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1. Resumen

Esta edicion de Situacion Sectorial Regional México 26S1 se caracteriza por un entorno de
bajo dinamismo de la economia mexicana en 2025, con sefales incipientes de recuperacion
hacia 2026; particularmente en las actividades secundarias. La economia mexicana mantuvo
un crecimiento moderado, sostenido principalmente por el sector servicios, mientras que la
industria registro una contraccion de 1.3% asociada a la debilidad en Manufactura y la
Construccion. En contraste, las actividades primarias y terciarias continuaron amortiguando el
ciclo econémico creciendo 4.2% y 1.5% respectivamente, confirmando la relevancia del
mercado interno.

A nivel sectorial, el desempeno muestra una clara divergencia entre actividades. EI Comercio
Minorista y los servicios asociados al consumo interno continuan liderando el crecimiento, en
tanto que sectores como Comercio Mayorista y Mineria presentan las mayores contribuciones
negativas. El mercado laboral refleja esta dinamica con el empleo creciendo de forma marginal
y con alta inercia, mostrando una baja elasticidad al ciclo econémico (0.13), lo que limita la
transmision del crecimiento hacia la generacion de empleo. Asimismo, la demanda de crédito
empresarial se contrae (4.0% anual), en linea con la desaceleracion econdémica; aunque con
niveles de morosidad contenidos.

En este contexto, hacia 2026 se anticipa una recuperacion gradual de la industria,
particularmente en Construccién y Manufactura, apoyada en mayor inversién publica, mejora
en exportaciones y consumo interno. Sin embargo, los servicios continuaran siendo el principal
motor del crecimiento econémico y del empleo.

Desde la perspectiva regional, la economia mexicana atraviesa un proceso de ajuste tras la
finalizacién de grandes proyectos de infraestructura y la reducciéon de la inversion publica. El
crecimiento estatal en 2025 se mantiene débil y generalizado (0.6%), con una marcada
divergencia entre regiones. Las entidades del sur continian rezagadas, especialmente aquéllas
con alta dependencia del sector petrolero y la Obra Civil. Por otro lado, el norte y el Bajio
muestran mayor resiliencia gracias a su integraciéon manufacturera y exportadora. Este patron
refleja una reconfiguracién del crecimiento regional, donde la diversificacién productiva y la
insercion en cadenas globales de valor son determinantes.

El desempefno exportador refuerza esta narrativa, con un fuerte dinamismo en sectores
tecnoldgicos concentrados en el norte y occidente del pais, mientras que el empleo muestra
una evolucién heterogénea, con expansion en regiones industriales y caidas en entidades del
sur y sureste. Hacia 2026, prevemos una recuperacion moderada apoyada en la reactivacion
de la inversion, el consumo y la implementacién del Plan México, de cumplirse.

El sector automotriz, profundizé su contraccién en 2025 debido a restricciones comerciales y
aranceles en Estados Unidos como esperabamos. La produccion, exportaciones e inversion
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mostraron caidas, evidenciando la alta dependencia del mercado externo, especificamente de
EUA. Aunque el mercado doméstico mantiene cierto dinamismo impulsado por el crédito, no
compensa la debilidad externa. Este entorno refuerza la necesidad de diversificacion de
mercados y adaptacién a cambios en la demanda, incluyendo el desplazamiento hacia
vehiculos de menor valor.

La industria de Computacion y Electronicos se en la manufactura con mayor exportacion,
creciendo 46.8% en 2025. Esto probablemente debido al auge de la inteligencia artificial (I1A), lo
que posiciona a México como un actor clave en la cadena tecnolégica de Norteamérica. No
obstante, este dinamismo externo contrasta con una baja adopcion interna de tecnologias de
IA dentro del pais, lo que evidencia una brecha estructural en productividad. Los principales
retos se centran en infraestructura energética, digitalizacion y capital humano. Las
oportunidades radican en el desarrollo de talento y la integracion en segmentos de mayor valor
agregado.

Finalmente, analizamos el potencial de los Polos de Desarrollo como instrumento de politica
industrial territorial. Los resultados muestran que su éxito depende de la coherencia entre
vocaciones productivas, base economica e insercion externa, con una alta heterogeneidad entre
territorios. Los Polos con clusteres consolidados presentan mejores perspectivas de integracion
a cadenas de valor, mientras que otros enfrentan limitaciones estructurales. En este sentido, la
continuidad institucional, la coordinacion con infraestructura y la articulaciéon de capacidades
locales seran clave para su efectividad.

En conjunto, la economia mexicana transita hacia un entorno donde la recuperacion dependera
de la reactivacion industrial, la consolidacion del sector servicios y la capacidad de integrar
nuevas dinamicas tecnologicas y territoriales para sostener el crecimiento en el mediano plazo.
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2. Analisis Sectorial y Regional

2.a Coyuntura sectorial

Desde el afio 2021, las actividades terciarias han sido el motor de la economia mexicana. Aun
cuando en las actividades secundarias tenemos dos de los sectores mas grandes, a saber,
Manufactura y Construccion; el desempenfo positivo constante del conjunto de los servicios ha
llevado a que se mantenga el crecimiento del PIB, aunque el crecimiento anual del PIB Total
sea cada vez menor. En el ultimo par de anos, el crecimiento de la economia en México se ha
sustentado mas en los servicios de lo que hacia previamente ante embates a la Construccion y
Manufactura. En el primer caso por decisiones domésticas principalmente, y en el segundo por
el entorno proteccionista. La economia mexicana esta basada en los servicios, esto no ha
cambiado, no cambiara y no es deseable que lo haga; pero cuando se suman las actividades
secundarias como otro motor de crecimiento, la perspectiva econdmica para México es mas
favorable.

Servicios mantuvieron a flote la economia en México

De forma similar a lo observado en 2024, al cierre del afio 2025 el PIB conjunto de las
actividades secundarias es el unico con un resultado negativo. En ese ano, el PIB de estas
actividades se contrajo 0.4%, pero para este 2025 cae aun mas, 1.3%. Durante el 2023, el PIB
de los cuatro sectores secundarios quedo a un apice de los 8 billones de pesos (bdp), en 2025
este PIB fue de 7.8 bdp. En 2024 y ahora en 2025, se cumple el pronéstico de una caida en el
PIB secundario debido a los menores recursos publicos para la Construccion y a la expectativa
de una menor actividad manufacturera. Por otro lado, el PIB primario aceler6 al pasar de una
tasa anual de crecimiento de 0.4% al 4.2%; aunque tiene poco peso en el PIB total. En tanto, el
PIB de servicios, crecid 1.3% durante 2025; si bien es una tasa menor a la de 2024, contindan
siendo los sectores que mas aportan en conjunto a la economia mexicana.

PIB SECTQRIAL ACUMULADO 2025 PIB SECTORIAL ACUMULADO 2025
(VARIACION % ANUAL) (BILLONES DE PESOS)
42 0.8 &

0.1

Primarias Secundarias Terciarias Primarias Secundarias Terciarias Impuestos

Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi
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En este afo el sector que mas crecio fue el de servicios de Apoyo a Negocios. No obstante,
debe tomarse con mesura este resultado, ya que hasta el afio anterior acumulé un lustro con
caidas en el PIB. Previamente hemos explicado que esta continua contraccién se debid a la
reforma laboral, que llevo a este sector de un PIB de 820 mil millones de pesos (mdp) a sélo
224 mil mdp en 2024. Al cierre del 2025 alcanz6 250 mil mdp, que aun con el crecimiento a
doble digito apenas representa el 30% del maximo histérico. En corto, si rompe la tendencia
negativa, pero el extraordinario avance es, en realidad, un efecto estadistico.

De todos los sectores terciarios sélo Comercio Mayorista, Turismo y Otros servicios tuvieron un
resultado negativo. De estos tres, el de mayor peso es Comercio Mayorista, de lejos respecto a
los otros dos. Por ejemplo, la participacion promedio histérica de Comercio Mayorista es de
8.6% en el PIB Total; mientras que Turismo y Otros servicios participan en promedio con 2.7%
y 1.9% respectivamente.

Durante 2025, el PIB Comercio Mayorista descendi6 4.5%, la mayor contraccion solo después
de Mineria cuyo PIB disminuy6 6.5%; aunque este ultimo dato ya no es novedad. Por lo que,
combinando esto con su peso dentro del PIB Total de 9.2% en este afio, ha llevado a que sea
el sector con la mayor contribucion negativa. En una posicion diametralmente opuesta,
Comercio Minorista es el sector que mas aport6 al crecimiento de la economia mexicana medido
a través del PIB. Con una participacién de 10.4% en 2025 y un crecimiento de 4.3% a tasa
anual, el aporte marginal de este servicio fue de 0.4 puntos porcentuales en la tasa total de
crecimiento que fue de unicamente 0.6%.

PIB ACUMULADO SECTORIAL 2025 CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO 2025
(VARIACION % ANUAL) (PUNTOS PORCENTUALES)
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Los resultados positivos en la comparacién anual del PIB se reflejan en el resto de los servicios,
entre los que mas crecieron se encuentran Esparcimiento, Profesionales o Salud; pero todos
ellos con participaciones mas discretas. En el caso de Esparcimiento, el PIB pas6 de 129 mil
mdp a 143 mil mdp, 11.0% mas; pero esto apenas representa el 0.6% del PIB Total durante
2025. Dentro de estos servicios, el mayor avance lo presentd el subsector de Cultural y
Deportivo, que aportd 9.4 puntos porcentuales de los 11 que avanzé el sector, seguido de
Museos y Zooldgicos y por ultimo Recreativos; si, los tres componentes con tasa positiva. Esto
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evidencia una mayor demanda por parte de los hogares por este tipo de servicios mas
relacionados con las experiencias.

En el caso del PIB de los servicios de Salud, el aumento de 24 mil mdp para llegar hasta 610
mil mdp se debe en mayor parte al significativo avance de los subsectores de Hospitales y
Consulta Externa; aunque Asistencia Social practicamente se mantuvo sin cambios. Si bien
Hospitales tiene una participacién de casi 52% en el PIB de este rubro de servicios, la mayor
variacion anual de Consulta Externa lleva a que la aportacion marginal de este ultimo sea mayor.
La explicacion se basa en una mayor demanda por parte de los hogares por servicios de salud
privada ante el deterioro de los servicios de salud publicos. Esto va desde segmento de ingreso
bajo hasta altos, donde se busca mas la consulta privada en servicios afadidos a la
comercializacion de farmacéuticos a una atencion mas expedita en centros hospitalarios.

Adicionalmente, servicios como Medios Masivos y Financieros han mantenido el paso positivo
de forma sostenida desde el ano 2021. Durante 2025, el avance anual fue proporcionalmente
menor a afnos anteriores, 2.3% y 2.5% respectivamente; pero, aun asi, muy por arriba del
conjunto de la economia mexicana. Por otro lado, el sector Agropecuario sigue siendo de los
sectores con mejor rendimiento, el PIB crecié 4.2% en 2025, una fuerte aceleracion después
del 0.4% del afio 2024. El buen paso se debe a un avance de 5.5% del PIB de Agricultura
seguido por 2.5% de Cria y Explotaciéon Animal; la Pesca y Caza suma ya tres afos con tasas
positivas; solo la parte Forestal no avanzo6 por segundo afio consecutivo.

Servicios seran los que aporten mas empleos durante 2026

En México, al cierre del 2025 se contabilizaron 59.8 millones de personas ocupadas con base
en la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE) que levanta el Inegi de forma
trimestral; mientras que el promedio anual fue de 59.4 millones. Si comparamos las cifras al
cierre del afio, el empleo total crecié 0.5%, una tasa muy parecida a la del avance del PIB de
s6lo 0.6%; pero al comparar los promedios anuales, el avance fue de 0.1%. En cualquier caso,
aunque de forma marginal, el resultado es positivo. Sin embargo, la trayectoria del empleo es
muy diversa a nivel sectorial. En esta seccion hacemos una revision de este importante
indicador de la economia del pais precisamente desde la perspectiva sectorial.

Los tres sectores que mas demandan trabajo son Comercio Minorista, Manufactura y
Agropecuario. Los dos primeros también estan entre los cinco con mayor PIB, pero no es el
caso del tercero. Si sumamos Otros servicios, en tan solo cuatro sectores se acumula mas de
la mitad del total del empleo, esto es 31.8 millones de ocupados. En el caso del Comercio
Minorista, la primera posicion se explica por el alto numero de micro, pequefias y medianas
empresas que, dicho sea de paso, aportan mas del 95% del empleo total del pais. En el mismo
sentido, el sector manufacturero es de lo que mas aporta en términos del PIB, del nimero de
empresas, de exportaciones y hasta en demanda por trabajo de acuerdo al numero de ocupados
como podemos ver. En cambio, el sector Agropecuario no tiene tanto peso ni en el PIB, ni en
las exportaciones; pero si en el numero de ocupados que requiere, con lo que revela ser
intensivo en mano de obra.
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En un segundo grupo encontramos otros sectores intensivos en mano de obra como son
Turismo, Construccién y Transportes. Con estos, ya tenemos tres de cada cuatro empleos del
total. Turismo llegd a 4.9 millones de trabajadores al cierre del 2025, Construccion a 4.7 y
Transportes a 3.1. Un dato distintivo en el caso de Turismo es donde se encuentra una mayor
proporcion de mujeres; aunque también tiene mayor volatilidad dependiendo del ciclo
economico. De forma similar, Construccion es sensible al tamafio de inversion y a la duracion
de los proyectos; lo que lleva a una alta movilidad laboral. Por ultimo, el sector Transportes da
mucha oportunidad para trabajadores, ya sea en el transporte de carga o de pasajeros; donde
gracias al avance de las plataformas digitales se ha incrementado el numero de posiciones y es

una alternativa para complementar ingresos.

PIB Y EMPLEO TOTAL Y POR SECTOR
(VARIACION % ANUAL)
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Al comparar el cuarto trimestre del 2025 (4T25) respecto al mismo periodo del afio previo,
aumentd en 298 mil el numero de ocupados. Los que mas aportaron a este incremento fueron
Comercio Minorista con 278 mil, Transportes con 167 mil y Construccion con 107 mil; siendo
los tres principales de los nueve sectores que aumentaron su demanda por trabajo por un total
de 814 mil. En sentido opuesto, once sectores disminuyeron el numero de ocupados que
requirieron en este mismo periodo; de éstos, destacan los servicios de Medios Masivos, Salud
y Educativos donde se redujo el numero de ocupados en 74 mil, 85 mil y 153 mil
respectivamente.

Proporcionalmente a su tamafio de acuerdo al numero de trabajadores, fue el sector de
Servicios de Transporte el que mas crecid en este rubro, una tasa de 5.7%. Le siguen Gobierno
con 3.5% y Comercio Minorista con 2.8%. Servicios de Apoyo a Negocios ve de nuevo
resultados positivos después de que en 2024 se contrajo en PIB y numero de ocupados; con
un avance de 2.6% al 4725, y de 1.8% si comparamos los promedios anuales. Del otro lado del
espectro, los resultados negativos de mayor impacto proporcional al tamafio del sector fueron
en Medios Masivos, Mineria y servicios Corporativos con tasas de -16.1%, -11.4% y -9.7%
respectivamente. Con excepcion de Mineria, el resto no tiene un gran peso dentro del total del
mercado laboral.

Estos resultados parecen coincidir con el desempefio sectorial en términos del PIB, al menos
en general. Sin embargo, no es asi en todos los sectores. Algunos de éstos tienen una alta
correlacion con las variaciones del PIB, en otros casos es menor; pero incluso podemos ver que
en algunos es negativa esta relacion cuando comparamos los resultados desde el afio 2005 al
2025. Por ejemplo, al comparar las variaciones trimestrales del PIB respecto a las variaciones
trimestrales contemporaneas del empleo con base en la ENOE, los servicios de Esparcimiento
y Turismo son de los que cuentan con una mayor relacién positiva entre el desempefio del PIB
y del empleo. En contraste, servicios de Apoyo a Negocios es el que presenta la mayor relaciéon
negativa, esto explicado nuevamente por el impacto que tuvo el sector en cuanto al PIB y
empleo debido a la reforma laboral comentada en multiples ocasiones en ediciones previas de
Situacién Sectorial Regional México.

Debido a la constante discusion que existe en el ambito econdmico respecto a la relacién causal
entre empleo y PIB, estimamos cual es el rezago que presenta una mayor correlacion absoluta
entre las variaciones trimestrales del PIB sectorial y las variaciones trimestrales del empleo total
en ese mismo sector. De esta forma, notamos algunos cambios en cuanto a dicha relacion; pero
en general se presentan las mismas relaciones, incluso algunas negativas, particularmente para
servicios de Apoyo a Negocios.

El hecho estilizado con base en la Ley de Okun' es una relacion entre la diferencia del PIB
actual y el potencial respecto a variaciones en el desempleo. Una transformacion de la Ley de
Okun permite ver que las variaciones porcentuales en el empleo son iguales a las variaciones

1: La Ley de Okun establece una relacion empirica negativa entre el ciclo econémico y el mercado laboral: cuando el PIB se situa por debajo
de su nivel potencial, el desempleo tiende a aumentar, y viceversa. En términos alternativos, puede expresarse como una elasticidad entre el
crecimiento del PIB y las variaciones en el empleo o el desempleo, la cual varia entre paises segun la estructura de sus mercados laborales.
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porcentuales del PIB por la elasticidad entre ambas variables. Por ejemplo, empiricamente se
ha mostrado que para Estados Unidos (EUA) esta elasticidad esta entre 0.3 y 0.6; mientras que
para Europa el rango es entre 0.2-0.5%; pero para México es aun mas bajo (0.2% a 0.4%).

PIB Y EMPLEO TOTAL Y POR SECTOR SEGUN EL REZAGO CON MAYOR CORRELACION
(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Empleo sectorial: baja sensibilidad al ciclo y presién por costos

Estimamos un modelo tipo panel dinamico para evaluar la relaciéon entre el crecimiento del
empleo, el PIB, el crédito y indice de precios al productor (INPP) por sector, incorporando
efectos fijos y persistencia del empleo. Los resultados muestran que el empleo presenta alta
inercia, lo que confirma que los ajustes en la demanda laboral son graduales. En este contexto,
el crecimiento del PIB mantiene una relacion positiva, pero de baja magnitud con el empleo, lo
que sugiere una transmision incompleta del ciclo econdémico hacia el mercado laboral.

El crédito no presenta una relacion estadisticamente significativa con el empleo, lo que indica
que las condiciones financieras no constituyen un canal relevante de generacion de empleo a
nivel sectorial. Por el contrario, el INPP muestra un efecto negativo y significativo, consistente
con un canal de costos: presiones en precios de produccion reducen la demanda de trabajo. En
conjunto, los resultados apuntan a que el empleo en México esta determinado principalmente
por su propia dinamica, con una elasticidad baja al PIB y sensibilidad a presiones de costos, lo
que limita la capacidad del crecimiento econémico para traducirse en generacion de empleo.
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RESULTADOS DEL MODELO 1 TIPO PANEL DINAMICO PARA EL EMPLEO

Error Esténdar

L.empleo 0.44* 0.05
PIB 0.13* 0.07
Crédito -0.01 0.01
INPP -0.07*** 0.03
Efectos fijos Si
Efectos de tiempo Si

Nivel de significancia de los coeficientes: *** p <0.01, ™ p<0.05y * p < 0.10.
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi.

Persistencia elevada, baja elasticidad al producto y sensibilidad a costos

Dado el resultado del modelo anterior, ajustamos a un modelo panel dinamico por sector que
relaciona el crecimiento del empleo con su rezago, el crecimiento del PIB sectorial y el INPP,
incorporando efectos fijos por sector y por periodo. Los resultados confirman que el empleo
presenta una alta persistencia, lo que indica que los ajustes en la demanda laboral son
graduales. EI PIB mantiene una relacion positiva, pero de baja magnitud con el empleo, lo que
apunta una transmision limitada del crecimiento econdmico hacia la generacién de puestos de
trabajo.

Por su parte, el INPP muestra un efecto negativo y estadisticamente significativo, consistente
con un canal de costos: aumentos en los precios de produccion presionan los margenes de las
empresas y reducen la demanda de trabajo. En conjunto, los resultados apuntan a que el
empleo en México esta determinado principalmente por su propia dinamica, responde de
manera limitada al crecimiento del producto y es sensible a presiones inflacionarias de costos.

RESULTADOS DEL MODELO 2 TIPO PANEL DINAMICO PARA EL EMPLEO POR SECTOR

Error Esténdar

L.empleo 0.44* 0.07

PIB 0.13* 0.07

INPP -0.05 0.04
Efectos fijos Si
Efectos de tiempo Si

Nivel de significancia de los coeficientes: *** p <0.01, ** p<0.05y *p < 0.10
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi.

De esta forma, y con base en la informacién sectorial disponible, realizamos una estimacion
propia. El resultado es una elasticidad de tan sélo 0.13%; aun mas baja de trabajos previos.
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Con base en un modelo de datos panel, estimamos el empleo para cada uno de los sectores.
Los resultados que usan a su vez nuestra estimacion del PIB 2026 para cada sector muestran
que los sectores de servicios de Esparcimiento, Turismo y Transportes seran los que presenten
las tasas mas altas de crecimiento en cuanto al numero de ocupados por sector: 4.5%, 1.8% y
1.5% respectivamente.

ESTIMACION DE EMPLEO POR SECTOR 2026 ESTIMACION DE EMPLEO POR SECTOR 2026
(VARIACION % ANUAL) (MILES DE EMPLEOQOS)
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En sentido contrario, Mineria, Medios Masivos y Gobierno seran los que tengan las mayores
contracciones: 2.5%, 2.6% y 3.1% en cada caso. El efecto neto, es un crecimiento del empleo
ENOE total de 0.6%, aproximadamente 343 mil empleos, lo que supera los 298 mil del 2025.
Esto con base en un crecimiento del PIB esperado de 1.8% acorde a nuestro prondstico
macroecondémico. En términos del numero neto de empleos, Turismo, Comercio Minorista y
Transportes seran los que mas aportaran; en los dos primeros casos con casi 90 mil empleos
cada uno, y en el tercero con 46 mil. También destacan Construccion con 38 mil y Esparcimiento
con 24 mil empleos adicionales durante 2026.

Demanda de crédito cae de la mano de la desaceleracion

La relajacién de la politica monetaria que redujo la tasa de referencia durante 2025 ha
disminuido el costo del financiamiento bancario para las empresas. No obstante, pese a esto y
a la disposicion de aumentar el crédito por parte del sistema financiero, la demanda por
financiamiento bancario disminuyé durante 2025, lo cual coincide con la fuerte desaceleracion
de la economia mexicana medida a través del PIB. Al cierre del afo 2025, el saldo de crédito
bancario para empresas sumé 4,192 mil mdp; esto es 4.0% menos que un afio antes. De este
monto, el 98.1% es saldo vigente, es decir, 4,111 mil mdp; por lo que la morosidad total es de
s6lo 1.9%; nivel similar al del 2024.
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En el ano 2025 no se presentaron cambios relevantes en cuanto a la distribucion sectorial del
saldo de crédito a empresas. La mitad del saldo lo mantienen empresas de los sectores
Construccion, Manufactura y los servicios Inmobiliarios. Con excepcién de Turismo, los siete
sectores que acumulan tres cuartas partes del portafolio de crédito bancario también son los de
mayor PIB, aunque dentro del grupo no se mantiene el mismo orden. La excepcion de servicios
de Turismo se debe en gran parte al alto flujo de efectivo, asi como a que cuentan con garantias
inmobiliarias que le facilitan el acceso al crédito a las empresas de este sector.
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Los portafolios en cada sector se mantienen con alta calidad crediticia si revisamos el nivel de
cartera vencida respecto al total, pese a que la originacion de crédito se ha detenido ante una
menor demanda. En general, los sectores presentan indices de morosidad alrededor del 3% o
menos, con excepcion del sector Agropecuario y Medios Masivos con 4.9% y 8.3%. Un
semestre después de la ultima revisidon, Medios Masivos mantiene el mismo nivel de morosidad;
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pero el sector Agropecuario aumenté de 4.3% a 4.9%. Si bien no representa un nivel
preocupante por si mismo; si debe seguirse de cerca esta cartera, mas aun cuando el PIB de
este sector crecié muy por arriba del promedio sectorial.

A nivel sectorial, el saldo de crédito bancario crecié a doble digito en tres sectores, todos de
servicios, acorde al mejor desempefio de estas actividades. El saldo de servicios Profesionales
aumentd 19.6% en términos constantes, mientras que Apoyo a Negocios 15.9% y Salud 10.8%.
En el caso de servicios de Apoyo a Negocios también es consistente con el resultado en cuanto
al PIB e incluso al aumento en su demanda por empleo como se mostro en la seccion anterior.
En tanto, los servicios de Salud han demandado mas financiamiento bancario, esta dinamica
se vincula a un mayor requerimiento de las empresas de este sector ante el incremento en la
demanda por sus servicios por parte de los hogares como explicamos previamente.

En contraste, catorce sectores disminuyeron el saldo de sus portafolios de crédito. Entre estos
resaltamos el caso de Medios Masivos, donde la mayor parte es de servicios de
Telecomunicaciones, el cual es uno de los sectores mas intensivos en capital. Esto apunta a
expectativas bajas de un incremento del dinamismo en el corto plazo, lo que podria justificarse
ante los cambios regulatorios recientes. Ademas, el sector Agropecuario disminuyé el saldo en
12.0% en términos constantes, que nuevamente, ante un escenario de crecimiento del PIB a un
ritmo anual de mas de 4%, no coincide con una menor demanda por este flujo de fondeo
bancario.

Por ultimo, consideremos el caso de Comercio Minorista, que también es uno de los que
presentan un saldo menor, pese a un buen desempeno del lado de la actividad real. En
particular, que empresas de este sector soliciten menos financiamiento si coincide con un ajuste
de expectativas ante la desaceleracion del consumo que se presenta del lado de la demanda
agregada.

La industria regresara al crecimiento en 2026

En 2026 esperamos una recuperacion de los sectores en las actividades secundarias,
particularmente de aquéllos de mayor peso. El PIB de la Construccion podria crecer hasta 2.0%
gracias al impulso en la Edificacién y Obra Civil. En el primer caso por una recuperacion de la
vivienda de interés social ante el cambio de la politica de vivienda; y en el segundo subsector
ante el incremento en el presupuesto para obras publicas.

También el PIB de la Manufactura mejoraria durante 2026, después de una caida del 0.5%,
regresaria a la senda de crecimiento a un ritmo anual del 0.9% basado en una mejora de las
exportaciones ante una ventaja relativa de México frente a otros competidores en cuanto al
arancel promedio ponderado; asi como una mejora en el consumo en 2026 que llevaria a mayor
produccion de las manufacturas enfocadas al mercado doméstico. Sin embargo, la Mineria
seguira en terreno negativo, sin retribuir las fuertes inversiones hechas en el subsector de
Hidrocarburos. A este paso, perfora mas profundo el PIB, que el subsector.
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Aun asi, los sectores asociados a servicios mantendran el mayor avance durante 2026. Entre
los servicios que lideraran el desempefio estan Esparcimiento, Turismo, Profesionales,
Financieros y Medios Masivos. De acuerdo con nuestras estimaciones, ninguno de los
servicios presentara una tasa negativa en términos del PIB.
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2.b Pronoésticos sectoriales

Tabla 1. PRON()STICOS SECTORIALES MEXICO
(VARIACION % ANUAL; PIB SECTORIAL)

Variacion % anual

PIB Total 14 08 18 2.0 06 -01 -0.1 1.8 1.7 1.8 21 1.7
Primario 04 42 02 16 41 1.8 3.5 7.2 1.5 02 -01 -0.5
Secundario -04 -13 08 1.8 11 16 27 0.4 1.0 -0.1 1.1 1.3
Mineria 71 65 17 A7 -1.8 -83 50 -04 -01 17 -22 -28
Electricidad, agua y suministro de gas -23 -03 0.0 -0.2 05 -22 -14 23 25 -0.2 1.9 0.3
Construccion 30 10 20 17 14 22 47 4.3 21 1.8 2.3 1.7
Manufactura 0.1 -05 09 24 09 -03 -18 -07 11 -0.5 1.2 1.9
Terciario 23 13 25 19 1.2 0.7 1.2 2.2 21 2.8 2.9 2.0
Comercio al por mayor 1.1 -45 1.0 25 -5.6 -84 -3.8 -0.8 0.7 1.9 0.4 1.0
Comercio al por menor 3.4 4.3 1.7 2.4 4.8 3.7 4.3 4.6 1.8 2.0 2.3 0.7
Transporte, correos y almacenamiento 4.5 0.7 24 3.9 0.4 0.8 0.4 1.0 3.0 0.6 2.7 3.4
Informacién en medios masivos 30 23 34 55 1.4 4.5 2.2 1.1 1.6 2.7 4.3 4.8
Serv. financieros y de seguros 2.3 2.5 4.2 2.7 2.0 2.3 1.9 3.7 4.4 4.4 4.3 3.7
Serv. inmobiliarios y de alg.de bienes 1.0 1.7 241 23 1.8 1.7 1.6 1.8 1.9 2.0 21 2.2
Serv.prof., cientificos y técnicos 136 86 50 4.9 12.0 8.7 8.6 5.7 4.4 4.7 4.7 6.1
Direccién de corporativos y empresas 9.7 1.4 1.8 22 3.7 33 -14 0.2 2.5 1.6 21 1.1
Serv. de apoyo a los neg. 42 115 1.1 2.3 143 13.0 10.7 8.5 3.6 09 -25 2.6
Serv. educativos 02 1.1 09 1.0 1.7 1.3 0.3 1.1 0.8 0.9 1.1 0.9
Serv. de salud y de asistencia social 06 41 1.8 1.3 2.9 3.3 5.3 4.9 3.1 1.8 1.0 1.3
Serv. esparcimiento, culturales y deportivos 29 11.0 29.7 -184 3.9 1.0 132 223 29.0 53.3 404 5.5
Serv. de alojam..y de prep.de alim.y beb. -1.8  -3.0 84 -8.2 -26 -33 -36 -26 -20 164 18.2 1.4
Otros Serv.excepto actividades del gobierno 14 -1.0 0.8 0.9 -2.3 0.1 -2.0 0.3 1.3 -01 1.2 0.8
Actividades del gobierno 1.8 0.8 0.6 0.6 2.1 0.1 -0.4 1.6 0.7 1.0 1.0 0.0
Estructura, % Contribucion al crec., (pp)
2025 2026
PIB Total 100.0 100.0 100.0 100.0 3.4 1.4 1.8 2.0
Primario 3.3 34 34 383 0.0 -0.1 0.0 0.1
Secundario 31.3 30.7 30.4 30.3 1.1 0.1 0.2 0.5
Mineria 3.5 3.3 3.2 3.0 0.0 -0.2 -0.1 -0.1
Electricidad, agua y suministro de gas 1.2 1.2 1.2 1.2 0.0 0.0 0.0 0.0
Construccion 6.0 5.9 5.9 5.9 0.9 0.2 0.1 0.1
Manufactura 20.6 20.3 20.2 20.3 0.3 0.1 0.2 0.5
Terciario 59.9 60.3 60.7 60.7 2.1 1.4 1.5 1.1
Comercio al por mayor 9.7 9.2 9.1 9.2 0.4 0.1 0.1 0.2
Comercio al por menor 10.0 10.4 10.4 10.4 0.5 0.3 0.2 0.2
Transporte, correos y almacenamiento 7.5 7.5 7.5 7.7 0.3 0.3 0.2 0.3
Informacion en medios masivos 1.8 1.9 1.9 2.0 0.1 0.0 0.1 0.1
Serv. financieros y de seguros 4.0 41 4.2 4.2 0.3 0.1 0.2 0.1
Serv. inmobiliarios y de alq.de bienes 9.4 9.5 9.6 9.6 0.2 0.1 0.2 0.2
Serv.prof., cientificos y técnicos 23 2.5 2.6 27 0.1 0.3 0.1 0.1
Direccion de corporativos y empresas 0.6 0.6 0.6 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Serv. de apoyo a los neg. 0.9 1.0 1.0 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Serv. educativos 3.5 3.5 3.5 3.4 0.1 0.0 0.0 0.0
Serv. de salud y de asistencia social 2.3 2.4 24 24 0.0 0.1 0.0 0.0
Serv. esparcimiento, culturales y deportivos 0.5 0.6 0.7 0.6 0.0 0.0 0.2 -0.1
Serv. de alojam..y de prep.de alim.y beb. 2.2 2.2 2.3 21 0.1 0.0 0.2 -0.2
Otros Serv.excepto actividades del gobierno 1.7 1.7 1.7 1.7 0.1 0.0 0.0 0.0
Actividades del gobierno 3.3 3.3 3.3 3.2 0.0 0.0 0.0 0.0

Nota: prondstico aparece con negrita. Todas las cifras estan sujetas a revision por parte del Inegi
PIB = VAB + Impuestos. No se incluye el rubro de impuestos.; pp: Puntos porcentuales
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi
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Tabla 2. INDICADORES Y PRONOSTICOS SECTORIALES MEXICO
(VARIACION % ANUAL; PIB SUBSECTOR MANUFACTURAS)

Variacion % anual

Manufactura -0.1 -0.5 09 24 09 -03 -18 -07 1.1 -0.5 1.2 1.9
Alimentos -02 08 0.1 1.1 0.5 0.4 1.4 07 -1 -03 -03 0.9
Bebidas y tabaco 1.1 141 14 138 14 14 -21 0.7 1.4 1.3 1.6 1.2
Insumos textiles 58 -54 1.7 -39 20 77 91 25 -44 12 01 141
Confeccion de prod.textiles 41 -12 -02 -04 05 -06 -09 -3.0 02 14 11 1.6
Prendas de vestir -87 -66 -48 -29 42 -86 94 -38 56 45 -34 -56
Prod.de cuero y piel -152 62 03 -141 67 -90 -40 -53 15 -08 -0.5 1.1
Ind. de la madera 51 -72 -41 55 -09 -113 87 -75 53 -22 -39 52
Ind. del papel 23 -12 -05 -0.8 28 -16 -29 -3.1 1.2 -0.7 -0.2 0.2
Impresién e Ind. conexas -1.2  -0.3 0.6 0.7 8.1 1.1 -3.8 -53 -0.2 1.6 -01 11
Prod. deriv. petréleo 96 124 127 6.2 96 133 9.8 421 259 108 111 5.4
Quimica 81 -26 05 11 1.7 45 -33 43 1.0 0.2 0.3 0.6
Plastico y del hule 01 -05 05 3.0 41 31 -11 17 13 0.2 0.6 2.5
Prod. min. no metalicos -1.9 11 1.5 1.7 -1.7 20 -11 0.4 1.7 0.9 1.6 1.8
Metalicas basicas 49 -12 -0.2 1.8 -1.8  -1.0 27 46 19 -01 -1.0 2.2
Prod. metalicos -1.7 -36 -04 1.4 03 -53 62 -32 27 -13 1.0 1.6
Maquinaria y equipo -45 -05 1.8 23 -1.5  -0.9 1.1 -0.6 1.7 1.4 1.2 3.0
Computacion y electronico -2.6 2.8 2.2 3.2 2.3 3.5 1.7 3.5 2.5 1.6 1.5 3.1
Eq. eléctrico 0.1 08 05 0.9 6.7 12 -38 -05 -03 -0.8 1.3 1.7
Eq. de transporte -03 -56 -06 4.7 -0.7 -43 95 -78 -0.7 -5.0 1.6 2.0
Muebles y relacionados 42 -43 -02 -0.6 35 46 30 60 12 -06 -0.9 1.7
Otras Ind. manufactureras 98 207 25 17 347 301 233 0.6 1.4 21 21 4.3
Estructura, % Contribucioén al crec., (pp)
2025 2026
Manufactura (Total) 100 100.0 100.0 100.0 -0.1 -0.5 0.9 24
Alimentos 18.9 19.2 19.0 18.7 0.0 0.1 0.0 0.2
Bebidas y tabaco 4.8 4.8 4.8 4.8 0.1 -0.1 0.1 0.1
Insumos textiles 0.5 0.5 0.5 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0
Confeccion de prod.textiles 0.3 0.3 0.3 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0
Prendas de vestir 1.0 1.0 0.9 0.9 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Prod.de cuero y piel 0.5 0.5 0.5 0.4 -0.1 0.0 0.0 0.0
Ind. de la madera 0.7 0.6 0.6 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0
Ind. del papel 2.0 1.9 1.9 1.9 0.0 0.0 0.0 0.0
Impresion e Ind. conexas 0.5 0.5 0.5 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0
Prod. deriv. petroleo 4.3 4.8 5.4 5.6 0.4 0.5 0.6 0.3
Quimica 7.2 7.0 7.0 6.9 0.6 -0.2 0.0 0.1
Plastico y del hule 3.1 3.1 31 31 0.0 0.0 0.0 0.1
Prod. min. no metalicos 3.0 3.0 3.0 29 -0.1 0.0 0.0 0.0
Metalicas basicas 49 4.9 4.8 4.8 -0.2 -0.1 0.0 0.1
Prod. metalicos 3.2 3.1 3.0 3.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Magquinaria y equipo 4.1 41 4.2 4.1 -0.2 0.0 0.1 0.1
Computacion y electrénico 9.2 9.5 9.6 9.7 -0.2 0.3 0.2 0.3
Eq. eléctrico 41 4.1 41 4.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Eq. de transporte 24.0 22.8 22.4 229 -0.1 -1.3 -0.1 1.1
Muebles y relacionados 0.9 0.9 0.9 0.9 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras Ind. manufactureras 2.9 3.5 3.6 3.6 0.3 0.6 0.1 0.1

Nota: prondstico aparece con negrita. Todas las cifras estan sujetas a revision por parte del Inegi
pp: Puntos porcentuales
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi
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2.c Coyuntura Regional

Estados en ajuste tras el fin del impulso publico

Al tercer trimestre de 2025 (3T25), el Indicador Trimestral de la Actividad Economica Estatal
(Itaee) confirma un ajuste significativo en las economias del sur del pais, con caidas
particularmente pronunciadas en Campeche de 11.7%, Quintana Roo 7.3%, Oaxaca 5.4% y
Tabasco 4.7%. Este desempefo contrasta con el crecimiento observado en entidades como
Baja California Sur con una tasa anual de 4.3%, Colima hasta 3.8% y San Luis Potosi 3.6%,
evidenciando una divergencia regional mas marcada que en periodos anteriores. La contraccion
en el sur esta estrechamente vinculada a la finalizacién de proyectos de gran escala como la
refineria de Dos Bocas, el Tren Maya y el aeropuerto de Tulum; que durante afios recientes
impulsaron de manera extraordinaria la construccion y el empleo en estas entidades. La retirada
de estos estimulos ha derivado en un ajuste ciclico que refleja el caracter transitorio de estos
motores de crecimiento.

Las economias del sur entran en una fase de normalizacién, con niveles de actividad que
convergen hacia su tendencia de largo plazo. En particular, Campeche y Tabasco muestran una
correccion mas profunda debido a la alta dependencia que mantuvieron respecto a la inversion
publica y a la construccidn asociada a megaproyectos. En contraste, algunas entidades del
centro y norte mantienen tasas positivas, apoyadas en una base productiva mas diversificada
donde servicios, Manufactura y Comercio continuan sosteniendo el dinamismo. Esto coincide
con la desaceleracién observada a nivel nacional, donde la debilidad de la industria y la
moderacion del gasto publico comienzan a reflejarse con mayor claridad a nivel regional.

En cuanto a la estimacion del PIB estatal para 2025,2 el orden de las principales economias del
pais se mantiene practicamente sin cambios, con la Ciudad de México, el Estado de México,
Nuevo Leon y Jalisco concentrando cerca del 40% de la actividad econémica nacional. No
obstante, se observan ajustes puntuales en la posicidn relativa de algunas entidades. Llama la
atencion el caso de San Luis Potosi, que avanza del lugar 16 al 15, superando a Tabasco, en
linea con un mejor desempenio relativo frente a la contraccion de este ultimo. Asimismo, se
presenta un reacomodo entre Campeche, Oaxaca e Hidalgo, donde Campeche desciende del
lugar 18 al 20, reflejando el impacto de la caida en su actividad econdmica reciente debida a su
alta dependencia al desempefio del hidrocarburo, cuyos resultados no justifican las inversiones
realizadas.

Estos cambios, si bien acotados, refuerzan la narrativa de una economia regional en proceso
de reconfiguracion, donde la pérdida de impulso en estados altamente dependientes de la
inversion publica es parcialmente compensada por un mejor desempefo en entidades con
mayor diversificacién productiva. Hacia adelante, el posicionamiento relativo de los estados
dependera en gran medida de su capacidad para sustituir los motores transitorios de

2 EI PIB Estatal se publica con frecuencia anual los 12 meses posteriores al cierre de afo. El dato de PIBE 2024 se publicé el 5 de diciembre
de 2025. Publicacion oficial de Inegi disponible aqui.
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crecimiento por fuentes mas sostenibles, particularmente inversion privada y fortalecimiento del
mercado interno.
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Este entorno de ajuste regional también esta estrechamente vinculado a la dinamica
macroecondmica observada en 2025. Como se explica en nuestro reporte Situaciéon México
1T26, la inversion mostrd una contraccion significativa, con una caida cercana al 6.6% anual
reflejo tanto de la debilidad en maquinaria y equipo como en construccion. La menor inversion
publica tuvo un impacto directo sobre la actividad en entidades altamente dependientes de estos
flujos.
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No obstante, hacia adelante se anticipa un punto de inflexion con la gradual recuperacién de la
inversion, apoyada tanto por mayor gasto publico como por su efecto de arrastre sobre la


https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/situacion-mexico-marzo-2026/
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/situacion-mexico-marzo-2026/
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inversion privada. El Plan México apoyado por los programas de Polos de Desarrollo,® analizado
mas adelante, y el Plan de Infraestructura podrian comenzar a detonar nuevamente la actividad
econdmica estatal en los proximos periodos.

La evolucion de las economias estatales respecto a sus niveles previos a la pandemia confirma
que la mayoria de las entidades ya cerraron la brecha con 2019, consolidando una recuperacion
generalizada. En contraste con esta convergencia, Campeche presenta un comportamiento
atipico que continua alejandose de su nivel de referencia. En estimaciones previas, el estado
se encontraba a siete puntos de recuperar su PIB de 2019; pero las cifras mas recientes apuntan
a un deterioro adicional, ubicandose en un indice de 84, es decir, 16 puntos por debajo de su
nivel pre pandemia.

El deterioro de Campeche esta estrechamente vinculado a su alta dependencia de la actividad
petrolera, particularmente de la plataforma de extraccion, la cual ha mostrado una tendencia
descendente en los ultimos afios. La reduccion en el presupuesto de Pemex y la menor
demanda de servicios petroleros han impactado directamente la actividad econdmica y el
empleo en la entidad, limitando su capacidad de recuperacion.* Este componente estructural ha
debilitado de forma persistente el ingreso disponible y el consumo regional, no sélo en
Campeche sino en parte de la region sur, explicando por qué el estado no solo no converge
hacia sus niveles de 2019, sino que continua rezagandose frente al resto del pais.

Con datos oficiales de Inegi, en 2024 el crecimiento economico estatal reflejé6 un punto de
inflexion, con una desaceleracion generalizada y caidas particularmente marcadas en el sur. Se
observan caidas significativas de 6.9% en Campeche, 6.5% en Tabasco y 3.9% Quintana Roo;
en contraste con el dinamismo aun observado en entidades como Zacatecas, Oaxaca y
Durango.

Este ajuste responde principalmente al agotamiento del impulso asociado a la construccién de
grandes proyectos de infraestructura, cuya finalizacién redujo de forma significativa la inversion
y el empleo vinculados a la obra publica. La debilidad estructural del sector petrolero amplificé
la caida en estados como Campeche y Tabasco, profundizando el ajuste tras la desaparicion
de los motores transitorios de crecimiento.

En 2025, con base en nuestras estimaciones, el crecimiento econdmico estatal se mantuvo deébil
y generalizado, con una expansion promedio de apenas 0.6%. La mayoria de las entidades
muestran avances marginales, confirmando un entorno de bajo dinamismo tras el ajuste
observado el afo previo. Sélo algunos estados logran mostrar un mejor desempeno, como
Zacatecas creciendo 2.2% impulsado por el desempefio de la actividad minera en un entorno
favorable para la produccién de metales ante mayores precios internacionales. En contraste,
persiste la debilidad en el sur, donde Campeche y Tabasco acumulan ya dos afios consecutivos
de contraccidén con tasas anuales de 3.5% y 4.2% respectivamente. Lo que refleja tanto la
ausencia de nuevos motores de inversion publica como el deterioro estructural del sector

3 En nuestro tercer articulo de la revista: “Evaluacion econémica de los Polos de Desarrollo en México”; evaluamos la coherencia econoémica
entre las vocaciones productivas definidas en cada Polo.
4 Banco de México (2026). Reportes sobre las economias regionales Octubre - Diciembre 2025. Disponible aqui.



https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-las-economias-regionales/%7B0478798F-B2FF-4DE1-68C8-DED44DE5F5AD%7D.pdf
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petrolero.
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En materia de empleo formal con datos del IMSS, el desempefio en 2025 evidencia la debilidad
general de la actividad econdmica, con una contraccion marginal a nivel nacional de 0.3%.
Nuevamente observamos que en Tabasco cae 8.2% y en Campeche 6.3%, en linea con la
reduccidn en la inversion publica. Mas relevante resulta el caso de Zacatecas, con una variacion
anual de -2.4%, que, pese a ubicarse entre las entidades con mayor crecimiento econémico y
dinamismo exportador, registra una disminucion en el empleo. Este comportamiento sugiere un
crecimiento menos intensivo en mano de obra, posiblemente asociado a sectores como la
Mineria, donde aumentos en produccién responden mas a precios o eficiencia que a una mayor
contratacidn, generando una desconexidn entre actividad econdmica y empleo. Para
complementar este analisis, en esta edicion de 26S1 de nuestro reporte analizamos a detalle el
empleo total (con datos de la ENOE) en la seccion siguiente “Coyuntura regional del empleo”.

El desemperfio en 2025 de las exportaciones estatales estuvo marcado por un fuerte dinamismo
en sectores especificos, particularmente en manufacturas de alto valor agregado. Las entidades
que lideran estas cifras son Chihuahua (49.9% en variacion anual respecto a 2024) y Jalisco
(77.9%). Este comportamiento esta estrechamente vinculado al impulso del sector de Computo
y Electrénicos, cuyas exportaciones nacionales crecieron 46.8% en el afio, muy por encima del
crecimiento total de las exportaciones no petroleras (9.5%), tematica que desarrollamos a
profundidad en nuestro segundo articulo de investigacion “México ante el auge de la 1A”.

El fortalecimiento de las exportaciones manufactureras en regiones del norte y occidente se
observa principalmente en aquellas entidades integradas a cadenas globales de valor y
orientadas al mercado estadounidense. Otras entidades con una estructura exportadora mas
diversificada también registran crecimientos relevantes, como Yucatan (exportaciones avanzan
19.6% en 2025), Zacatecas (22.6%) y San Luis Potosi (13.7%). En conjunto, estos resultados
reflejan una alta concentracion del dinamismo exportador en sectores tecnoloégicos y en
regiones con mayor integracion industrial.
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Tres sectores, tres dinamicas. Del impulso primario al ajuste industrial

En 2025, el sector primario registré un crecimiento anual de 4.2%, consolidandose como uno
de los principales motores de la actividad econdmica en el afilo y muy por encima del crecimiento
del PIB total. Este resultado representa el mejor desemperfio del sector desde 2012, cuando se
observd una expansion de 6.1%, confirmando un afo particularmente favorable para las
actividades agropecuarias. A nivel estatal, el dinamismo fue generalizado, estimamos
crecimientos sobresalientes en Zacatecas (11.6%), Tlaxcala (9.0%), Estado de México (8.5%),
Sinaloa (8.0%) y Querétaro (7.5%); ademas de Durango (5.6%) y Jalisco (7.0%). Este
comportamiento refleja una recuperacion importante tras afios previos marcados por choques
climaticos y mayores costos de produccion, asi como una mejora en condiciones de oferta en
distintas regiones del pais.

El buen desempeno del sector primario también encuentra sustento en factores sélidos como
una mayor produccion de cultivos clave y una normalizacion de condiciones climaticas en
comparacion con periodos anteriores. En particular, productos agricolas como hortalizas, frutas
y granos han mostrado una recuperacién relevante en estados con vocacién agroexportadora;
mientras que la demanda doméstica y los precios favorables de algunos productos han
incentivado la produccién.® Asimismo, en entidades del norte y centro-norte, la actividad
agricola y ganadera ha logrado mantener un crecimiento positivo apoyado en mejores
rendimientos y una mayor tecnificacion. No obstante, el desempefio del sector continua
mostrando una alta heterogeneidad regional. Mientras varias entidades registran crecimientos
significativos, otras presentan avances mas moderados o incluso contracciones en el sector
primario, como el caso de Coahuila cayendo 2.2% y Ciudad de México (3.8%). Aqui podemos
observar las diferencias en vocacién productiva y condiciones locales. Hacia adelante, si bien
el resultado de 2025 es positivo, el sector primario sigue siendo altamente vulnerable a factores
como sequias, disponibilidad hidrica y costos de insumos. La sostenibilidad de este crecimiento

5 Banco de México (2026). Reportes sobre las economias regionales Octubre - Diciembre 2025. Disponible aqui.


https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-las-economias-regionales/%7B0478798F-B2FF-4DE1-68C8-DED44DE5F5AD%7D.pdf

B BVA Situacién Sectorial Regional México / 26S1  p. 23

Research

en 2026 dependera en gran medida de la evolucién de estas variables.
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La estructura del sector secundario en 2025 mantiene una alta concentracién geografica en las
principales economias industriales del pais. Nuevo Ledn continua como la entidad con mayor
participacion (10%), seguido por el Estado de México (8%) y Jalisco (7%), de modo que estas
tres entidades concentran en conjunto una cuarta parte del PIB secundario nacional.

En términos de ordenamiento, se observan algunos ajustes relevantes respecto a 2024.
Observamos avances en la Ciudad de México, que sube dos posiciones para ubicarse en el
noveno lugar; mientras que Campeche y Tabasco retroceden una posicién cada uno, pasando
al décimo y onceavo lugar, respectivamente. Asimismo, en la parte media y baja de la
distribucidn, Zacatecas gana un lugar al subir de la posicion 24 a la 23, desplazando a Sinaloa.
Mas allda de estos movimientos puntuales, la estructura general del sector permanece
relativamente estable, con predominio de estados del norte y el Bajio.

En cuanto al desempefio, la actividad secundaria mostré una contraccion generalizada en 2025
del 1.3%. Practicamente todas las entidades registraron retrocesos, reflejando un entorno de
debilidad en la industria y la construccion. Las caidas mas pronunciadas en el sector secundario
se observaron en Tabasco (cayendo 8.5%) y Campeche (5.3%), en linea con la menor actividad
petrolera y la reduccién en obra civil. Otras entidades industriales como Coahuila (cayendo
1.3%), Sonora (1.1%) y Veracruz (1.2%) también presentaron disminuciones relevantes. En
contraste, unicamente Zacatecas (avanzando 1.2%) y Tamaulipas (0.02%) lograron mantener
crecimientos marginales, siendo excepciones dentro de un contexto de ajuste generalizado en
el sector secundario. Este comportamiento confirma la desaceleracién del componente
industrial a nivel nacional, que impacta de forma practicamente homogénea a las economias
estatales.
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Al descomponer la actividad secundaria, la Construccion muestra una contraccion generalizada
en 2025, con una caida promedio nacional de 1.1%. Practicamente todas las entidades registran
retrocesos, especialmente en los casos de Campeche cayendo 4.7%) y Quintana Roo (4.4%),
donde el ajuste es mas pronunciado tras la finalizacion de los grandes proyectos de
infraestructura. Mas alla de estos casos, el resto de las entidades presenta caidas moderadas,
confirmando un proceso de normalizacién tras el auge en Obra Civil. Este comportamiento
responde a una combinacion de factores como lo son una menor ejecucion de obra publica,
restricciones presupuestales y una mayor cautela por parte de la inversién privada, en un
entorno de incertidumbre y altos costos de insumos.

En este contexto, aunque persisten algunos proyectos de inversion, estos tienden a ser mas
focalizados y de menor escala. En particular, las obras vinculadas a la preparacién para el
Mundial de Futbol en entidades como Ciudad de México (con una caida en la construccién de
1.2%), Jalisco (0.7%) y Nuevo Ledn (0.7%) han contribuido a sostener parcialmente la actividad,
a través de proyectos de remodelacién, conectividad y modernizacién urbana. Sin embargo, su
impacto agregado sigue siendo acotado frente al volumen de inversion observado durante la
fase de megaproyectos federales, por lo que no han logrado revertir la tendencia negativa del
sector.

En paralelo, observamos un cambio en la composicion de la Construccién, con menor peso de
la Obra Civil y mayor participacion relativa de Edificacion Residencial, proyectos logisticos e
infraestructura urbana. Para un analisis mas detallado del sector, ver nuestra publicacion de
Situacion Inmobiliaria México del sequndo semestre de 2025, donde sefialamos que si bien la
Obra Civil ha entrado en una fase contractiva, la edificacion, particularmente vivienda y naves
industriales, ha mostrado mayor resiliencia, apoyada en la demanda interna y en el proceso de
relocalizacion productiva.

Por su parte, la actividad manufacturera presenta un entorno de debilidad en 2025, con una
contraccion promedio nacional de 0.35%, en linea con la caida del PIB manufacturero a nivel


https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/situacion-inmobiliaria-mexico-segundo-semestre-de-2025/
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agregado (contraccion del PIB Manufactura del 0.5%). A nivel estatal, la disminucién es
practicamente generalizada, reflejando una desaceleracién extendida del sector industrial.
Estados con fuerte vocacion manufacturera como Coahuila (cayendo 1.3%), Puebla (0.7%),
Chihuahua (0.6%) y Nuevo Leon (0.5%) registran caidas relevantes; mientras que otras
entidades muestran retrocesos mas moderados.

El comportamiento débil de la Manufactura a nivel regional contrasta con el dinamismo
observado en las exportaciones, y se explica en buena medida por la composicion interna del
sector; mientras algunas industrias como equipo de Computacion y Electrénicos crecieron 3.5%,
su peso relativo es menor y su impacto esta concentrado en ciertas regiones. En el otro extremo,
el subsector de Equipo de Transporte, que representa la mayor participacion dentro de la
manufactura, registré una caida significativa de 7.8%, arrastrando al agregado nacional y a la
mayoria de las entidades.

A este efecto se suma un entorno de menor dinamismo en sectores clave como el Automotriz y
Metalmecanico, asi como una mayor cautela en la inversion industrial ante condiciones
financieras restrictivas e incertidumbre externa. En conjunto, la debilidad de los sectores de
mayor peso, aunada a la naturaleza mas concentrada del crecimiento en industrias
tecnoldgicas, explica por qué la actividad manufacturera presenta una contraccidon
practicamente generalizada a nivel estatal, a pesar de un contexto externo que, en apariencia,
podria haber sido mas favorable para las exportaciones.
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El sector terciario mantiene una alta concentracion geografica y sin cambios relevantes en su
estructura entre 2024 y 2025. La Ciudad de México continia como la principal economia de
servicios, con una participacion del 22% del total nacional, seguida por el Estado de México
(10%), Nuevo Ledn (8%) y Jalisco (7%), de modo que estas cuatro entidades concentran cerca
del 47% del PIB terciario. A diferencia de los sectores primario y secundario, no se observan
modificaciones en el orden de las entidades, reflejando la estabilidad estructural de los servicios
y su fuerte anclaje en las principales zonas urbanas del pais. Esta concentracion responde a la
especializacion de estas economias en servicios como Comercio, Financieros, Corporativos,
Transporte y Logistica, que tienden a ubicarse en los principales centros metropolitanos.
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En términos de crecimiento, el sector terciario fue el principal sostén de la economia durante
2025, en un contexto de bajo dinamismo agregado. A nivel estatal, registré un crecimiento
promedio de 1.1%, con todas las entidades mostrando avances positivos, aunque en general
moderados. La Ciudad de México lidera como la de mayor crecimiento de 1.8% anual, seguida
por entidades como Puebla (1.7%), Tlaxcala (1.7%) y Tabasco (1.7%). Este desempefio refleja
la resiliencia del sector servicios, particularmente en actividades relacionadas con el consumo
interno, Comercio y Transporte, que han continuado expandiéndose pese a la debilidad en la
industria.

No obstante, se observan diferencias regionales claras. En el sur, el crecimiento se sostiene
principalmente por el dinamismo del Turismo y el consumo; mientras que en el norte y centro
del pais predomina el impulso de actividades vinculadas al Comercio, Transporte y Logistica.
En el caso de la Ciudad de México, su desempefo también esta respaldado por la alta
concentracion de servicios Financieros y Corporativos, que refuerzan su papel como el principal
nodo de servicios a nivel nacional.
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Coyuntura regional del empleo

En nuestra seccion previa de Coyuntura Sectorial, recorrimos la dinamica del empleo total a
nivel sectorial, medido con la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE), que
contabiliza 59.8 millones de personas ocupadas al cierre de 2025. La entidad que mas demanda
trabajadores es el Estado de México con 8.1 millones de personas ocupadas, representando el
13.6% del total nacional.
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En conjunto con la CDMX y Jalisco alcanzan el 28.3% de los ocupados a nivel nacional. Les
siguen Nuevo Leodn, Puebla y Veracruz, de modo que estas seis entidades concentran 26.3
millones de personas ocupadas, el 44% del empleo del pais.

PERSONAL OCUPADO 4T25 PERSONAL OCUPADO 4T25
(MILLONES Y PORCENTAJE ACUMULADO) (MILLONES)

XXTHLILELEXO QL 00CCN Q02K 5980 XA >NQG :
25222625585 £ 3023037080230 228 ES o
o & o
Ocupados 4725 Participacion % Acum. (Der.)
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, ENOE Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, ENOE

En términos de dinamica, el empleo nacional mostré un crecimiento moderado de 0.5% anual
(298 mil personas) para el cierre de 2025, con un comportamiento heterogéneo entre entidades.
Los mayores incrementos absolutos se observaron en Puebla (80.1 mil ocupados), Nuevo Ledn
(60.7 mil ocupados) y Sonora (63.9 mil ocupados); en tanto que Veracruz perdio 122.3 mil
ocupados, seguido de la Ciudad de México donde la ocupacion caydé en 112.2 mil y Chiapas
perdiendo 52.6 mil personas ocupadas. Estas tres entidades encabezan las pérdidas de
empleo.

PERSONAL OCUPADO 4T25 PERSONAL OCUPADO 4725
(MILES) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, ENOE Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, ENOE
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En términos relativos respecto al tamafio de poblacion ocupada en 2024, se identifican
crecimientos relevantes en Colima (9.1% a tasa anual respecto 4T24), Zacatecas (6.5%) y
Morelos (5.0%); en contraste en términos relativos se confirma la caida de Veracruz (3.6%),
Campeche (3.3%) y Baja California (1.2%). Este patron refleja una expansion concentrada en
regiones del norte y Bajio, frente a un desempefio mas débil en el sur-sureste y algunos centros
urbanos.

Utilizando la Encuesta Nacional de Ocupacion y de Empleo del Inegi (ENOE), encuesta
trimestral que permite realizar cruces del empleo a nivel estatal con el subsector Scian frente a
otras fuentes de datos de empleo (como el IMSS), identificamos que los tres sectores que mas
demandan trabajo son Comercio Minorista, Manufactura y Agropecuario. Si a lo anterior,
afadimos el sector de Construccion, encontramos que estos sectores son los mas intensivos
en mano de obra.

En Comercio Minorista, el empleo muestra una mayor estabilidad y estd mas vinculado al
tamano del mercado interno. El Estado de México (1.7 millones), la Ciudad de México (871 mil)
y Jalisco (670 mil) concentran los mayores niveles de ocupacion. En términos de crecimiento,
los mayores crecimientos al 4T25 se observan en Baja California Sur (21.7%), Puebla (15.0%)
e Hidalgo (15.4%), evidenciando dinamismo en regiones con expansién del consumo. En
contraste, se observan caidas en estados como Michoacan (cayendo 12.1%), Tamaulipas
(11.1%) y Guerrero (8.2%). En general, el sector presenta una expansion moderada y
relativamente extendida, aunque con retrocesos focalizados en algunas regiones del sur.

PERSON. OCUP. COMERCIO MINORISTA 4T25 PERSONAL OCUPADO MANUFACTURA 4T25
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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La Manufactura, uno de los sectores clave por su peso en el empleo formal, presenta una
dinamica mixta. Lideran en niveles el Estado de México (1.2 millones), Nuevo Ledn (752 mil) y
Jalisco (710 mil) como los principales centros manufactureros. En términos de crecimiento,
sobresalen Guerrero (41.1%), Chiapas (19.3%) y Morelos (13.6%), aunque partiendo de bases
mas bajas. Por otro lado, se registran contracciones relevantes en entidades industriales como
Michoacan (18.4%), Baja California Sur (16.5%) y la Ciudad de México (8.2%). Este patron
sugiere una desaceleracién en algunos polos tradicionales, compensada parcialmente por el
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dinamismo en entidades emergentes.

En el sector agropecuario se observa una marcada heterogeneidad tanto en niveles como en
variaciones. Los mayores niveles se concentran en Chiapas (659 mil ocupados), Veracruz (667
mil) y Puebla (534 mil), que concentran buena parte del empleo del sector. Sin embargo, su
dinamica es mixta; mientras el Estado de México registra un crecimiento sobresaliente de 46.0%
(alcanzando 427 mil ocupados), junto con Sonora (36.0%) y Colima (25.5%). Otras entidades
relevantes presentan caidas importantes, como Veracruz (14.2%), Guerrero (14.0%) y
Guanajuato (14.8%). También resalta la fuerte contraccion en la Ciudad de México (31.8%),
reflejando la menor relevancia estructural del sector en zonas urbanas. En conjunto, el
comportamiento del sector refleja su alta volatilidad y dependencia de factores climaticos y de
precios.

PERSONAL OCUPADO AGROPECUARIO 4725 PERSONAL OCUPADO CONSTRUCCION 4T25
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, ENOE Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, ENOE

Por su parte, la Construccion muestra uno de los comportamientos mas ciclicos, con diferencias
significativas entre entidades. El Estado de México (616 mil), Jalisco (346 mil) y Puebla (269
mil) lideran en niveles de empleo. En cuanto a variaciones, sobresalen los crecimientos en
Oaxaca (27.1%), Chihuahua (21.1%) y Durango (19.1%), lo que sugiere un repunte en
proyectos de inversion en estas regiones. No obstante, también se observan caidas
pronunciadas en Quintana Roo (21.0%), Campeche (21.7%) y Sinaloa (15.5%), reflejando la
desaceleracidon en economias dependientes de construccion turistica o de proyectos
especificos.

Por otro lado, otros sectores de menor peso en el empleo total, como los servicios de Turismo,
se observa un comportamiento mixto, con estabilidad en los principales destinos; pero una
elevada dispersion en las variaciones estatales. En niveles, destacan el Estado de México (503
mil ocupados), la Ciudad de México (429 mil), Jalisco (347 mil) y Veracruz (305 mil), que
concentran los mayores volumenes de empleo turistico, pero su dinamica en 2025 fue
heterogénea. El Estado de México presenta un crecimiento relevante (5.9%) y la CDMX y
Jalisco registran avances moderados (2.3% y 2.8%, respectivamente); sin embargo, otras
entidades clave muestran sefales de agotamiento, como Veracruz (creciendo apenas 0.3%) y
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Quintana Roo (cayendo 0.6%), lo que apunta a una desaceleracion en destinos consolidados.

En contraste, se observan caidas mas pronunciadas en estados como Puebla (11.9%), Oaxaca
(8.5%) y Guerrero (4.3%), reflejando una mayor sensibilidad a choques locales; mientras que
algunas entidades con menor base exhiben un dinamismo significativo, Baja California Sur
(13.4%), Chiapas (13.8%) y Sinaloa (11.0%).

Este patron sugiere una recomposicion del crecimiento turistico hacia destinos emergentes, en
detrimento de los polos tradicionales que entran en una fase de maduracion. Hacia adelante, el
sector podria experimentar un impulso adicional durante 2026 asociado al Mundial FIFA,
particularmente en el segundo vy tercer trimestre, con efectos concentrados en las entidades
sede y sus zonas de influencia, en linea con un crecimiento estimado del PIB turistico de 8.4%.6

Ajuste regional con senales mixtas, el balance de 2025

En sintesis, 2025 se caracterizoé por un entorno de bajo dinamismo econdmico a nivel estatal,
en gran medida explicado por la caida en la inversion publica, particularmente en las entidades
del sur del pais. La finalizacion de los grandes proyectos de infraestructura derivd en
contracciones relevantes en estados como Campeche, Tabasco y Quintana Roo, evidenciando
el caracter transitorio del impulso observado en afios previos.

No obstante, el afio también presentd sefales positivas. Por un lado, el sector primario registro
su mejor desempefio desde 2012, con un crecimiento sélido impulsado por entidades como
Zacatecas y Tlaxcala. Por otro lado, el dinamismo exportador fue particularmente relevante en
estados con vocacion manufacturera avanzada, particularmente en equipo electrénico, como
Chihuahua y Jalisco, que permitié mitigar parcialmente la debilidad en otros sectores.

Hacia 2026, anticipamos una recuperaciéon moderada del crecimiento econémico estatal, con
un mayor dinamismo en entidades como Ciudad de México (2.7%), Estado de México (1.8%) y
Jalisco (1.8%), asi como en otras economias relevantes como Nuevo Ledn (2%) y Puebla (1%).
Parte de este impulso estara asociado a la actividad vinculada al Mundial, particularmente en
sectores como transporte, turismo y consumo, cuyos efectos se concentraran en las principales
zonas metropolitanas, pero también se extenderan a destinos turisticos como Quintana Roo
(5.5%) y Baja California Sur (3.7%). Este efecto multiplicador podria generar un mayor
dinamismo en los servicios y actividades relacionadas, fortaleciendo la recuperacion del sector
terciario.

Adicionalmente, la implementacion de estrategias como el Plan México y Polos de Desarrollo
apuntan a una reactivacion gradual de la inversion, especialmente en el sector secundario, que
deberia contribuir a mejorar el desempefio econdmico en diversas entidades. Por otro lado, el
mundial de la FIFA aumentara el consumo en las entidades que albergan partidos con

6 Para mayor detalle y el resto de los prondsticos Sectoriales ver seccion de Coyuntura Sectorial.
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externalidades positivas a estados con vocacion turistica.
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Bajo estas condiciones, se prevé un mejor afo para la mayoria de los estados en 2026. Sin
embargo, persisten retos estructurales en entidades como Campeche (1.1%) y Tabasco (-
0.3%), que continuan en un proceso de reconfiguracién econémica tras la pérdida de impulso
del sector energético y la menor inversion publica, que limita su capacidad de recuperacion en

el corto plazo.

PRONOSTICO PIB ESTATAL ESTIMADO
(VARIACION % ANUAL)
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2.d Pronodsticos estatales

Tabla 6. PRONOSTICOS PIB ENTIDAD
(MILES DE MILLONES DE PESOS CONSTANTES DE 2018 Y VAR. % ANUAL)

Crecimiento estimado Crecimiento estimado
Entidad PIB 2025 (mMdP) PIB 2026 (mMdP) 2026 (Var. %)
Aguascalientes 330.0 0.6 335.7 1.7
Baja California 954.6 0.7 973.8 2.0
Baja California Sur 188.9 1.0 195.8 3.7
Campeche 456.6 -3.5 460.9 0.9
Coahuila 922.8 0.1 942.1 2.1
Colima 158.0 0.6 160.6 1.6
Chiapas 392.1 0.6 397.0 1.3
Chihuahua 936.4 0.6 950.4 1.5
Ciudad de México 3,954.0 1.8 4,060.4 2.7
Durango 325.3 0.5 328.7 1.0
Guanajuato 1,178.2 0.6 1,195.7 1.5
Guerrero 317.0 1.0 321.5 1.4
Hidalgo 457.8 0.8 465.3 1.6
Jalisco 1,882.9 1.0 1,916.8 1.8
México 2,341.7 1.2 2,382.8 1.8
Michoacan 691.4 1.5 700.8 1.4
Morelos 273.9 1.0 277.6 1.4
Nayarit 161.0 0.8 164.6 2.2
Nuevo Ledn 2,076.6 0.8 2,117.6 2.0
Oaxaca 4701 0.6 476.2 1.3
Puebla 891.8 1.1 907.2 1.7
Querétaro 627.5 1.0 639.9 2.0
Quintana Roo 386.0 0.8 407.2 55
San Luis Potosi 584.3 0.8 591.9 1.3
Sinaloa 523.0 1.7 530.9 1.5
Sonora 825.6 0.4 837.1 1.4
Tabasco 579.7 -4.2 578.2 -0.3
Tamaulipas 7721 1.0 782.4 1.3
Tlaxcala 153.6 1.4 155.7 1.4
Veracruz 1,101.2 0.6 1,113.8 1.1
Yucatan 406.1 0.8 414.0 2.0
Zacatecas 245.9 2.2 248.8 1.2
Nacional 25,507.7 0.8 25,971.8 1.8

Fuente: BBVA Research, estimaciones propias basadas en datos del Inegi. Totales pueden no coincidir por redondeo.
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3. Temas de analisis

3.a Coyuntura Automotriz

Frenar en descenso

Se ha senalado que el enfoque de la industria automotriz mexicana es hacia el mercado exterior,
particularmente Estados Unidos de América (EUA). Aun cuando el mercado doméstico sigue
creciendo, es el comercio internacional el que dirige el camino del sector automotriz. Esto fue
asi durante el ano 2025 y se mantendra durante varios afios. Nos habria gustado no haber
acertado en el prondstico anterior, pero se confirma el resultado negativo debido a las
restricciones comerciales a través de aranceles por parte del principal pais destino de las
exportaciones automotrices mexicanas. Esta tendencia podria mantenerse durante 2026 si no
se cambian las medidas proteccionistas. La demanda de otras regiones no es suficiente para
compensar la de EUA, como tampoco lo es la demanda local, pese a que se mantiene positiva.

Se confirma freno de la industria automotriz

Al segundo trimestre del 2025 (2T25) ya habia senales de debilitamiento del subsector de
Equipo de Transporte, ahora al cierre del afno se confirma el resultado negativo. Entonces, el
PIB acumulado al 2T25 de Equipo de Transporte disminuy6 2.5% en comparacion anual; pero
para el 4T25 la contraccion aumento hasta 5.6%. El PIB de Equipo de Transporte llegd a 1.2
billones de pesos (bdp) en ese afio, 70 mil millones de pesos (mdp) menos. Con excepcion de
la rama Aeroespacial, cada componente del subsector presenté un PIB menor que en 2024.

PIB TOTAL Y EQUIPO DE TRANSPORTE PIB EQUIPO DE TRANSPORTE
(BDP CONSTANTES Y VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Las principales ramas de esta industria presentaron resultados negativos en 2025. La tasa anual
del PIB de Autos y Camiones fue de -9.1%, Autopartes -1.6% y Carrocerias -1.6%; con lo que
suman poco mas de un afio en pleno descenso. En estos tres casos, atribuimos estos numeros
al impacto de los aranceles que impuso EUA a las exportaciones automotrices mexicanas y que
han disminuido la demanda por este tipo de mercancias.

Esta tendencia de una menor actividad en la industria automotriz se confirma al descender
también el porcentaje de capacidad utilizada. Las dos principales ramas, Autos y Camiones, asi
como Autopartes, reportan un menor uso de la capacidad instalada sobre todo en el 4T25. Si
bien es un sector que tiene alta estacionalidad, este efecto se presenta a lo largo de todo el afio
en comparacion contra el 2024. Lo que se observa, entonces, es coherente con una menor
actividad e incluso con una expectativa de poca probabilidad de recuperacion en el corto plazo.

CAPACIDAD UTILIZADA PERSONAL OCUPADO
(PORCENTAJE) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

En el mismo sentido, sustancialmente en el mismo carril, la demanda por trabajo por parte de
las empresas del sector Automotriz también frena, pero bruscamente. Durante cada mes del
2025 hemos visto que el numero de personas ocupadas tanto en Autos y Camiones como en
Autopartes ha descendido. La trayectoria descendente es aun mas pronunciada en Autopartes,
que debe recordarse aglutina muchos mas trabajadores que Autos y Camiones. Con esto, se
refleja el impacto de los aranceles ya en el empleo y por lo tanto en el ingreso de algunos
hogares. También, igual que en el caso de la capacidad utilizada, que al terminar el afio se
mantenga la racha negativa apunta a que no hay expectativas de pronta recuperacion para
estas actividades econdmicas.

La produccién total del sector Automotriz coincide con el resultado a nivel del PIB, ya sea que
se mida en el numero de unidades o con el valor bruto de la produccion. Por lo que no estamos
hablando de que el menor PIB en 2025 sea un tema de estrechamiento de margenes
unicamente; sino que efectivamente la produccion esta disminuyendo; lo cual no es excluyente
de menores margenes para estas empresas. Con base en los registros administrativos que
publica el Inegi, el numero de unidades se redujo 0.9% del 2024 al 2025 para cerrar en
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3,953,494 vehiculos; esto es casi 36 mil menos que un ano antes. En esta ocasion, de los pocos
resultados positivos resaltan Toyota con un aumento de 65 mil vehiculos, asi como Ford con 30
mil; pero las mas grandes como General Motors y Nissan también presentaron reducciones.

PRODUCCION AUTOMOTRIZ VALOR DE LA PRODUCCION AUTOMOTRIZ
(MILLONES DE UNIDADES) (BILLONES DE PESOS CONSTANTES)
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En términos monetarios la contraccion es aun mayor. En comparacién anual, el valor de la
produccion Automotriz fue 5.0% menor en 2025 al pasar de 3.9 bdp a 3.7 bdp. Dado que la
disminucién del valor supera a la del numero de unidades, se constata nuestra expectativa de
un desplazamiento de la distribucion de la oferta de vehiculos hacia la gama de menor valor.
Este resultado podria repetirse en 2026, tanto por una menor demanda del numero de
vehiculos, asi como por un cambio de preferencias hacia automoéviles de menor precio, dada la
carga arancelaria.

Exportaciones a la baja

La industria automotriz mexicana exportdé casi 3.4 millones de vehiculos durante 2025, la
variacion anual fue -2.7%. Considerando que México produjo casi 4 millones de unidades en
ese ano como se explica en la seccion previa, podemos ver que alrededor del 85% de la
produccion en términos unitarios se destina al mercado exterior. Por supuesto, EUA es el
principal mercado, con una participacion de 78.4%, pais que adquirié 4.2% menos automdviles
que en 2024. Si bien la reduccién porcentual es menor en términos absolutos a lo visto en otros
paises como Alemania, por su peso el impacto es mucho mayor. Incluso las mayores ventas en
Canada, Colombia, Argentina y Australia no compensan tan sélo la caida en el mercado
estadounidense.

No obstante, debe resaltarse el caso de Canada, pais al que se dirigieron poco mas de 375 mil
vehiculos ligeros. La demanda por vehiculos mexicanos en ese pais ha ido en ascenso
constante desde el término de la pandemia. Antes de dicho evento, el maximo de
comercializacion internacional a Canada fue de 290 mil unidades en 2015, pero esa cifra se
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superd justo en el 2024 y ahora nuevamente se rompe una barrera mas alta. Con esto
reafirmamos nuestra postura hacia una mayor diversificacién de los mercados de exportacion
para la economia mexicana como alternativa para disminuir la dependencia en EUA, algo que
hemos insistido en ediciones anteriores de Situacion Sectorial Regional México.

EXPORTACION AUTOMOTRIZ EXPORTACION AUTOMOTRIZ
(MILLONES DE UNIDADES Y VAR. % ANUAL) (UNIDADES, % Y VARIACION % ANUAL)
Pais 2024 2025 Participacion A%
S S Estados Unidos 2771287 2,653,807 784 4.2
A% = -2.7% .
Canada 294176 376,251 111 279
Alemania 126435 104,334 31 175
Colombia 31,343 35,657 11 138
2.8 08 Puerto Rico 18,308 9,051 03 -506
Chile 12,435 7,061 02 -432
Reino Unido 17,839 14,484 04 -188
Brasil 40,561 30,688 09 -243
Argentina 9,546 26,509 08 1777
07 n Australia 9,546 14,567 04 526
2024 2025 Resto 147610 113,286 33 233
Total 3,470,086 3,385,785 1000 27

B Automoviles Camiones ligeros
Fuente: BBVA Research con datos del Inegi Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

La menor exportacién automotriz mexicana se debe, claramente, a la imposicion de aranceles
por parte de EUA, principal comprador de los vehiculos ofertados por México. EI mayor impacto
se observa en automoviles, es decir sedanes; esto revela que se mantiene la preferencia por
camiones ligeros o SUV por parte de los consumidores estadounidenses. El mayor costo que
representan este ultimo tipo de vehiculo, tanto en el precio de adquisicion como en el costo de
mantenimiento y energéticos no llevd a que fueran mas susceptibles de un ajuste en la
demanda; aunque también disminuyeron sus ventas. Con esto, confirmamos la fuerte
segmentacion del lado de la demanda, donde parece ser mas inelastica esta ultima que la
demanda por sedanes.

En términos monetarios, una vez mas, la contraccion en tasa anual es mayor que la tasa en
unidades; que como mencionamos, revela un desplazamiento de la distribucidon hacia vehiculos
de menor precio dentro de cada gama. Esto se presenta particularmente en el caso de las
exportaciones a EUA, las cuales pasaron de 171.4 mil millones de ddlares (mdd) a 158.9 mil
mdd, una contraccion de 7.3%. Esto refuerza nuestra posicion de que es el arancel lo que esta
afectando particularmente a México en este mercado, dado que, al revisar el indice de precios
de autos nuevos en EUA, éste no tuvo mayor impacto, la inflacion que mide dicho indice fue de
so6lo 0.3% de acuerdo con el Bureau of Labor Statistics; mientras que la inflacién general fue de
2.9%.
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Ademas, las expectativas internacionales sobre este mercado en México no lucen positivas si
lo medimos a través de la inversion extranjera directa (IED), la cual se redujo 20.0% en 2025
para sumar 8.2 mil mdd. Apenas un afo antes, este tipo de inversion llegd a superar los 10 mil
mdd, pero por primera vez desde 2022 que se reduce esta cifra. La inversion internacional esta
reflejando el camino sinuoso que enfrenta México para su exportacion automotriz, que es el
principal atractivo para este tipo de recurso.

Pese al dificil camino, mercado doméstico sigue avante

Contra nuestro propio pronostico, las ventas domésticas de automaviles volvieron a crecer en
el afo 2025. Esperabamos una ligera contraccion en el numero de unidades nuevas vendidas
dentro del pais, de la mano también con una mayor participacion de vehiculos de gama media
y baja en contra de las gamas altas. Solo lo segundo se cumplid, positivamente; asi el total de
vehiculos ligeros nuevos comercializados dentro del pais llegd a 1,524,635; poco mas de 20 mil
unidades mas que en 2024. Como en anos anteriores, Nissan y General Motors lideran las
ventas locales, aunque con estrategias diametralmente opuestas en cuanto a la mezcla de su
portafolio; seguidos por Volkswagen y Toyota. Estas cuatro firmas, acumularon el 48.3% del
total de las ventas.

Respecto a la penetracidn de los vehiculos hibridos y eléctricos, las ventas continuan creciendo,
pero cada vez a un menor ritmo pese a la fuerte presencia de vehiculos asiaticos que tienen un
fuerte enfoque en este tipo de automoviles. Durante 2025 se comercializaron 146.7 mil unidades
de este tipo, donde mas de 112 mil fueron hibridos. En esta ocasion, los vehiculos hibridos
enchufables (plug in) volvieron a crecer, pero los totalmente eléctricos bajaron sus ventas por
segundo afio consecutivo.



BBVA

Research

VENTAS AUTOMOTRICES DOMESTICAS

(MILLONES Y VARIACION % ANUAL)

Situacién Sectorial Regional México / 26S1

VENTAS AUTOMOTRICES DOMESTICAS 2025

(MILES)

1.5
4

dic.-24 feb.-25 abr.-25 jun.-25 ago.-25 oct.-25 dic.-25

e \/0lumen (izq.)

Nota: cifras anualizadas.
Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Variacion % anual

Nissan
General Motors
Volkswagen
Toyota

KIA

Mazda
Chrysler
Hyundai

Ford Motor
MG Motor
Honda

Suzuki
Renault
Mitsubishi Motors
JAC

Geel¥

SEA
Changan
Peugeot

Great Wall Motor

MW
Mercedes Benz
Audi

Lexus
MOTORNATION
Jetour Soueast
Isuzu

Foton

Lincoln

Land Rover
Omoda

Infiniti

Acura

Alfa Romeo
Jetour

Auteco

m Importado Nacional

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

p. 38

Esto pese a mejoras en el precio relativo e incluso a que las medidas ambientales se
endurecieron para algunos modelos hibridos dejando con mayor ventaja a los totalmente
eléctricos, sobre todo en las principales ciudades donde se concentra la mayor parte de la
demanda. Ademas del costo, este mercado no se podra volver masivo ante la falta de
infraestructura de recarga; por lo que se enfatiza la necesidad de regular e incentivar el mercado
de electrolineras y una mayor capacidad de carga eléctrica a nivel residencial por parte de la
Comisién Federal de Electricidad.
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Al considerar el total del mercado, ya con el mercado secundario; las ventas mayoristas, donde
se especializan las ventas de camiones y sus partes, vemos una reduccion de los ingresos
reportados por las empresas dedicadas a este servicio. Ademas de los precios, la competencia
que proviene de importaciones desde EUA de vehiculos de carga usados ha disminuido las
ventas locales. Los productores mexicanos enfrentan proteccionismo por parte de EUA, pero
los camiones usados importados de ese pais tienen paso libre.

En el mercado minorista, que considera tanto vehiculos nuevos como usados, los ingresos
reportados siguen en terreno positivo al final del afio 2025; aunque después de pasar por un
ligero valle a mitad del afio. Las ventas de vehiculos y motocicletas siguen a alta velocidad lo

que revela un mayor dinamismo del mercado secundario, dado que la comercializacién de
vehiculos nuevos no alcanza tal ritmo.

Al mismo tiempo, muchos consumidores encuentran en las motocicletas opciones de bajo costo
para contar con un vehiculo; asi como por su uso por parte de las plataformas digitales. Sin
embargo, a partir del 2026 podriamos ver una desaceleracion en este segmento debido a los
aranceles impuestos a paises con los que México no cuenta con tratados de libre comercio; en
particular los paises asiaticos desde donde provienen la mayor parte de las motocicletas. En
cualquier caso, estimamos que seguiran creciendo las ventas, aunque a menor ritmo, dado que
el costo de adquisicion es mucho menor que un automovil.

INGRESOS COMERCIO CAMIONES Y PARTES INGRESOS COMERCIO AUTOMOTRIZ
(INDICE 2018 = 100 Y VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Uno de los factores que podria ayudar a mantener la demanda local es el crédito automotriz.
Ademas de que no vislumbramos restricciones al crédito para la adquisicién de vehiculos por
parte del sistema financiero, la relajacién de la politica monetaria ayuda a disminuir el costo de
este tipo de financiamiento. En una parte considerable, es gracias al crédito que se ha
mantenido en crecimiento las ventas domésticas tanto de vehiculos nuevos como en el mercado
secundario; nicho al que seguimos viendo con potencial.
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Si bien el menor costo del crédito automotriz es positivo para mantener la demanda local, sigue
siendo el empleo formal privado el que sustenta esta demanda. Como se ha sehalado, la
generacion de empleo de este tipo practicamente esta estancada, sobre todo como resultado
del constante incremento del costo laboral que ha propiciado el aumento reiterado del salario

minimo.

Esto ha llevado a que la mayor parte del poco empleo que se genera sea del lado informal,

limitando el potencial de consumo por parte de los hogares de bienes duraderos como el
automdévil. No obstante, el numero de trabajadores con ingresos mas altos continua creciendo,
y pese a que son minoria en el total, se mantiene como la via para el mercado automotriz

doméstico.
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Finalmente, las expectativas en general por parte de los consumidores no son positivas en
cuanto al mercado automotriz. El indice de confianza revela poca disposicién a la adquisicidon
de vehiculos en el corto plazo. Sumando todos los indicadores previamente mencionados,
estimamos que en 2026 se presentaria una contraccion de las ventas domésticas de poco mas
del 2%. Esperamos nuevamente equivocarnos y que el mercado siga creciendo, para beneficio
de las empresas y sus trabajadores; asi como para los consumidores.
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3.b México ante el auge de la IA. Oportunidades y retos para la red
productiva mexicana
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Las exportaciones mexicanas crecieron 7.6% en 2025, impulsadas por un incremento del
5.8% en los envios a Estados Unidos (EUA), segun datos del US Census Bureau. Por
primera vez, el motor del crecimiento no fue el sector automotriz, cayendo 7.3%. En su
lugar, Computacioén y Electronicos registraron un repunte anual de 46.8%, consolidando a
México como el segundo proveedor de EUA, solo por detras de Taiwan.

El superavit comercial de México en Computacion y Electrénicos alcanzé un maximo
histérico de 52.1 mil mdd en 2025. Sin embargo, las importaciones mexicanas desde
Taiwan en Computacion y Electrénicos pasaron de 0.8 mil mdd en 2024 a 15.5 mil mdd en
2025; un incremento de casi 19 veces en un ano. Con esto, Taiwan desplaza a China como
el principal proveedor de México incrementando el déficit comercial con Asia.

La industria de Computaciéon y Electronicos en México muestra un crecimiento sostenido y
una alta integracion en la red productiva, con una fuerte concentracion regional en el norte
y centro del pais. Del lado de la demanda, sélo el 8% de las empresas con mas de 10
empleados en México utilizaron herramientas de IA en 2023 y sélo el 40% de trabajadores
que han utilizado |IA considera que su empresa la esta implementado a todo su potencial.

México participa en la demanda global de IA a través de sus exportaciones, pero enfrenta
rezagos en su adopcion interna. El cierre de esta brecha sera clave para impulsar la
productividad y el crecimiento a largo plazo. Entre los principales retos estan las limitaciones
en infraestructura productiva y energética, mientras que las oportunidades se centran en el

desarrollo de capital humano y en la adopcion tecnoldgica de las mipymes.

Introduccion

El 2025 fue un afio marcado por la desaceleracién de la economia mexicana. El PIB Nacional
crecio apenas 0.6% en cifras originales, con la Manufactura (motor de la estructura productiva)
cayendo 0.5% a tasa anual. En este contexto adverso, el subsector de Computacion y
Electrénicos’ observé un crecimiento de 2.8% a tasa anual, posicionandose como la segunda
manufactura de mayor dinamismo después de los Derivados del Petroleo. Si bien estos ultimos
se beneficiaron del impulso al Sistema Nacional de Refinacion (SNR), el desempeno de la
industria de Computacion y Electrénicos respondio principalmente al dinamismo de la demanda
internacional, particularmente de Estados Unidos (EUA), cuyas importaciones de estos bienes
desde México crecieron 46.8% anual en 2025 con datos del Census Bureau.

El repunte de la Computacion y Electronicos no es un fendbmeno aislado; es parte de una
transformacién estructural mas amplia que obedece a dos razones. Primero a un desacople y
diversificacion fuera de China por parte de la demanda estadounidense (congruente con la
narrativa de nearshoring). En segundo lugar, un aumento estructural en la demanda tecnologica,

7 En clasificacion Scian 334 Fabricacion de equipo de computacion, comunicacion, medicion y de otros equipos, componentes y accesorios
electronicos.
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ligado a servidores, semiconductores, infraestructura de computo, y otros derivada de la
aceleracion en la inversion estadounidense en inteligencia artificial (I1A).

En este nuevo ciclo tecnologico, caracterizado por una creciente demanda de capacidad de
computo, almacenamiento y procesamiento de datos, surgen preguntas clave sobre el
posicionamiento de México. Como socio estratégico de EUA y nodo relevante en la manufactura
electréonica, México podria beneficiarse de la relocalizacion de capacidades productivas
(nearshoring) asociadas a la IA en al menos dos frentes: 1) integrandose a la red productiva de
Norteamérica y al auge de la inversion en EUA; y 2) incorporando estas nuevas tecnologias a
la estructura productiva doméstica, tanto en la industria como en los servicios.

La captura de este potencial dependera de factores como la sofisticacion de su base industrial,
la disponibilidad de talento especializado, la infraestructura energética y digital, y su capacidad
de integrarse en segmentos de mayor valor agregado dentro de estas nuevas cadenas.
Identificamos las oportunidades y retos que México enfrenta hacia adelante para beneficiarse
del auge de la IA y la adopcion de nuevas tecnologias.

El presente articulo inicia con un analisis de la evolucién reciente de las exportaciones
mexicanas en Computacion y Electrénicos. Posteriormente, se presenta un estudio integral de
la industria de Computacioén y Electronicos en México, combinando un enfoque estructural a
partir de los Censos Econdmicos complementado con un analisis de la coyuntura en 2025
tomando indicadores de produccién, empleo, remuneraciones y capacidad utilizada. En tercer
lugar, se analizan las tendencias recientes en la adopcion de tecnologias de IA en la estructura
productiva mexicana. Finalmente se integran los resultados para identificar los principales retos
y oportunidades que enfrenta el pais ante el actual ciclo tecnoldgico asociado a la IA.

Las exportaciones de México crecen 7.6% en 2025. ;Qué fue lo que crecié?

Las exportaciones de mercancias mexicanas observaron un buen afio creciendo 7.6% a tasa
anual en 2025 alcanzando los 664.8 mil millones de ddélares (mdd) corrientes con datos de la
Balanza Comercial de Mercancias de México (BCMM) reportados por Inegi. Las exportaciones
de Manufactura avanzaron 9.8% a tasa anual, aumentando su participacion al 91.7% del total
de mercancias exportadas por México. Por su parte, las exportaciones petroleras cayeron a un
minimo historico de 3.2% alineandose con la industria agropecuaria, esto ultimo marca una
reconfiguracion del portafolio de productos de exportacion mexicano donde después de la
manufactura viene el sector agropecuario y la industria petrolera cae a la tercera posicion.

Entrando al detalle de la balanza comercial de la industria manufacturera (Inegi), las
exportaciones automotrices (que representan el 30.5% del total) cayeron 4.2% en 2025,
mientras que el resto de las manufacturas crecié 17.3%. Entre estas ultimas, la categoria de
“‘Maquinaria y equipo especial para industrias diversas” aumenté su participacion de 16.1% a
24.1% en el mismo afio, con un crecimiento anual de 64.1%. Este dinamismo sostuvo el
crecimiento de las exportaciones manufactureras. Estos resultados indican que, por primera vez
desde 2020, la caida del sector automotriz fue compensada por el resto de las manufacturas.
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En cuanto al destino de las exportaciones, 552 mil mdd en 2025 (83.0% del total) se dirigieron
a los EUA, nuestro principal socio comercial, creciendo 7.7% a tasa anual con cifras de Inegi.
Desde la 6ptica estadounidense (con datos de US Census) las importaciones desde México
alcanzaron los 534.9 mil mdd corrientes, creciendo 5.8% a tasa anual. La diferencia entre las
cifras reportadas por Inegi respecto al US Census proviene de aspectos metodoldgicos®, pero
ambas fuentes reflejan una consolidacién del papel de México como principal proveedor de
mercancias para EUA en 2025 (como lo hemos analizado en distintos reportes disponibles en
el sitio de BBVA Research), a pesar de los aranceles impuestos por el gobierno de Trump 2.0
de manera erratica durante el afio a nivel general (IEEPA) y especificos a distintas industrias
(automotriz, acero, aluminio, cobre y derivados).®

Scian y Sistema Armonizado. La importancia de la clasificacién y la fuente

Cuando buscamos identificar cambios significativos en la composicién del comercio
internacional, es relevante definir criterios sobre el sistema de clasificacién y en nivel de
agregacion para el analisis. En el caso mexicano, contamos con informacion de Inegi, Banco de
México y Secretaria de Economia (SE)'? bajo Sistema Armonizado'' (mismo sistema en el que
se basa el TIGIE') y uUnicamente Inegi reporta exportaciones estatales bajo clasificacion
Scian'3. Estas fuentes primarias alimentan al sistema de cuentas nacionales, balanza de pagos

8 Esta discrepancia puede venir, entre otros ajustes estadisticos, por diferencias de valoracién: México (Inegi) registra exportaciones en valor
FOB (free on board): incluye el valor del bien hasta que sale del pais, sin costos de transporte ni seguros internacionales. Estados Unidos
(US Census) registra importaciones en valor CIF (cost, insurance and freight): incluye transporte y seguro hasta la frontera estadounidense.
9 Ver México | Panorama comercial e IED al 1S 2025 (BBVA Research, 2025) y México mantiene una mejor posicion relativa tras el fallo
sobre IEEPA (BBVA Research, 2026) para un resumen del panorama comercial durante y al cierre de 2025.

10 La Secretaria de Economia ofrece a través de su plataforma Data México cruces de informacion de la Balanza Comercial de Mercancias
de México (BCMM) no disponibles en el procesamiento de Inegi, Banco de México.

11 Sistema Armonizado (SA): sistema internacional estandarizado de clasificacion de mercancias administrado por la Organizacion Mundial
de Aduanas, que organiza los bienes en cédigos jerarquicos (capitulos, partidas y subpartidas) para facilitar la identificacion, comparacion y
registro.

12 TIGIE: la Tarifa de la Ley de los Impuestos Generales de Importacién y de Exportacion es la adopcion mexicana del Sistema Armonizado;
incorpora y desagrega sus codigos a nivel nacional (fracciones arancelarias) y establece los aranceles y regulaciones aplicables.

13 Scian: el Sistema de Clasificacién Industrial de América del Norte es el esquema utilizado en México, Estados Unidos y Canada para
clasificar las actividades econémicas por tipo de industria, con base en procesos productivos, lo que permite la comparabilidad estadistica
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y sistemas internacionales (UN Comtrade, WTO, IMF DOTS, World Bank/WITS, ITC Trade Map
y OECD TiVA), que armonizan, estandarizan y difunden estadisticas de comercio para su
comparabilidad internacional.

Balanza comercial México 84.71 Maquinas para procesamiento de datos (computadora)

El Cubo de Informacion de Comercio Exterior de Banco de México nos permite hacer cruces
pais-mercancia en Sistema Armonizado (SA) en distintas desagregaciones. Dentro del el
capitulo 84 de Maquinaria y equipos mecanicos encontramos la partida 84.71'* cuyo nombre
completo resumimos en Computadoras. La figura a continuacion muestra una balanza comercial
consistentemente superavitaria para México en esta partida, con un aumento significativo hacia
2025 alcanzando un maximo histérico de 52.1 mil mdd en 2025. Este superavit viene explicado
por exportaciones por valor de 85.4 mil mdd en 2025 (144.8% por encima de su nivel de 2024)
y un incremento paralelo en las importaciones de 149.1% alcanzando los 33.3 mil mdd. Este
dinamismo reciente refleja un punto de inflexion en 2025, donde se observa una fuerte
expansioén de las exportaciones de equipo de computo.

Revisando los flujos comerciales por region, la figura a continuacién a la derecha muestra que
este crecimiento esta altamente concentrado en Norteamérica, que representa la mayor parte
de las exportaciones (pasando de 31.8 mil mdd en 2024 a 78.8 mil mdd en 2025), en linea con
la integraciéon productiva con EUA. En contraste, persiste un déficit estructural con Asia, que
crece 160% en 2025 (de 10.6 mil mdd en 2024 a 27.5 mil mdd en 2025), reflejando la
dependencia de insumos y componentes importados desde esa region. Esta dinamica comercial
indica que México participa en esta cadena de valor principalmente como plataforma de
ensamblaje y exportacion hacia Norteamérica, con una alta integracion aguas arriba con Asia.
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14 Partida 84.71 Maquinas automaticas para tratamiento o procesamiento de datos y sus unidades; lectores magnéticos u dpticos, maquinas

para registro de datos.
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Los graficos a continuacién complementan este analisis al desagregar los flujos de comercio
internacional por socios. Por el lado de las exportaciones, se observa una alta concentracion en
EUA, que explica practicamente la totalidad del crecimiento reciente: pasa de 39.9 mil mdd en
2022 a 78.3 mil mdd en 2025; mientras que el resto de destinos se mantiene marginal. Esto
confirma que el dinamismo exportador de computadoras esta estrechamente vinculado a la
demanda estadounidense.
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En contraste, las importaciones muestran una estructura mas diversificada y con un cambio
relevante en 2025: las importaciones desde Taiwan crecen 18.8 veces (de 0.8 a 15.5 mil mdd),
al mismo tiempo que las importaciones desde China, Vietnam y Tailandia también crecen (de
forma mas moderada), lo que evidencia una creciente dependencia de Asia como proveedor de
componentes y equipos intermedios. En conjunto, este patron refuerza la narrativa de México
como un nodo de ensamblaje dentro de la cadena global, importando insumos tecnolégicos
desde Asia para su posterior exportacion hacia Norteamérica.

La guerra comercial iniciada en 2018 durante la primera administracion de Trump, la
contingencia por Covid-19 y las narrativas de relocalizacion (nearshoring y friendshoring) han
reconfigurado las cadenas de suministro en EUA'S. Esta transformacién ha sido particularmente
visible en la industria de Computacion y Electrénicos'®, que ademas se ha visto impulsada por
la expansion reciente de la inteligencia artificial (IA). En este contexto, la inversion vinculada a
la IA en Estados Unidos ha crecido a tasas cercanas al 40-50% anual en los ultimos dos arios,'”
concentrandose en tres pilares: semiconductores avanzados, infraestructura digital (centros de
datos) y desarrollo de software especializado. Este dinamismo ha elevado la demanda global

15 Para una discusion completa y un recopilado de estudios sobre la tendencia del nearshoring, ver articulo de analisis “Nearshoring recap”
en Situacién Sectorial Regional México 23S2 (BBVA Research, 2023). Disponible aqui.

16 Congruente con la seccion previa, delimitamos a la industria Computacion y Electronicos al subsector Scian 334 Fabricacion de equipo de
computacion, comunicacién, medicion y de otros equipos, componentes y accesorios electronicos

17 El Stanford HAI reporta que la inversion privada estadounidense en |A crecié 44.5% anual en 2024, alcanzando 252.3 mil mdd y la
Reserva Federal de St. Louis reporta que la inversion en categorias vinculadas a IA (software, 1+D, equipo de computo y centros de datos)
explicé hasta 30% del crecimiento del PIB de EUA en 2025.



https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/mexico-situacion-regional-sectorial-segundo-semestre-2023/
https://hai.stanford.edu/ai-index/2025-ai-index-report/economy
https://www.stlouisfed.org/on-the-economy/2026/jan/tracking-ai-contribution-gdp-growth?utm_source=chatgpt.com
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de componentes electrénicos, equipos de computo y dispositivos de conectividad, al tiempo que
ha profundizado la integracion productiva en América del Norte.

En este contexto, el crecimiento del subsector de Computacién y Electrénicos en México no
puede atribuirse de manera directa a esta dinamica. Si bien la expansion de la IA podria estar
contribuyendo a una mayor demanda, la evidencia sugiere que una parte significativa del
crecimiento responde a un efecto de sustitucion de importaciones estadounidenses desde China
hacia México, asi como a un reacomodo de participacion entre paises proveedores. En este
sentido, atribuir el desempefio exportador mexicano principalmente al auge de la |IA resulta
insuficiente sin aislar cuanto proviene efectivamente de una mayor demanda asociada a este
mercado especifico frente a cambios en los patrones de comercio internacional. La
descomposicion de estos efectos abre una linea de investigacion en materia de comercio
internacional.

Para los fines de este analisis, adoptamos el sistema Scian para delimitar la industria de
Computacion y Electronicos al subsector 334 (Fabricacion de equipo de computacion,
comunicacion, medicién y de otros equipos, componentes y accesorios electronicos). Esta
eleccion responde a su compatibilidad con la clasificacién utilizada en el Sistema de Cuentas
Nacionales de México (SCNM) y, en consecuencia, con el PIB sectorial y las encuestas
especializadas (en particular, la Encuesta Mensual de la Industria Manufacturera) que sustentan
este analisis.

¢ Quiénes y donde? Oferta y demanda de Computacién y Electrénicos en México

Oferta: produccion de Computacion y Electronicos en México

El dinamismo observado en las exportaciones de Computacion y Electronicos hacia Estados
Unidos se refleja en la evolucion de la actividad productiva doméstica. De acuerdo con datos
del PIB del subsector de Computacion y Electrénicos'®, la industria ha mostrado una trayectoria
de crecimiento moderado pero sostenido en los ultimos afios, con episodios de alta volatilidad
asociados al ciclo externo.

La actividad del sector se ha expandido continuamente desde el 2021 alcanzando los 493 mil
millones de pesos (mdp) constantes para cierre de 2025 y un crecimiento anual de 2.8%, por
encima del promedio nacional de 0.6% en cifras originales. Este subsector representd 9.5% del
PIB de Manufacturas y el 1.9% del PIB Nacional este mismo afno siendo la tercera
manufacturera de mayor peso detras del Eq. de Transporte y la Alimentaria. Su mejor
desempeno se observo el 2T25 creciendo a una tasa anual de 25.3% con una desaceleracion
gradual hacia el cierre de afo.

18 Scian 334 Fabricacion de equipo de computacion, comunicacion, medicion y de otros equipos, componentes y accesorios electronicos
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PIB COMPUTACION Y ELECTRONICOS PIB COMPUTACION Y ELECTRONICOS
(MILES MDP Y VAR.% ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Nuestro enfoque de redes econémicas para el estudio de los sectores en México'® nos permite
explotar la informacion de la Matriz Insumo Producto de Inegi?® para crear una red de la
economia mexicana de acuerdo a la demanda intermedia que hay entre cada uno de los
subsectores. Las figuras siguientes ilustran la economia mexicana como una red de valor, en
contraste con la vision lineal de cadena de valor, donde el subsector de Computacién y
Electrénicos ocupa una posicion central, articulando multiples vinculos tanto aguas arriba
(proveedores) como aguas abajo (clientes).

RED COMPUTACION Y ELECTRONICOS

(NODOS DESTACADOS: PRINCIPALES RED COMPUTACION Y ELECTRONICOS
PROVEEDORES) (TOP 5 PROVEEDORES Y CLIENTES)
D
N 1 Eléctricos y generacion Equipo de Transporte
(9.0%) (10.6%)
nioll 2 Magquinaria y Equipo Eléctricos y generacion
X - (5.0%) (5.0%)
computacién 3 Plastico y hule (4.7%)  Maquinaria y Equipo (3.0%)
. - 4 Metalica basica (2.5%)  Otras manufacturas (2.0%)

Flactricos

Productos metalicos
(2.5%)

Mayorista
Maginarlary Eq ayarist 5

Productos metalicos (1.6%)

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, MIP 2018 Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, MIP 2018

La visualizacion de nodos y conexiones confirma que la industria de Computacién y Electrénicos
funciona como un hub dentro de la red productiva, conectando sectores tradicionales (metalicos,

19 Ver “Economia mexicana vista como una red de valor” en el articulo Coyuntura Sectorial en México | Situacion Regional Sectorial. Primer
semestre 2025 (BBVA Research, 2025). Disponible aqui.
20 MIP 2018. Producto por producto/ Economia total / Origen doméstico e importado/ Subsector Scian
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papel, otras manufacturas) con actividades de mayor contenido tecnoldgico. La interrelacion de
la industria de Computacion y Electrénicos la convierte en un nodo estratégico de la red
productiva mexicana, y es un actor clave en la integracion de cadenas productivas
internacionales y en la difusion de tecnologia dentro de la economia mexicana.

Desde la perspectiva de insumos, como principales proveedores encontramos a los sectores de
eléctricos y generacion (9.0%), maquinaria y equipo (5.0%) y plastico y hule (4.7%), lo que
refleja su dependencia de industrias intensivas en capital y componentes especializados. Por el
lado de la demanda, el subsector se integra de manera relevante con el equipo de transporte
(10.6%), seguido nuevamente por eléctricos y generacion (5.0%) y maquinaria y equipo (3.0%),
evidenciando su papel como insumo clave en manufacturas complejas.

Los Censos Econdmicos de Inegi nos muestran que la industria de Computacion y Electronicos
en México esta compuesta por un numero relativamente reducido de unidades econdmicas,
pero con alta intensidad en capital y valor agregado. En 2023 se registraron 898 unidades
economicas, con un personal ocupado de 453 mil personas y un valor agregado censal de 170.6
mil mdp constantes de 2018. El perfil de las empresas de Computacion y Electrénicos sugiere
una estructura productiva concentrada, con plantas de gran escala vinculadas a cadenas
globales de manufactura, en contraste con otros sectores manufactureros mas atomizados.
Asimismo, la inversion total ha mostrado una tendencia creciente en el largo plazo, lo que refleja
la naturaleza intensiva en capital del sector, particularmente en segmentos como equipo de
cdmputo, comunicaciones y componentes electronicos.

COMPUTACION Y ELECTRONICOS EN MEXICO COMPUTACION Y ELECTRONICOS EN MEXICO
(DISTINTAS UNIDADES) (UNIDADES ECONOMICAS, 2023)
~ Unidades Personal | Inversion VElEr
Ano P Agregad
Econdémicas | Ocupado total
Censal (mipymes) (Miles) (mmdp) o Censal
(mmap) A
2023 898 (580) 453.3 5.0 170.6 2
® 74
2018 875 (591) 377.6 4.0 100.3 : -
v 13
2013 745 (508) 300.5 24 62.0 L W ’ i
&1 1 o
2008  728(479)  312.9 43 95.8 B o 4 )
L 2

2003 791 (564) 262.9 2.1 102.4 ’
Notas: Subsector Scian 334. Cifras constantes a precios Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, Censos
de 2018. Inversién total: FBCF + Variacion de existencias. Econdmicos
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, Censos
Econémicos

La distribucion geografica de la industria de Computacion y Electrénicos revela una fuerte
concentracion regional; la actividad se localiza principalmente en el norte y centro-norte del pais
en entidades como Baja California (histéricamente la entidad con mayor presencia de
empresas), Chihuahua, Nuevo Ledn y destaca la presencia de 93 unidades econémicas en
Jalisco, principalmente en los municipios de Guadalajara, Zapopan y Tlajomulco. Este patrén
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espacial se replica en indicadores complementarios de la actividad econdmica.

La figura a continuacion nos muestra que tanto el personal ocupado como el valor agregado
bruto censal?' y la inversidén se concentra en estos mismos polos industriales, consolidando
polos especializados vinculados a la industria de exportacion y a la integraciéon con Estados
Unidos. La légica espacial responde a tres factores principales: 1) Proximidad geografica a
Estados Unidos, que reduce costos logisticos y facilita la integracion en cadenas de suministro.
2) Economias de aglomeracion (clustering), particularmente en estados con presencia historica
de la industria electrénica (ej. Baja California y recientemente el desarrollo del cluster
tecnolégico en Jalisco) y 3) Infraestructura industrial y capital humano especializado, que
permite la operaciéon de procesos manufactureros mas complejos.

COMPUTACION Y ELECTRONICOS: PERSONAL OCUPADO, VALOR AGREGADO BRUTO CENSAL, INVERSION
(MILES DE PERSONAS, MILES DE MILLONES DE PESOS, 2023)

Valor Agregado Bruto Censal
(VABC)

Personal Ocupado Inversion

aoL:

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, Censos Econdmicos. Inversién total: FBCF + Variacion de existencias.

Los indicadores de coyuntura confirman un sector dinamico pero heterogéneo. El empleo
muestra una recuperacion posterior a la pandemia, con crecimientos moderados en los ultimos
anos, aunque con desaceleracion reciente en algunos segmentos. Para el cierre de 2025 el
personal ocupado en Computacién y Electronicos crece 3.6% alcanzando las 328 mil personas
empleadas; las empresas de Electronicos concentran el 44% del empleo en 2025 con un
promedio de 144.4 mil personas ocupadas seguidas del sector de equipo de comunicacion con
el 20.2%, esta misma rama de Comunicacion registré el mayor crecimiento en empleo de todas
las ramas.

A partir de 2021 se observa un crecimiento sostenido de la capacidad utilizada en el subsector
de Computacion y Electronicos, con el agregado del sector pasando de niveles cercanos a 79%
en 2020 a mas de 93% hacia 2025. El subsector de coémputo lidera el dinamismo y alcanza
niveles casi plenos (alrededor de 97.5% en 2024-2025), lo que sugiere posibles presiones de
capacidad. Otros segmentos como comunicacion, audio y video, y electronicos también
muestran incrementos consistentes, aunque con cierta heterogeneidad y sin alcanzar los
maximos de computo. El comportamiento refleja una fuerte demanda y un uso intensivo de la

21 ElI VABC mide la contribucion de las unidades econémicas a la generacion de valor. Se obtiene como la diferencia entre el valor de la
produccion bruta total y el consumo intermedio (bienes y servicios utilizados en el proceso productivo), e incluye la remuneracion a los
factores de produccion (trabajo y capital).
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capacidad productiva en los afnos recientes. Esto podria ser una sefal de presiones sobre la
capacidad instalada y potenciales cuellos de botella productivos en el contexto del auge de la
demanda externa.

PERSONAL OCUPADO COMPUTACION ELEC. CAPACIDAD UTILIZADA COMPUTACION Y ELECTR.
(MILES DE PERSONAS, VARIACION % ANUAL) (PORCENTAJE)
400 10 100 97.5 97.5
68 -9
a8 o 947;3 923 |031
00 26 I ______ Y = B
* 0 w5, A%
& Nyl
200 0 -
, el . n
3 o .. ) 79789 .
100 X . = . 5 80 s .I'I
u 462 3 38 9.3 .2 4 7.0 i |
0 10
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 -
@ 334 Comput. & Electronicos (Var. % Anual) Magnéticos y dpticos 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Medicién y médico electrénico Electrénicos Audio y video Comunicacidn B Computo Comunicacién Audio y video Electrénicos
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, EMIM Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, EMIM

La Inversion Extranjera Directa (IED) en Computacion y Electronicos ha mostrado episodios de
alta volatilidad, pero con picos recientes que coinciden con la narrativa de relocalizacion
productiva (nearshoring) y el auge de la demanda tecnoldgica global. En 2024 alcanzé su
maximo de la ultima década con 1.8 mil mdd, seguido de una contraccion significativa de 36.3%
en 2025. Este dinamismo ha estado impulsado principalmente por el componente de
electronicos, medicion y equipo médico electronico. Por su parte, rubros como comunicacion y
cémputo también muestran una recuperacion reciente, aunque con mayor variabilidad en el
tiempo.

REMUNERACION COMPUTACION Y ELECTR. IED COMPUTACION Y ELECTRONICOS
(MILES DE PESOS MENSUALES CONSTANTES) (MILES DE MILLONES DE DOLARES CORRIENTES)
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Nota: Remuneracién mensual media al personal ocupado Fuente: BBVA Research con datos de Secretaria de
en precios constantes de 2018 (INPC) Economia

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, EMIM

En términos de remuneraciones reales a los trabajadores de este sector, se observa una
trayectoria claramente ascendente en todo el subsector de Computacion y Electronicos a lo
largo del periodo analizado, con incrementos sostenidos tanto en el agregado como en la
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mayoria de los subsectores pasando de una media de 16.7 mil pesos constantes mensuales en
2018 a 22.2 mil pesos en 2025. Por encima del promedio encontramos ramas de mayor
intensidad tecnoldgica, como el equipo de reproduccion de medios magnéticos y Opticos y el
equipo para audio/video, que alcanzan los niveles salariales mas altos hacia 2024-2025,
mientras que coOmputo y comunicacion muestran avances mas moderados pero consistentes.

La dinamica de las remuneraciones en el sector sefala una creciente demanda por trabajo
calificado y especializado, en linea con la mayor sofisticaciéon productiva de la industria, asi
como posibles presiones al alza en salarios asociadas a restricciones en la oferta de talento
técnico. Para complementar esta narrativa, identificamos que el numero de egresados de
carreras STEM?? ha crecido consistentemente desde 2023, alcanzando los 243.1 mil egresados
en el ciclo escolar terminado en 1S25, un 5.2% por encima del 2024 y representando el 24.1%
del total de egresados en el ciclo escolar 1S25.

A nivel regional, persisten diferencias relevantes tanto en la participacion de egresados STEM
como en su crecimiento. Entidades del norte y del Bajio como Coahuila (38.0% del total de
egresados en 2025), Nuevo Ledn (25.5%), Chihuahua (29.2%) y Querétaro (35.7%) mantienen
una alta proporcion de egresados en estas disciplinas, en linea con su mayor especializacion
industrial.

EGRESADOS STEM EN MEXICO EGRESADOS STEM EN MEXICO
(MILES DE EGRESADOS Y VAR. % ANUAL) (MILES DE EGRESADOS)

19

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Graduados STEM (Miles) emm@mms\/ar. % Anual STEM (Der.

Nota: corresponde al cierre del ciclo escolar en junio - Fuente: BBVA Research con datos de Anuies
agosto de cada afo.
Fuente: BBVA Research con datos de Anuies

En contraste, estados del sur como Chiapas (15.5%), Oaxaca (20.2%) y Guerrero (17.1%)
registran menores participaciones, reflejando brechas estructurales en la formacion de capital
humano técnico. En términos absolutos, encabezan la Ciudad de México (33.4 mil), Estado de
México (25.2 mil) y Nuevo Ledn (14.9 mil) como los principales generadores de talento STEM.
Este patron regional es consistente con el desarrollo de clusteres regionales, que se concentran

22 STEM: acronimo de Science, Technology, Engineering and Mathematics (Ciencia, Tecnologia, Ingenieria y Matematicas), que agrupa las
areas de formacion relacionadas con disciplinas cientificas y técnicas. En el grafico, se refiere al nimero de egresados en programas
educativos asociados a estos campos. En nuestro informe SSR 2452 analizamos los matriculados en carreras STEM sectorial y regional.



https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/mexico-situacion-regional-sectorial-segundo-semestre-2024/

B BVA Situacién Sectorial Regional México / 26S1  p. 53

Research

en el centro y norte del pais, lo que refuerza la vinculacion entre la oferta de talento
especializado y la adopcion tecnoldgica.

Demanda por adopcion tecnolégica y uso de IA en México

El dinamismo observado en las exportaciones mexicanas de Computacion y Electronicos (ver
seccion previa) contrasta con una adopcidn aun incipiente de estas tecnologias al interior de la
economia mexicana. Si bien México ha logrado integrarse como proveedor relevante en la
cadena global asociada a la IA (particularmente hacia EUA), la evidencia indica que la difusion
doméstica de estas tecnologias en la red productiva nacional avanza a un ritmo mas lento y
heterogéneo.

USO DE IA TOTAL USO DE IA EN COMPUTACION Y ELECTRONICOS
(PARTICIPACION %) (PARTICIPACION %)
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Nota: de 5,468 mil de unidades econdmicas, 27 mil Nota: de 898 unidades econémicas en Computacion y
reportan haber usado sistemas de IA Fuente: BBVA Electrénicos, 100 reportan haber usado sistemas de IA.
Research con datos de Inegi, Censos Econémicos Entidades en gris marcadas como SD por

confidencialidad. Fuente: BBVA Research, Inegi

Por primera vez en la historia de los Censos Econdmicos la encuesta levantada en 2023
pregunta a las empresas por su uso de IA.23 La respuesta de las unidades economicas
demuestra que el uso de herramientas de IA sigue siendo limitado en términos agregados.?* De
acuerdo con la evidencia disponible, unicamente 0.5% del total de unidades econdémicas reporta
haber utilizado sistemas de IA, lo que confirma que el pais se encuentra en una etapa temprana
de adopcidn tecnoldgica.

Al delimitar el universo a las empresas de Computacién y Electronicos, 11.1% de las 898
unidades econdmicas de este subsector reporta haber utilizado sistemas de IA; con Chihuahua
superando a Baja California a pesar de que esta ultima entidad concentra la mayoria de
empresas de Computacion y Electronicos. Otro caveat relevante es que el ano de encuesta
(2023) corresponde solo al primer afio del despegue de la narrativa de IA%° y la llegada e

23 La pregunta se encuentra dentro del médulo de encuesta: Empleo de tecnologias digitales de informacién y comunicacion en las unidades
economicas > Unidades econdémicas que utilizaron sistemas de inteligencia artificial IA.

24 Teniendo en cuenta que para 2023, el 99.8% de las unidades econémicas en México son mipymes y 44% corresponden al comercio
minorista. Ver México | El nuevo mapa empresarial en México (BBVA Research, 2025) para mayor detalle.

25 El periodo 2023-2025 se identifica como un punto de inflexion en la difusién de la inteligencia artificial, tras el lanzamiento de Chat GPT
(Nov. 22) y la ola subsecuente de inversion privada. Ver |A Generativa en Latinoamérica (Accenture, 2025) para mayor detalle.
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implementacion de estas tecnologias en México pudo tener cierto rezago.

Con el fin de dar un contexto internacional a estas cifras, debemos tomar el subconjunto de
empresas con 10 o mas empleados (mismo universo que adopta la OCDE en sus reportes sobre
uso de IA%® e identificamos que la cifra sube de 0.5% a 8.0%; es decir, excluyendo a la
microempresa (< 10 empleados), el 8% de unidades econdmicas utiliza sistemas de IA, por
debajo del promedio de 8.7% de OCDE en 2023. Este mismo organismo internacional estima
que para 2025 este promedio subié a 20.2%. En México, sera hasta la publicacién de los Censos
Econdmicos de 2029 para poder estudiar esta evolucion (ante la falta de una encuesta
especializada de mayor frecuencia).

Fuentes de informacion mas recientes, como el IBM Al Productivity Survey?” muestra que las
empresas en México estan empujando la adopcidn de |A para cerrar esta brecha pero
encuentran barreras para la implementacion. El reporte identifica que aunque 9 de cada 10
empleados en México ya utilizan herramientas de IA, solo el 40% considera que su empresa
aprovecha todo su potencial y 41.4% considera que la principal dificultad para la adopcion es la
integracion de la |IA con los sistemas existentes dentro de la empresa.

Esta aparente paradoja (alto uso individual de 90% de empleados de los vs. baja adopcioén a
nivel empresas) puede sefalar que la difusion de la |IA esta ocurriendo de manera
descentralizada, impulsada por los trabajadores mas que por estrategias empresariales
estructuradas.

RELEVANCIA DE IA A NIVEL EMPRESA. MEXICO

USO DE IA EN LAS EMPRESAS (ESCALA: 1 NO IMPORTANTE - 7 MUY
(% EMPRESAS > 10 EMPLEADOQS) IMPORTANTE)
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Nota: informacion reportada para el afio mas reciente Nota: importancia de la IA para distintos propdsitos.
disponible de fuentes nacionales. México con datos de Fuente: BBVA Research, recuperada de Banco de México
2023. Fuente: BBVA Research con datos de OCDE (2025)

26 Organisation for Economic Co-operation and Development. (2025). Going Digital Toolkit: ICT indicators. Disponible aqui.
27 El ‘Al Productivity Survey’ fue comisionado por IBM y realizado por Censuswide, con una muestra de 4.000 empleados de oficina en
Estados Unidos, Canada, México y Brasil, entre mayo 23 — 30, 2025. Disponible aqui.


https://goingdigital.oecd.org/datakitchen/#/cover/5/ict/indicator/explore/en
https://latam.newsroom.ibm.com/2025-10-16-La-IA-impulsa-la-productividad-y-la-creatividad-en-la-fuerza-laboral-mexicana,-pero-persisten-desafios-en-la-adopcion-empresarial
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Desde la perspectiva empresarial, la evidencia reportada por encuestas de el Banco de México
(2025)?8 confirma que la adopcién de IA y automatizacion se encuentra en fases tempranas.
Solo 24.3% de las empresas grandes (mas de 100 empleados) reporta utilizar o planear utilizar
IA en el corto plazo, y una proporcion significativa se encuentra aun en etapas de evaluacion o
pruebas piloto.

El uso actual de estas tecnologias se concentra en funciones especificas y de impacto
operativo. De acuerdo con la evidencia cualitativa y cuantitativa, los principales casos de uso
incluyen: optimizacion de procesos, reduccion de costos, analisis de informacién para la toma
de decisiones, automatizacion de tareas administrativas y mejoras en la interaccion con clientes.
En sectores especificos, también se observan aplicaciones en logistica, manufactura,
agricultura y servicios financieros, lo que confirma su caracter transversal como tecnologia de
propésito general.

La encuesta realizada por Banco de México también identifica que la adopcion enfrenta
restricciones estructurales relevantes. Entre los principales obstaculos se identifican la falta de
talento especializado, costos de implementacion, limitaciones en infraestructura digital,
desconocimiento sobre aplicaciones concretas y dificultades de integracién con sistemas
existentes. Estas barreras son particularmente relevantes para las pequefias y medianas
empresas, donde la adopcion es considerablemente menor, lo que amplifica las brechas
productivas dentro del pais.

A nivel macroeconémico, el potencial de la IA es significativo para México y para el mundo,
aunque depende criticamente de su adopcion efectiva en aplicaciones que eleven la
productividad. Un estudio reciente del Centro México Digital (2026)%° estima escenarios de
adopcion que eleven el uso de IA en empresas (>10 empleados) en México para pasar del 8.0%
de 2023 al 18.3% en un escenario conservador hasta un 34.4% en un escenario optimista.

Este mismo estudio estima que un aumento de 10 pp en la proporcion de empresas que adopten
IA se asocia con un aumento de 5.2% en produccion bruta y 3.8% mayores salarios, pero sefiala
que el efecto sobre el empleo es ambiguo.3° Los autores también enfatizan que este tipo de
estimaciones pueden sufrir problemas de endogeneidad (empresas mas productivas son las
que adoptan IA) y por tanto no se deben interpretar como relaciones causales.

28 Opinién empresarial sobre la adopcion y el uso de inteligencia artificial y automatizacion. Extracto del Reporte sobre las Economias
Regionales Julio — Septiembre 2025, Recuadro 1, pp. 9-11, documento publicado el 11 de diciembre de 2025. Disponible aqui.

29 Centro México Digital. (2026). Inteligencia artificial en México: de la promesa al impacto econémico. Adopcion empresarial e implicaciones
economicas. CMD.

30 El modelo utiliza datos de los Censos Econémicos con un enfoque econométrico multinivel (jerarquico) para controlar por heterogeneidad
entre sectores y entidades. El primer modelo toma como variable dependiente la produccion bruta (en logaritmos) explicada por la adopcion
de IA (%), intensidad de capital, % de empresas que emplean equipo de computo y % de empresas con actividades de capacitacion de
personal en TICs. El segundo modelo explica la remuneracion por trabajador a través de la adopcién de A, capital, capacitacion.


https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-las-economias-regionales/recuadros/%7BDF639879-47B1-CECF-F7BA-668C5223FCD8%7D.pdf
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Oportunidades y retos para México en la ola de la IA

La evidencia muestra que México participa activamente en la demanda global asociada a la
inteligencia artificial a través de su insercion exportadora, particularmente en el subsector de
Computacion y Electronicos. Sin embargo, este dinamismo externo contrasta con un rezago
significativo en la adopcidn interna de estas tecnologias. Esta dualidad implica que el pais esta
capturando valor principalmente en segmentos de manufactura e integracién dentro de las
cadenas globales, mientras que la incorporacion de la |IA como herramienta productiva
transversal en la economia doméstica sigue siendo limitada. Esta brecha entre demanda
externa y adopcion interna constituye uno de los principales retos y al mismo tiempo
oportunidades para México en la nueva ola tecnoldgica. La capacidad de cerrar esta brecha
determinara en gran medida si el pais logra transitar de un rol de proveedor en cadenas globales
hacia uno de mayor valor agregado, basado en productividad, innovacién y uso intensivo de
tecnologia. Hacia adelante, identificamos los siguientes retos y oportunidades para México.

Reto 1. Infraestructura y productividad

Uno de los principales desafios radica en la capacidad de la infraestructura productiva para
absorber y escalar el uso de tecnologias asociadas a la |A. Si bien el subsector de Computacion
y Electrénicos ha mostrado dinamismo, la evidencia apunta a posibles cuellos de botella en
capacidad instalada, con niveles de utilizacion superiores al 90% en algunos segmentos. Esto
sugiere que, aunque México puede responder a la demanda externa, enfrenta restricciones para
expandir su base productiva con rapidez. Los Polos de Desarrollo (analizados en nuestro
siguiente articulo de investigacion) podria incentivar a la instalacion de nuevas empresas en el
sector, en especifico los Polos de Puerta Logistica del Bajio, en Guanajuato y San Jerénimo en
Chihuahua que estan cerca de los centros de Tl en el pais

De igual forma, la limitada adopcion de IA en el resto de la economia (especialmente en
mipymes) implica que los beneficios en productividad no se estan difundiendo de manera
homogénea. La adopcidn actual de IA depende fundamentalmente de capacidades previas: alto
nivel de digitalizacion, acceso a datos, capital humano y procesos organizacionales definidos.
En ausencia de estos elementos, la IA tiende a utilizarse de forma parcial o experimental, sin
generar ganancias sostenidas de productividad.

Reto 2. Limitaciones energéticas y conectividad

El auge de la |IA esta intrinsecamente ligado a una mayor demanda de energia, particularmente
por el crecimiento de centros de datos, infraestructura de cémputo y automatizacion industrial.
En este contexto, las limitaciones del sistema energético mexicano representan un cuello de
botella estructural. La industria de Computacién y Electrénicos ya muestra una alta dependencia
de sectores como generacioén eléctrica y maquinaria, lo que refuerza la idea de que la expansién
del sector requiere una base energética robusta y confiable.

De igual manera, la adopcion de infraestructura de telecomunicaciones (como la adopcioén del
5G) es uno de los principales habilitadores de adopcion. México se encuentra rezagado en
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cobertura 5G (54%) frente a paises como EE.UU. y Corea del Sur. (mas del 90%).3" Sin mejoras
en estos componentes, el pais dificilmente podra escalar el uso de tecnologias intensivas en
datos y computo.

Oportunidad 1. Capital Humano de talla internacional

A pesar de estos retos, México cuenta con activos relevantes. Un punto a favor es el crecimiento
sostenido en egresados de carreras STEM (ver seccion “Demanda: adopcion tecnoldgica y uso
de IA en México”), asi como la concentracion de talento en regiones industriales clave, lo que
constituye una condicion necesaria para la adopcion tecnoldgica. La integracion de este capital
humano especializado, apoyado por la implementacion efectiva de la IA en los procesos
productivos puede posicionar a México como un hub relevante de talento en América del Norte.

Oportunidad 2. Cierre de brechas digitales empresariales

La adopcidn de inteligencia artificial en México enfrenta un cuello de botella estructural que es
la baja digitalizacién de una gran parte del tejido empresarial. La evidencia muestra que la IA
se construye sobre capacidades existentes (conectividad, uso de datos y herramientas digitales)
qgue aun son limitadas, especialmente en micro y pequenas empresas. Cerrar estas brechas no
solo ampliara la base de adopcién tecnolégica, también permitiria escalar el uso de IA de forma
mas generalizada, con impactos potenciales significativos en productividad y formalizacion.

México se encuentra en un punto de inflexion. La evidencia muestra que el pais ya esta
integrado a la dinamica global de la IA desde el lado de la demanda externa, pero aun no ha
internalizado plenamente sus beneficios en términos de productividad. Cerrar esta brecha no
es automatico: requiere resolver cuellos de botella estructurales en infraestructura, energia y
capacidades productivas, al tiempo que se aprovechan ventajas existentes como el capital
humano vy la integracién comercial.

La adopcion de IA no ocurre automaticamente, depende de politicas publicas, inversion y
coordinacion institucional. Sin estos elementos, existe el riesgo de que el pais permanezca en
eslabones de menor valor. La ventana de oportunidad esta abierta, pero su aprovechamiento
dependera de la velocidad y profundidad con la que México logre transformar esta dualidad en
una estrategia de desarrollo tecnoldgico y productivo.

Referencias
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3.c Evaluacion economica de los Polos de Desarrollo en México

Los Polos de Desarrollo Econdmico para el Bienestar son la principal herramienta territorial del
Plan México para ordenar inversion, empleo, innovacion y establecimiento de empresas en
espacios concretos. Evaluamos la coherencia econdmica de las vocaciones productivas
definidas en cada Polo. Los resultados muestran una alta heterogeneidad entre Polos,
destacando que aquéllos con mayor alineacion productiva presentan mejores condiciones para
integrarse a cadenas de valor en el corto plazo.

Puntos principales

'I Politica industrial El Plan México representa un giro hacia una politica industrial mas activa y
territorial renovada coordinada, donde los Polos de Desarrollo se posicionan como la principal
herramienta territorial para ordenar inversion, empleo y encadenamientos

productivos en el contexto de estimular el crecimiento econémico.

ohe Continuidad La experiencia internacional, particularmente China, muestra que el éxito
e institucional como de las zonas econdmicas depende de su articulacion con capacidades
factor determinante productivas y de la continuidad de la politica en el tiempo, mas que de

incentivos aislados.
Heterogeneidad Los Polos de Desarrollo no parten de condiciones homogéneas: coexisten
. estructural de los Polos territorios con clisteres consolidados, Polos logisticos y regiones con baja
base productiva, lo que implica distintos niveles de viabilidad y horizontes

de maduracion.

\Q\\ La base productiva Los resultados evidencian que la viabilidad de los Polos depende
- como condiciéon de principalmente de la existencia de una base productiva previa y su
éxito integracion a mercados externos, mientras que las capacidades locales,

aunque necesarias, no son suficientes por si solas.

Lecciones internacionales de las Zonas de desarrollo productivo y el caso
mexicano

De acuerdo con la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),
las zonas de desarrollo productivo o zonas econdmicas son areas geograficamente delimitadas
en las que los gobiernos facilitan la actividad productiva mediante incentivos fiscales y
regulatorios, simplificacion administrativa e infraestructura especializada. Sin embargo, la
evidencia internacional muestra resultados heterogéneos, mientras algunas zonas han sido
plataformas de transformacion industrial, otras han operado como enclaves con escasos
encadenamientos hacia la economia local. En este sentido, su éxito depende menos de los
incentivos en si mismos y mas de su enfoque estratégico, su estructura de gobernanza y su
capacidad para articularse con proveedores, capital humano e infraestructura del territorio.
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Las zonas de desarrollo productivo no constituyen un instrumento homogéneo; sino que
adoptan modalidades distintas segun la estructura productiva, el grado de desarrollo y la
estrategia de insercidn internacional de cada pais. En economias de menor desarrollo relativo
predominan zonas orientadas a manufactura de exportacion y ensamblaje; mientras que en
economias mas diversificadas surgen parques tecnoldgicos, plataformas logisticas y clusteres
vinculados a servicios avanzados e innovacion. Esta diversidad refleja que las zonas
economicas son mas efectivas cuando se adaptan a las capacidades productivas del pais
anfitrion, en lugar de replicar modelos estandarizados. Su relevancia es ademas global, la
UNCTAD reporta que existen cerca de 5,400 zonas econdmicas en mas de 140 economias,
confirmando su expansion como instrumento de politica industrial y atraccion de inversion.3?

En la literatura sobre industrializacion, el caso chino se ha convertido en el principal referente
para analizar el potencial de las zonas econdémicas como instrumento de politica industrial
territorial. Las zonas econdmicas en China han funcionado como plataformas de
experimentacion institucional, apertura comercial y formacion de clusteres productivos. De
acuerdo con el Banco Mundial, su éxito descanso6 en una combinacién de gradualismo, claridad
en los objetivos, fuerte compromiso estatal y articulaciéon con procesos mas amplios de
industrializacidén y atraccion de inversidn, asi como en un proceso continuo de aprendizaje y
escalamiento tecnoldgico. Estos factores permitieron que varias de estas zonas se consolidaran
como motores de crecimiento, empleo, exportaciones y transferencia tecnologica.33

HISTORICO ZONAS DE DESARROLLO ZONAS DE DESARROLLO ECONOMICO EN
PRODUCTIVO (TOTAL Y PAISES DERECHA) CHINA 2024 (TOTAL)

147

1975 1986 1995 1997 2002 2006 2008 2014 2018 0

Zonas Econémicas Especiales e Paises con ZEE (Der.)

Fuente: BBVA Research con datos UNCTAD Fuente: BBVA Research con datos de State Council of the
People’s Republic of China

La localizacién inicial de las zonas econdmicas chinas refuerza esta interpretacion. Lejos de
distribuirse de forma homogénea, las primeras zonas se concentraron en la costa sudoriental,
en proximidad con puertos, plataformas comerciales y economias vecinas como Hong Kong,
que facilité su integracion a cadenas globales de valor. Esta evolucion no se limitd a las zonas

32 United Nations Conference on Trade and Development. (2019). World investment report 2019: Special economic zones. United Nations.
Disponible aqui.

33 Zeng, D. Z. (2010). Building engines for growth and competitiveness in China: Experience with special economic zones and industrial
clusters. World Bank. Disponible aqui.


https://unctad.org/publication/world-investment-report-2019?utm_source=chatgpt.com
https://www.worldbank.org/en/news/feature/2010/12/19/building-engines-growth-competitiveness-china-experience-special-economic-zones-industrial-clusters?utm_source=chatgpt.com
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econdmicas originales. Con el tiempo, China amplié y sofisticd su politica territorial mediante la
creacion de nuevas figuras, entre las que destacan las Zonas Nacionales de Desarrollo
Economico y Tecnoldgico, que representan una extension mas estandarizada y replicable del
modelo inicial. A diferencia de las primeras zonas econdémicas, que operaron como espacios de
experimentacion, estas zonas forman parte de una estrategia de politica industrial mas
institucionalizada y con cobertura nacional.3*

A cierre de 2024, China contaba con 232 zonas nacionales de desarrollo econémico,
evidenciando la consolidacion y masificacion de este instrumento.3® Su distribucion territorial no
es aleatoria: se concentran principalmente en la franja costera oriental, en torno a Polos como
Shanghai y el delta del rio Yangtsé, asi como en regiones cercanas con alta integracion
industrial. Este patrén refuerza la l6gica observada desde las primeras Zonas Econdmicas,
donde la proximidad a puertos, corredores logisticos y redes productivas ha sido un factor
determinante para su éxito. Como se observa en el mapa, esta concentracién se ubica en la
franja costera oriental, donde se localizan los principales puertos y nodos logisticos del pais.

En contraste con la experiencia china, el caso mexicano muestra una trayectoria mucho mas
discontinua. En 2016 se promulgd la Ley Federal de Zonas Econdmicas Especiales, cuyo
objetivo era impulsar el crecimiento sostenible, reducir rezagos regionales y fomentar inversion,
productividad y empleo en regiones con mayores carencias estructurales. El disefio incorporaba
elementos alineados con estandares internacionales: delimitacion territorial, incentivos fiscales
y aduanales, programas de desarrollo integral y una autoridad federal encargada de coordinar
la implementacién36.

En términos de avance, durante el periodo 2016—2018 se lograron identificar y declarar varias
zonas, principalmente en el sur-sureste del pais, se desarrollaron estudios de factibilidad, se
disefdaron Programas de Desarrollo y se iniciaron procesos de atraccion de inversion,
incluyendo cartas de intencion de empresas interesadas en instalarse en dichas zonas.

No obstante, el proyecto no alcanzo6 su fase de maduracion y no logré consolidar inversiones
significativas ni desarrollar infraestructura productiva plenamente operativa antes de su
cancelacion. En diciembre de 2019, el nuevo gobierno federal desmantelé la arquitectura
institucional mediante la eliminacion de la Autoridad Federal de Zonas Econdmicas
Especiales®”. Como resultado, no se observan efectos estructurales atribuibles a este esquema
en términos de transformacién productiva regional, encadenamientos industriales o aumento
sostenido de exportaciones. Mas bien, la evidencia sugiere que se traté de un intento incompleto
de politica industrial territorial, cuyo principal legado fue el aprendizaje institucional sobre disefio
y coordinacion.

34 State Council of the People’s Republic of China. (2025, July 14). China promotes high-quality development of economic and technological
development zones. Disponible aqui.

35 China Daily Information Co. (2019, March 22). Full list of China’s national economic development zones. Disponible aqui.

36 Diario Oficial de la Federacién (2016). DECRETO por el que se expide la Ley Federal de Zonas Econdémicas Especiales y se adiciona un
quinto parrafo al articulo 9 de la Ley General de Bienes Nacionales. Disponible aqui.

37 Diario Oficial de la Federacion (2019). DECRETO por el que se abrogan los diversos de Declaratorias de las Zonas Econémicas
Especiales de Puerto Chiapas, de Coatzacoalcos, de Lazaro Cardenas-La Unién, de Progreso, de Salina Cruz, de Campeche y de Tabasco
publicados el 29 de septiembre y 19 de diciembre, ambos de 2017, y el 18 de abril de 2018.. Disponible aqui.


https://english.www.gov.cn/news/202507/14/content_WS6874bf67c6d0868f4e8f422a.html?utm_source=chatgpt.com
http://google.com/url?q=https://govt.chinadaily.com.cn/s/201903/22/WS61937e0c498e6a12c1207fd0/full-list-of-chinas-national-economic-development-zones.html&sa=D&source=editors&ust=1775847712326555&usg=AOvVaw3EQMkoAVXxbxzwJdnv-EiD
https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/ref/lfzee/LFZEE_orig_01jun16.pdf
https://sidof.segob.gob.mx/notas/docFuente/5579365
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La comparaciéon entre China y México permite extraer una leccion central para los Polos de
Desarrollo, no basta con delimitar zonas, ni otorgar incentivos; sino que su efectividad depende
de su articulacion con capacidades productivas, infraestructura, capital humano y, sobre todo,
de la continuidad de la politica en el tiempo. En tanto que en China las zonas econdmicas
originales formaron parte de una estrategia sostenida de transformacion productiva
evolucionando hacia nuevos instrumentos territoriales como las zonas nacionales de desarrollo
econdmico, en México la falta de continuidad institucional impidi6 que estos instrumentos
trascendieran el plano normativo. La experiencia china muestra que estos esquemas no solo
pueden escalar y adaptarse a lo largo del tiempo; sino que contindan siendo una herramienta
vigente para el desarrollo regional cuando se sostienen como politica de Estado.

Arquitectura y alcances del Plan México

El Plan México se presenta como la estrategia de politica industrial mas ambiciosa de las ultimas
décadas, al articular en una sola hoja de ruta un conjunto amplio de instrumentos orientados a
aprovechar la relocalizacion productiva, elevar el contenido nacional, reducir cuellos de botella
y coordinar inversion publica y privada. Su disefio parte de 18 programas que agrupamos en
cuatro grandes ejes: insumos basicos, gasto publico, manufactura nacional y eficiencia
gubernamental. Bajo esta I6gica, el Plan busca asegurar simultaneamente disponibilidad de
energia y alimentos, acelerar infraestructura y vivienda, desarrollar proveedores nacionales y
reducir costos regulatorios para facilitar la instalacion de nuevas inversiones.3®

EJES ESTRATEGICOS Y PROGRAMAS DEL PLAN MEXICO
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Nota: El grafico fue generado con apoyo de la herramienta de inteligencia artificial Gemini.

38 Gobierno de México (2025). Plan México. Disponible aqui.
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La importancia del Plan radica en que representa un giro respecto a la estrategia predominante
desde el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), basada principalmente en
apertura comercial, disciplina macroeconémica e instrumentos sectoriales aislados. Frente a
esa trayectoria, el Plan México busca construir una politica industrial mas explicita y coordinada,
combinando palancas de oferta y demanda: desde compras publicas, salarios y gasto en
infraestructura, hasta crédito, innovacion, reglas de origen y simplificacion administrativa. En
este sentido, su apuesta no es solo atraer inversion, sino transformar la integracion regional en
mayor valor agregado doméstico, encadenamientos productivos y escalamiento manufacturero.

Dentro del Plan, los Polos del Bienestar se conciben como nodos industriales previamente
habilitados, con tierra regularizada, infraestructura basica, conectividad logistica y estimulos
fiscales, con el objetivo de reducir tiempos y riesgos de instalacion para las empresas. En total,
se contemplan 15 Polos, cada uno con vocaciones sectoriales vinculadas a cadenas donde
Meéxico ya cuenta con cierta escala productiva y proveedores potenciales. Asi, los Polos
emergen como la principal herramienta territorial del Plan para ordenar inversién, empleo,
innovacion y desarrollo de proveedores en espacios concretos.

Los Polos del Bienestar se ubican dentro del eje de eficiencia gubernamental, junto con la
Ventanilla Nacional Digital de Inversiones, un portafolio de aproximadamente 2,000 proyectos y
las politicas de empleabilidad e investigacion. La légica es que estos instrumentos se refuercen
mutuamente, la ventanilla reduce fricciones regulatorias, el portafolio canaliza proyectos, los
Polos ofrecen espacios listos para operar y la agenda de empleo busca elevar el valor agregado
de lo producido. Bajo esta visidn, los Polos no deberian ser unicamente receptores de inversion,
sino articuladores de una politica territorial que conecte empresas ancla, proveedores,
formacion dual, banca de desarrollo y capacidades tecnoldgicas.

Un elemento clave para evaluar la viabilidad del Plan México es su articulacion con el nuevo
Plan de Inversién en Infraestructura 2026—2030, que puede interpretarse como su principal
instrumento operativo.3® El Plan México define sectores estratégicos, vocaciones productivas y
la I6gica territorial de los Polos de Desarrollo, el programa de infraestructura busca resolver los
cuellos de botella historicos en energia, transporte, agua y conectividad logistica que han
limitado la instalacion de nuevas inversiones.

Esta complementariedad entre el Plan México y el Plan de inversion es particularmente evidente
en el caso de los Polos de Desarrollo, que requieren acceso critico a infraestructura energética,
logistica y urbana para operar como nodos industriales efectivos. Sin embargo, pese a esta
alineaciéon conceptual, aun no existe una integracién plenamente operativa entre ambos
instrumentos en términos de priorizacioén territorial, calendarizacion de proyectos o asignacion
explicita de infraestructura a cada Polo. Esto implica que el éxito de los Polos dependera no
solo de su disefio institucional; sino de la capacidad del Estado para coordinar de manera
efectiva la inversion en infraestructura con la estrategia industrial.

39 Gobierno de México (2026). Plan de Inversion en Infraestructura para el Desarrollo con Bienestar. Disponible aqui.
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Polos de Desarrollo entre el disefo institucional y su materializacién en
territorio

La implementacion de los Polos de Desarrollo Econdmico para el Bienestar (Polos) se ha
estructurado a partir de una secuencia normativa que permite identificar el estado real de
avance del programa. En primer lugar, el 22 de mayo de 2025 se publico el decreto que otorga
estimulos fiscales a las empresas que se establezcan dentro de los Polos; en la misma fecha
se emitieron los lineamientos que definen su operacién. Posteriormente, en agosto de 2025, se
publicaron modificaciones a dichos lineamientos, con el objetivo de ajustar el disefio institucional
y facilitar su implementacion.

El decreto de estimulos fiscales constituye el principal mecanismo de atraccion de inversion.
Entre sus elementos mas relevantes se encuentra la deduccion inmediata del 100% de las
inversiones en bienes nuevos de activo fijo entre 2025 y 2030, asi como una deduccion adicional
del 25% en gastos incrementales de capacitacion e innovacién.®’ Estos incentivos estan
disefiados para reducir los costos iniciales de instalacion, acelerar la recuperaciéon de capital y
fomentar la formacion de capital humano especializado. Sin embargo, su aplicacion esta
condicionada a que las empresas realicen actividades productivas dentro de los Polos y
cumplan con requisitos fiscales y de vinculaciéon con esquemas de educacion dual. Lo que sin
duda es una medida adecuada para garantizar el resultado positivo. Sin embargo, la efectividad
de los incentivos depende de la capacidad del programa para materializar infraestructura y
atraer inversiones en los Polos lo mas pronto posible.

En términos institucionales, el disefio de los Polos se articula en torno al Comité Intersecretarial
de Promocion, érgano colegiado responsable de evaluar técnicamente la viabilidad de los
proyectos, emitir dictamenes para su declaratoria y dar seguimiento al programa. Este comité
esta integrado por la Secretaria de Economia, Hacienda, Energia, Medio Ambiente y Desarrollo
Territorial, asi como organismos estratégicos como la Comision Federal de Electricidad y la
Comision Nacional del Agua.*’ Este esquema busca resolver uno de los problemas historicos
de la politica industrial en México, la fragmentacion institucional. No obstante, también introduce
un alto grado de complejidad, ya que el funcionamiento efectivo del programa depende de la
coordinacion entre multiples actores con agendas, capacidades y prioridades distintas.

Los lineamientos establecen ademas un conjunto robusto de criterios de seleccion para los
Polos, entre los que destacan la conectividad logistica, disponibilidad de mano de obra, acceso
a educacion técnica, viabilidad territorial, sostenibilidad ambiental y, de manera central, la
disponibilidad de servicios e infraestructura como energia eléctrica, agua y telecomunicaciones.

Las entidades federativas juegan un papel central en este proceso, ya que son quienes
proponen los terrenos, organizan los concursos para desarrolladores y dan seguimiento a la
operacion de los Polos. Esto implica que el éxito del programa dependera en gran medida de la

40 Diario Oficial de la Federacion (2025). Decreto por el que se otorgan estimulos fiscales en los Polos de Desarrollo Econémico para el
Bienestar. Disponible aqui.

41 Diario Oficial de la Federacion (2025). ACUERDO por el que se emiten los Lineamientos para los Polos de Desarrollo Econémico para el
Bienestar. Disponible aqui.
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capacidad institucional de los gobiernos subnacionales, la cual es heterogénea a nivel pais.

El modelo de implementaciéon contempla la creacién de un Vehiculo de Propdsito Especial
(VPE) para cada Polo, definido como un instrumento juridico que permite integrar recursos
publicos estatales y privados bajo esquemas de gobernanza flexibles. Este vehiculo tiene como
funcion administrar, desarrollar y operar el Polo, estableciendo reglas claras de inversion,
supervision y operacion. A su vez, los lineamientos establecen un perfil detallado para los
desarrolladores, quienes deben contar con experiencia en proyectos de gran escala, solvencia
financiera, planes de inversion estructurados y estrategias de integracion a cadenas de valor
regionales e internacionales. Este disefio busca asegurar la viabilidad economica de los
proyectos, pero también eleva los requisitos de entrada, lo que podria limitar la participacion en
regiones con menor desarrollo.

La modificacion de los lineamientos publicada en agosto de 2025 incorpora mecanismos de
facilitacion administrativa, incluyendo una ventanilla unica para tramites, la homologacién de
procesos entre niveles de gobierno y la definicion de plazos para autorizaciones. Asimismo, se
afade un nuevo criterio de seleccion relacionado con la habitabilidad, que contempla la
provision de vivienda e infraestructura social para la poblacién que se asentara en torno a los
Polos . Estos cambios reflejan una evolucién del enfoque inicial, reconociendo que la viabilidad
de los Polos depende también de condiciones sociales y urbanas.

MAPA DE POLOS DE DESARROLLO ECONOMICO Y BIENESTAR
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Fuente: Elaboracioén propia con base en datos del Diario Oficial de la Federacion (DOF)
Nota: El grafico fue generado con apoyo de la herramienta de inteligencia artificial Gemini.

Por otra parte, el analisis de las declaratorias de Polos publicadas en el Diario Oficial de la
Federacion permite observar que el programa ha comenzado a transitar de una fase normativa
a una fase inicial de implementacion territorial. A la fecha, se han emitido declaratorias para 13
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Polos de Desarrollo Econdmico para el Bienestar, lo cual implica que estos ya cuentan con
delimitaciéon geografica, validacion técnica, definiciobn de vocaciones productivas y
condiciones formales para la atraccién de inversion.

Las declaratorias cumplen una funcién clave dentro del programa, ya que constituyen el
instrumento juridico que formaliza la existencia de cada Polo, delimita su superficie y certifica el
cumplimiento de los criterios de seleccion establecidos en los lineamientos. Asimismo, la
declaratoria funciona como un acto habilitador, que valida que un territorio cuenta con las
condiciones minimas para detonar actividad productiva bajo el esquema del programa. Esto
incluye la acreditacion de elementos como conectividad logistica, disponibilidad de
infraestructura, acceso a capital humano, viabilidad ambiental y propiedad publica del suelo,
entre otros factores que se repiten de manera sistematica en todos los Polos declarados.

Las vocaciones productivas definidas en las declaratorias abarcan una gama amplia de sectores
que incluyen desde actividades tradicionales como: agroindustria, textil y metalmecanica; hasta
sectores estratégicos vinculados al nearshoring, como: automotriz, aeroespacial, electronica,
dispositivos médicos, energia y tecnologias de la informacion. Esta amplitud refleja un intento
por alinear la politica con las tendencias globales de relocalizacién productiva, pero también
plantea el reto de asegurar que dichas vocaciones sean consistentes con las capacidades
productivas reales de cada territorio.

De la misma forma, las declaratorias permiten identificar con claridad las ventajas territoriales
sobre las cuales se sustenta cada Polo. En algunos casos, estas ventajas se derivan de su
proximidad a mercados internacionales, como ocurre en los Polos fronterizos del norte; en otros,
responden a la existencia de infraestructura portuaria o energética, como en el Golfo de México.
En otros su cercania con grandes centros de consumo o nodos logisticos en el centro del pais.

Sin embargo, uno de los hallazgos mas relevantes es que los Polos parten de niveles de
madurez muy distintos. Algunos Polos se ubican en territorios con infraestructura industrial
consolidada y presencia de empresas ancla como Hermosillo, Altamira o el corredor del Bajio
(Celaya), donde ya existen clusteres automotrices, energéticos o logisticos que incrementan su
probabilidad de atraer inversion en el corto plazo. Otros corresponden a proyectos de desarrollo
que requieren inversiones significativas en infraestructura basica, servicios y capacidades
productivas antes de poder operar plenamente, como es el caso de Reserva Zapotlan en
Hidalgo o Chetumal en Quintana Roo. En estos ultimos, la légica no es tanto aprovechar un
ecosistema existente, sino construirlo gradualmente a partir de la intervencion publica y la
atraccion de inversion.

En este sentido, el programa no es homogéneo en su punto de partida; sino que combina una
estrategia de consolidacion industrial en regiones maduras con una de desarrollo regional en
territorios con menor densidad productiva.

En consecuencia, si bien las declaratorias muestran un avance importante en términos de
formalizacion institucional, la evidencia sugiere que el programa aun se encuentra en una fase
temprana de implementacion. Los Polos ya cuentan con delimitacion territorial, criterios técnicos
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validados y vocaciones productivas definidas; no obstante, todavia no es posible observar de
manera generalizada la materializacion de inversiones ancla, la formacién de clusteres
productivos o impactos significativos en empleo y exportaciones. En otras palabras, el programa
ha superado el plano declarativo en términos normativos, pero aun no ha alcanzado su fase de
maduracion econdémica.

En el anexo 1 se detallan las caracteristicas de los 13 Polos actualmente declarados, incluyendo
su localizacion, vocaciones productivas, ventajas territoriales y nivel de madurez. A la fecha, se
encuentran pendientes de declaratoria al menos dos Polos adicionales: el Centro de Economia
Circular en Hidalgo, a cargo de la Secretaria de Marina, y el Polo de ToPolobampo en Sinaloa.
Estos forman parte del disefio original del programa pero aun no han sido formalizados mediante
declaratoria.

De vocaciones productivas a sectores estratégicos

El disefio de los Polos de Desarrollo parte de la identificacion de vocaciones productivas
especificas en cada territorio, con el objetivo de atraer inversion y detonar actividad econdémica.
Sin embargo, la evidencia documental revisada sugiere que la seleccion de dichas actividades
prioritarias presenta, en muchos casos, un caracter amplio y poco especifico, sin una
vinculacion clara o metodologia identificable con la estructura productiva existente a nivel
estatal. En particular, las vocaciones sectoriales definidas en los Polos suelen formularse en
términos generales como: “logistica”, “manufactura avanzada” o “industria ligera”, sin una
validacién explicita de su presencia, especializacion o capacidad de desarrollo en el territorio.

Bajo este contexto, analizamos con informacién publica disponible a nivel estatal y con desglose
sectorial, tales como producto interno bruto, empleo, exportaciones, inversion extranjera directa,
unidades econdmicas y matricula en educacién superior las vocaciones productivas declaradas
de los Polos. Dado que las actividades productivas definidas en los Polos no corresponden
directamente a la clasificacion estadistica del Sistema de Clasificacion Industrial de América del
Norte (Scian), se realiza un proceso de homologacién que permite asociar cada actividad con
uno 0 mas subsectores econdmicos comparables.

A partir del analisis de las declaratorias oficiales, se identificaron 23 vocaciones productivas
distintas, las cuales fueron alineadas a 26 subsectores SCIAN, reflejando que ciertas categorias
amplias pueden involucrar mas de un subsector econémico; por ejemplo, la industria pesada
comprende los subsectores de Metales (Scian: 337), Productos metalicos (332) y Maquinaria
(333). De esta forma, la totalidad de las actividades prioritarias fue homologada a subsectores
del SCIAN, garantizando su correspondencia con estadisticas econdémicas observables.

Una vez identificados los subsectores correspondientes a cada vocacion productiva, el analisis
se estructura en tres dimensiones principales. La primera dimensidon corresponde a la base
productiva, que captura la relevancia y especializacion del subsector en la economia estatal, la
segunda dimension corresponde a la insercion externa, que evalua el grado de vinculacion del
subsector con los mercados internacionales y la tercera dimension corresponde a las



B BVA Situacién Sectorial Regional México / 26S1  p. 68

Research

capacidades locales, que aproxima la disponibilidad de factores productivos necesarios para
sostener el desarrollo del subsector en el tiempo.

Es importante sefialar que todas las variables utilizadas corresponden al ano 2024, que
representa el ultimo periodo con informacion disponible de manera consistente para las distintas
fuentes estadisticas empleadas. En particular, los datos de Producto Interno Bruto Estatal (Pibe)
presentan un rezago de aproximadamente un afo en su publicacién por parte del Inegi, por lo
que el uso de este ano base permite mantener la comparabilidad entre variables y evitar
inconsistencias derivadas de diferencias temporales en la informacion.

Analisis de la Base Productiva

Esta dimension se analiza bajo dos variables principales. Por un lado, se utiliza el coeficiente
de localizacion (LQ) calculado con base en el producto interno bruto, el cual mide el grado de
especializacion relativa del subsector en la entidad respecto al promedio nacional, permitiendo
identificar si la actividad se encuentra sobrerrepresentada en la estructura productiva estatal.

_ Pibe,,  Pibgy

L =
Q= Pive, ! Piby

donde:

Pibe, ., = Pib del sector s en el estado e
Pibe, = Pib del estado e

Pibg y = Pib del sector s a nivel nacional N
Piby = Pib nacional N

El coeficiente de localizacion (LQ) promedio a nivel de Polo muestra una clara diferenciacion en
el grado de especializacion productiva. Huamantla (2.82), Futura Capital (2.31) y San Jerénimo
(2.20) presentan niveles elevados, lo que indica una fuerte concentracion de sus sectores
prioritarios respecto al promedio nacional y una base productiva consolidada. Un grupo
intermedio, conformado por Altamira, Hermosillo, Tuxpan y Puerta Logistica del Bajio, refleja
especializacion moderada, mientras que Polos como Zapotlan, Nezahualcoyotl v,
especialmente, Durango, Parque Bajio, Chetumal y Seybaplaya muestran niveles bajos o
inferiores a la media, evidenciando una débil correspondencia entre vocaciones y estructura
econdmica. En conjunto, estos resultados confirman la heterogeneidad estructural de los Polos
en términos de especializacion productiva.

A nivel sectorial, los resultados del LQ muestran una alta concentracion de la especializacion
en pocos sectores, principalmente manufactureros y petroquimicos. Destacan los insumos y
productos textiles en Huamantla (8.3) y Puebla (4.8), asi como otras manufacturas en San
Jeronimo (5.1), lo que refleja una fuerte base industrial en estos territorios. Asimismo, la
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petroquimica y plasticos presentan altos niveles de especializacion en Zapotlan, Altamira y
Tuxpan, asociados a infraestructura energética. En menor medida, aparecen sectores como
electricidad en Hermosillo y manufactura avanzada en Altamira. Este patron sugiere que la
especializacion de los Polos se apoya en capacidades productivas existentes, reforzando
ventajas previas mas que generando nuevas.

COEFICIENTE DE LOCALIZACION (LQ) COEFICIENTE DE LOCALIZACION (LQ) POR
(INDICE) SECTOR TOP 10 (INDICE)
2.8 Coeficiente de
D SEEE localizacién (LQ)
23 22
) Huamantla, Tlaxcala Insumos y prod. textiles 8.3
17 1.7 San Jerénimo,
Chihuahua Otras manufacturas 5.1
12 44 10 Futura Capital, Puebla Insumos y prod. textiles 4.8
0.9
05 05 Zapotlan, Hidalgo Petroquimica, plastico 3.7
I I 03 0.1 Altamira, Tamaulipas  Petroquimica, plastico 2.9
BN EEEEEREENENNN : .
x 2 £ 2 5 5 8 9 = g 8§ x o Futura Capital, Puebla Vestido y prod. cuero 2.5
F o S E ®» = #% I % [= IS C' % San Jerénimo, Maquinaria, computo, 25
d § ¢ B S § 2 £ 2 4d g g © Chihuahua eléctricos y transporte :
= o= - = a ] c I = ®©
T & % g 8 x : 3 2 O & 2 & Tuxpan, Veracruz Petroquimica, plastico 2
E O © E EF £ § 8§ o o £ o
S o & 8 o 2 N B 2 53 O @ . .
£ 5 2 < T a Z s g -% Hermosillo, Sonora Electricidad, agua y gas 1.9
Z & a o 2 Maquinaria, coémputo,

Altamira, Tamaullipas eléctricos y transporte

Fuente: BBVA Research con datos Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Al analizar las unidades econdmicas estatales (UE), con base en el Directorio Estadistico
Nacional de Unidades Econdmicas (Denue), consideramos las empresas con mas de 50
empleados, con el fin de aproximar la existencia de un tejido empresarial con escala suficiente
para integrarse a cadenas productivas formales.

En esta variable ademas de las unidades econdmicas del subsector prioritario incluimos a los
tres principales sectores proveedores con mas de 50 empleados de cada subsector prioritario,
bajo el supuesto de que la viabilidad de las actividades productivas depende no solo de la
presencia del sector principal, sino también de la existencia de una red de proveeduria asociada.
Este enfoque se sustenta en la literatura de analisis de redes de suministro, desarrollada en
trabajos previos,*? donde se destaca la importancia de los encadenamientos sectoriales y la
centralidad de los proveedores en la consolidacion de ecosistemas industriales.

UE;, + Proveedori,
UE,

UE % =

donde:

UE,. = Unidades economicas > 50 empleados del sector prioritario s de la entidad e

42 BBVA Research (2025). México | Situacion Regional Sectorial. Primer semestre 2025. Disponible aqui.
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Proveedor iz, = Unidades econdémicas > 50 empleados del proveedor i, sector s, entidad e
UE, = Unidades econodmicas > 50 empleados de la entidad e

El analisis de las unidades econdémicas a nivel de Polo muestra una menor dispersiéon en
comparacién con el LQ, lo que sugiere que la disponibilidad de redes de proveeduria presenta
diferencias menos marcadas entre territorios. Destacan Futura Capital (6.5%), Huamantla (6%)
y Parque Bajio (5.4%), lo que indica una mayor densidad de empresas con escala suficiente
para integrarse a cadenas productivas formales, tanto en sectores prioritarios como en
actividades proveedoras.

En un segundo grupo se ubican San Jerénimo, Altamira y Zapotlan, con niveles intermedios que
reflejan la existencia de redes de suministro relevantes, aunque menos densas. En contraste,
Polos como Hermosillo, Seybaplaya, Durango y Chetumal presentan menores proporciones, o
que sugiere limitaciones en la profundidad de sus encadenamientos productivos. En conjunto,
estos resultados indican que, si bien varios Polos cuentan con una base minima de proveeduria,
su capacidad para sostener ecosistemas industriales completos es heterogénea.

A nivel sectorial, los resultados muestran que la red de suministro se concentra en actividades
especificas, destacando tanto sectores manufactureros como logisticos. Sobresalen Prendas
de Vestir en Futura Capital (11.5%), asi como actividades de Transporte y Autotransporte en
Altamira (11.5% y 8.3%) y Parque Bajio (9.1%), lo que evidencia la relevancia de los servicios
logisticos como soporte transversal de las cadenas productivas. Asimismo, sectores como
Plastico y Hule en Puebla (9.2%) y Textil en Huamantla (8.8%) reflejan encadenamientos
industriales mas tradicionales, mientras que la fabricacion de equipo de transporte en Hermosillo
(8.0%) confirma su integracién a cadenas manufactureras mas complejas. En conjunto, este
patron indica que la fortaleza de las redes de suministro depende de la capacidad de articular
proveedores industriales y logisticos en el territorio.

RED DE SUMINISTRO DEL POLO RED DE SUMINISTRO POR SECTOR TOP 10
(PORCENTAJE) (PORCENTAJE)
65 SCIAN Estatal Unidades
: Polo N P o
54 ombre Econémicas %
44 43 Futura Capital, Puebla Prendas de vestir 11.5
35 34 34 31 30 29 Altamira, Tamaulipas Autotransporte carga 11.5
25
22 Futura Capital, Puebla Plastico y hule 92
I I Parque Bajio, Michoacan Equipo de transporte 9.1
H B B B E B EEEEN Huamantla, Tlaxcala Textiles 8.8
S 35 £ 8858 35 < 58 8% - - i
e £ £ 5 g £ > = § a 8 8 < Altamira, Tamaulipas Servicios transporte 8.3
[ - - l c -— ~
g & g ¢ § 8§ BT w 2 a E Hermosillo, Sonora Equipo de transporte 8.0
= £ o [$) [
S &§ &g £ &8 38 5 8 =% 8 7z 0 2
o £ 5 © E g F % > E & o9 2 Parque Bajio, Michoacan Alimentaria 7.4
¢ § 323 8 & N 2 9 ¢ 8§ 2 o©
2 T 5 ¢ < T > £ Huamantla, Tlaxcala Equipo de transporte 6.9
=1 & © N + ) =1
w (%] o o} =)
z 5 Chetumal, Quintana Roo Telecomunicaciones 6.8

Fuente: BBVA Research con datos de Denue Fuente: BBBVA Research con datos de Denue
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En conjunto, el analisis de la base productiva muestra que la viabilidad de los Polos de
Desarrollo depende de dos elementos complementarios: el grado de especializacion productiva
y la profundidad de sus redes de proveeduria. Por un lado, el coeficiente de localizacion
evidencia que los Polos con mayor coherencia productiva se apoyan en sectores ya
consolidados, mientras que otros presentan una débil correspondencia entre sus vocaciones y
la estructura econdmica local. Por otro lado, el analisis de unidades econdmicas sugiere que,
aunque varios Polos cuentan con una base minima de empresas, la densidad y articulacion de
sus redes de suministro es heterogénea. En este sentido, la existencia de especializacién no
garantiza por si sola la viabilidad de los Polos, sino que requiere estar acompafada de un
ecosistema productivo capaz de sostener encadenamientos industriales en el tiempo.

Analisis de la Insercion Externa

La segunda dimension corresponde a la insercion externa, donde evaluamos el grado de
vinculacion de los Polos a los mercados internacionales. Para ello se consideran la participacion
del subsector en las exportaciones estatales (Exp) y un indicador de especializacion
exportadora (RCA) basado en la l6gica de la ventaja comparativa revelada que permite distinguir
entre sectores con alta orientacién exportadora y aquellos con presencia limitada en el comercio
exterior.

_ Exps,e Exps,N

RCA =
Exp. Expy

donde:

Exp,. = Exportaciones del sector s en el estado e
Exp. = Exportaciones del estado e

Expgy = Exportaciones del sector s a nivel nacional N
Expy = Exportaciones nacional N

El analisis del promedio de participacion de los subsectores prioritarios en las exportaciones
estatales muestra una alta heterogeneidad en el grado de insercion externa de los Polos.
Destacan Puerta Logistica del Bajio (13.0%), Futura Capital (12.8%) y Hermosillo (11%), lo que
refleja una fuerte vinculacion con mercados internacionales, consistente con su integracion a
cadenas manufactureras de exportacion. Un grupo intermedio, conformado por Zapotlan, San
Jerénimo, Altamira y Durango, presenta niveles relevantes, aunque con menor intensidad
exportadora. En contraste, Polos como Parque Bajio, Nezahualcoyotl y, especialmente,
Seybaplaya y Chetumal muestran una participacion marginal o nula en exportaciones, lo que
evidencia una débil orientacion externa.

A nivel sectorial, los resultados muestran una alta concentracion de la insercidn externa en el
sector de equipo de transporte, que domina ampliamente la estructura exportadora en la
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mayoria de los Polos analizados. Destacan Futura Capital (82.3%) y Puerta Logistica del Bajio
(74%), seguidos por Zapotlan (50%), Durango (38.9%) y Hermosillo (33.1%), lo que confirma el
papel central de este sector en la integracidn internacional de estos territorios. En conjunto, este
patrén evidencia que la insercion externa de los Polos depende fuertemente de un numero
reducido de sectores, particularmente del equipo de transporte, lo que puede limitar la
diversificacion productiva y aumentar la dependencia de estas industrias en el comercio
internacional.

EXPORTACIONES ESTATALES EXPORTACIONES ESTATALES POR SECTOR TOP 10
(PORCENTAJE) (PORCENTAJE)
13.012.8 Polo Sector Exportacionis
111 por sector %
10.3 Futura Capital, Puebla Equipo de transporte 82.35
8.4 o =
Puerta Logistica Bajio, )
68 65 65 Guanajuato Equipo de transporte 74.06
4.9 Zapotlan, Hidalgo Equipo de transporte 50.82
26 Durango CLID, Durango Equipo de transporte 38.87
1.5 . .
00 0.0 Hermosillo, Sonora Equipo de transporte 33.15
@ o c o £ »w o x g c - a o Altamira, Tamaulipas Equipo de transporte 28.24
2828588822856
- - . © & - .2 2 Q 8 = Huamantla, Tlaxcala Equipo de transporte 25.73
& 2 5 s F o8 8859 g g g
= = pitd - = Q = ©
- $ 838 £ £ o 5 % & 2 7 2 Tuxpan, Veracruz Metalicas basicas 24.42
T O E § ¢ E g EF H § a 2
©
& g % N f Z & i § é’ 2 © San Jerénimo, Chihuahua  Equipo de transporte 24.2
2 3 a < ? , . y -
Altamira, Tamaulipas Computacion y medicion 22.41
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Al incorporar el indicador de especializacion exportadora (RCA), el orden de los Polos presenta
cambios relevantes respecto al analisis basado unicamente en participacion exportadora, lo que
refleja diferencias en la naturaleza de su insercion internacional. Mientras que Polos como
Puerta Logistica del Bajio y Hermosillo destacan en términos de volumen exportador, su
posicion se reduce al considerar el RCA, ya que sus exportaciones se concentran en sectores
ampliamente representados a nivel nacional, como el equipo de transporte. En contraste,
Huamantla (5.4), Futura Capital (2.5) y Tuxpan (1.9) escalan posiciones al mostrar una mayor
especializacion relativa en los sectores que exportan, es decir, concentran su actividad
exportadora en nichos donde tienen una ventaja comparativa mas marcada frente al resto del
pais.

A nivel sectorial, el RCA revela patrones de especializacion mas marcados que los observados
en las exportaciones absolutas, destacando particularmente el caso del sector textil en
Huamantla (30.6) y Puebla (8.8). Estos valores elevados no solo reflejan una fuerte presencia
del sector en estos territorios; sino también su baja participacion relativa en el total de
exportaciones nacionales, lo que amplifica su peso como ventaja comparativa local. El alto RCA
en textiles sugiere una adecuada seleccion de vocaciones productivas en estos Polos, al
alinearse con sectores donde efectivamente poseen una especializacion diferenciada. De
manera similar, sectores como metalicas basicas en Tuxpan (9.8) y alimentaria en Tuxpan y
Parque Bajio muestran ventajas comparativas relevantes.
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ESPECIALIZACION EXPORTADORA ESPECIALIZACION EXPORTADORA POR SECTOR
(INDICADOR) TOP 10 (INDICADOR)
54 Polo SCIAN Estatal RCA
Nombre
Huamantla, Tlaxcala Textiles 30.61
- Tuxpan, Veracruz Metalicas basicas 9.76
1.9 Futura Capital, Puebla Textiles 8.77
I I 09 09 4, 06 06 05 05 Huamantla, Tlaxcala Prendas de vestir 6.98
) 02
H B Bn ! ! ! ! ! ! B = 0.0 00 Tuxpan, Veracruz Alimentaria 6.2
X ¢ 5 & § £ 8 S @ ¥ g 2 « . .
g & > g § § £ 3 % = 8 E © Futura Capital, Puebla Prendas de vestir BN5
S 5 §F 6 ¢ £ 8 2= g% . . .
T E % g g £ % 7z 2 % a s £ Parque Bajio, Michoacan Alimentaria 3.65
© 5 £ m £ 4 © 2 T B
§ S F E g %t g £ 5§ g 5 § & Nezahualcoyotl, México  Quimica 3.27
T 2 < 8 < R - % Eléctricos y
> © N >
[ a3 2 a4 n Huamantla, Tlaxcala generacion 2.93
Altamira, Tamaulipas Quimica 2.21
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

En conjunto, el analisis de la insercion externa muestra que la vinculaciéon de los Polos de
Desarrollo con los mercados internacionales es altamente heterogénea y depende tanto del
volumen exportador como del grado de especializacion relativa. Mientras que algunos Polos
presentan una fuerte participacion en exportaciones, esta se encuentra concentrada en un
numero reducido de sectores, particularmente el equipo de transporte, o que limita la
diversificacion productiva. Al incorporar el RCA, se observa que no todos los Polos exportadores
son igualmente competitivos en términos relativos, destacando aquellos que logran
posicionarse en nichos con ventajas comparativas claras, como el sector textil en Huamantla y
Puebla. En este sentido, la insercion externa no solo esta determinada por la magnitud de las
exportaciones; sino también por la capacidad de los Polos para desarrollar especializaciones
diferenciadas, lo que resulta clave para sostener su competitividad e integracion en el comercio
internacional en el largo plazo.

Analisis de Capacidades Locales

La tercera dimension corresponde al analisis de las capacidades locales, donde evaluamos la
participacion de la matricula en educacion superior (Matriculados) en areas de conocimiento
asociadas al subsector, asi como la participacion del subsector en la inversion extranjera directa
estatal (/[ED) y la participacion del empleo del subsector en el total estatal, con base en la
Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (Enoe).

Al igual que en el analisis de unidades econdémicas, en el analisis de empleo se incorpora no
solo el empleo del subsector prioritario; sino también el de sus tres principales sectores
proveedores, bajo el supuesto de que la disponibilidad de capital humano relevante no depende
exclusivamente de un sector especifico; sino de la existencia de habilidades transferibles entre
actividades productivas relacionadas.
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El analisis de la participacion de la matricula en educacion superior muestra una distribucion
relativamente homogénea de las capacidades formativas entre los Polos, aunque con
diferencias relevantes en su intensidad. Destacan San Jerénimo (32.1%), Puerta Logistica del
Bajio (28.9%) y Hermosillo (28.1%), lo que sugiere una mayor disponibilidad de capital humano
especializado en areas vinculadas a sus sectores prioritarios. Un grupo intermedio, conformado
por Zapotlan, Altamira y Tuxpan, presenta niveles también elevados, mientras que Polos como
Futura Capital, Nezahualcdyotl y Seybaplaya muestran proporciones mas moderadas, lo que
evidencia limitaciones en la formacion de capital humano especializado.

A nivel sectorial, los resultados muestran una concentracion de la matricula en areas vinculadas
a actividades cientificas, técnicas y quimicas, lo que refleja la orientacion de la oferta educativa
hacia sectores con mayor contenido de conocimiento en los Polos. Destacan la formacién en
quimica en Polos como Altamira (44.7%), Zapotlan (36.0%) y Puebla (32.2%), asi como en
servicios profesionales, cientificos y técnicos en Puerta Logistica del Bajio (40.6%) y San
Jeronimo (38.7%).

MATRICULADOS MATRICULADOS POR SECTOR TOP 10
(PORCENTAJE) (PORCENTAJE)
321 Matricu

SCIAN Estatal

28.9 -
28.127.9 55 5 - Polo Nombre Iadc;/s
1229225220 n
4194193 Altamira, Tamaulipas Quimica 44.67
Puerta Logistica Bajio, Profesionales, 4064
. Guanajuato cientificos y técnicos :
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- |

N

=
N
o

10.6
I San Jerénimo, Chihuahua cientificos y técnicos 38.74
H e N " BB EE N San Jerénimo, Chihuahua  Otras manufacturas 36.65
£ 8 US) % é 8 §a g S § g g5 Zapotlan, Hidalgo Quimica 36.02
o - . b= g . . -
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Fuente: BBVA Research con datos de Anuies Fuente: BBVA Research con datos de Anuies

La Inversién Extranjera Directa (IED) a nivel de Polo muestra una alta concentracion en un grupo
reducido de territorios. Destacan Puerta Logistica del Bajio (15.4%), San Jeronimo (13%) y
Huamantla (13%) indica una mayor capacidad para atraer capital productivo, consistente con
su integracion a sectores industriales dinamicos.

A nivel sectorial, la IED muestra una fuerte concentracion en el sector de equipo de transporte,
que domina ampliamente la atraccion de inversion en la mayoria de los Polos, destacando
Huamantla (104%), Puerta Logistica del Bajio (92.3%) y San Jerénimo (50.5%). Es importante
sefalar que, a nivel sectorial, es posible observar participaciones superiores al 100%, debido a
que el total de IED incluye también posible desinversion en los sectores, lo que amplifica el peso
relativo de aquellos con flujos positivos.
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INVERSION EXTRANJERA DIRECTA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR SECTOR
(PORCENTAJE) TOP 10 (PORCENTAJE)
Polo SCIAN Estatal Nombre IED %
13.0
13.0 Huamantla, Tlaxcala Equipo de transporte 104.03
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El analisis de la poblacidn ocupada a nivel de Polo muestra una distribucién relativamente
equilibrada, aunque con diferencias relevantes en la concentraciéon del empleo en sectores
prioritarios y sus cadenas de proveeduria. Destacan San Jeronimo (10.8%) y Parque Bajio
(10.2%), lo que indica una mayor densidad de empleo en actividades vinculadas a sus
vocaciones productivas. Un segundo grupo, conformado por Puerta Logistica del Bajio, Futura
Capital y Huamantla, presenta niveles intermedios, reflejando una base laboral relevante pero
menos concentrada. En contraste, Polos como Hermosillo, Seybaplaya y Chetumal muestran
menores participaciones, lo que sugiere limitaciones en la disponibilidad de empleo

directamente asociado a sus sectores estratégicos.

POBLACION OCUPADA POBLACION OCUPADA POR SECTOR TOP 10
(PORCENTAJE) (PORCENTAJE)
10.8
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5 = g @ - o i E = § 2] f_: S:; Guanajuato Al
s & ¢ &8 &£ 2 g = F - 2 g 8 Puerta Logistica Bajio .
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En conjunto, el analisis de las capacidades locales muestra que los Polos de Desarrollo cuentan,
en general, con condiciones minimas en términos de capital humano, inversion y empleo para
sostener actividades productivas; sin embargo, estas capacidades se encuentran distribuidas
de manera heterogénea y no siempre estan alineadas con sus vocaciones productivas. La
concentracion de la IED en sectores especificos, como el equipo de transporte, y la
predominancia de actividades intensivas en empleo, como la industria alimentaria, sugieren que
la disponibilidad de capacidades no necesariamente se traduce en una especializacion
productiva coherente. En este sentido, las capacidades locales constituyen una condicion
necesaria, pero no suficiente, para la viabilidad de los Polos, ya que su impacto dependera de
la capacidad de articular estos factores con la base productiva y la insercion externa de cada
territorio.

Oportunidades, limites y condiciones de éxito de los Polos de Desarrollo
en México

El analisis integral de los Polos de Desarrollo evidencia que la definicion de vocaciones
productivas, aunque necesaria como punto de partida, resulta insuficiente para garantizar su
viabilidad econdmica. La falta de una metodologia explicita en la seleccion de sectores
estratégicos genera una desconexidn entre las actividades promovidas y la estructura
productiva real de los territorios. En este sentido, la homologacién de las vocaciones a
subsectores observables permite pasar de un enfoque declarativo a uno empirico, haciendo
posible evaluar de manera sistematica la coherencia econdmica de cada Polo.

En la dimension de base productiva, los resultados muestran que los Polos con mayor potencial
son aquellos que se apoyan en sectores previamente consolidados y en redes de proveeduria
existentes. Casos como Huamantla, Futura Capital y San Jerénimo destacan por sus altos
niveles de especializacion y densidad empresarial, mientras que otros Polos presentan una débil
correspondencia entre sus vocaciones y la estructura econdmica local. Esto sugiere que la
politica industrial implicita en los Polos tiende a reforzar ventajas existentes mas que a detonar
nuevas capacidades productivas.

En términos de insercidn externa, se observa que la vinculacion de los Polos con los mercados
internacionales es altamente heterogénea y esta concentrada en pocos sectores,
particularmente el equipo de transporte. Si bien algunos Polos destacan por su volumen
exportador, el analisis de especializacion revela que no todos cuentan con ventajas
comparativas diferenciadas. En este sentido, Polos como Huamantla y Tuxpan muestran una
insercion mas distintiva, mientras que otros dependen de patrones exportadores generalizados
a nivel nacional, lo que limita su capacidad de posicionamiento estratégico en el comercio
internacional.

Por su parte, el analisis de capacidades locales muestra que, aunque existe una base
relativamente homogénea en términos de capital humano, inversion y empleo, su distribucion y
alineacion con las vocaciones productivas es desigual. Polos como San Jeronimo y Puerta
Logistica del Bajio combinan altos niveles de matricula, inversion y empleo, en otros casos se
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observan desajustes importantes entre la formacion de capital humano, la atraccion de inversién
y la estructura ocupacional. Asimismo, la concentracion de la IED en sectores especificos y la
predominancia de actividades intensivas en empleo refuerzan la idea de que las capacidades
disponibles no necesariamente se traducen en especializacion productiva efectiva.

En conjunto, los resultados confirman que la viabilidad de los Polos de Desarrollo depende de
la interaccion entre tres elementos fundamentales: una base productiva sdlida, una insercion
externa diferenciada y capacidades locales alineadas con los sectores estratégicos. La
evidencia muestra que ningun Polo destaca de manera consistente en todas las dimensiones,
lo que refleja la heterogeneidad del programa. En este contexto, el principal desafio de politica
publica no radica unicamente en la atraccidon de inversion, sino en la articulacion efectiva de
estos factores para construir ecosistemas productivos coherentes. De lo contrario, existe el
riesgo de que los Polos permanezcan como instrumentos de planeacion territorial con impacto
limitado en la transformacion productiva del pais.

RESUMEN DE CALIFICACION DE POLOS

Resultados Base Productiva

Unidades
(in(L:l?::e) Econdémicas
%

Hermosillo Sonora 1.66 2.95 11.06 0.62 28.13 5.26 3.92
Futura Capital Puebla 2.31 6.54 12.84 2.47 20.43 7.53 6.05
Huamantla Tlaxcala 2.82 6.09 6.50 5.36 X|x|22.52 13.00 5.53
Nezahualcéyotl México 0.87 3.36 1.47 0.48 19.44 0.46 4.38
Parque Bajio  Michoacan 0.50 5.39 2.64 0.91 21.99 0.91 10.20
Logl,Z::s:gajio Guanajuato 1.10 3.07 13.00 0.54 28.91 15.45 7.86
Zapotlan Hidalgo 0.99 3.51 10.34 0.64 27.86 3.34 2.31
San Jerénimo  Chihuahua 2.20 4.43 8.41 0.68 32.10 13.04 10.77
Seybaplaya = Campeche 0.1 2.91 0.01 0.00 19.25 1.48 4.19
Tuxpan Veracruz 1.19 3.41 4.88 1.85 24.74 2.29 5.33
Chetumal Q“:cfz”a 0.25 2.24 0.00 0.00 10.57 0.07 3.9
Durango CLID  Durango 0.54 2.51 6.54 0.18 22.87 4.91 5.41
Altamira Tamaulipas 1.67 4.34 6.76 0.93 26.50 7.30 5.26
Polo Mejor evaluado H"a:l'::"a’ F”t"':::pita" P”eBr;aj'i'fgi;ﬁca Huamantla, Tlax Jercssz?mo, L:;iesl;tiaca Jerzﬁ?mo,
: Chih Bajio, Gto Chih

Fuente: BBVA Research con datos del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI, 2024) para Producto Interno Bruto Estatal,
exportaciones y unidades econdmicas (DENUE); Secretaria de Economia (2024) para inversion extranjera directa; y Asociacién Nacional de
Universidades e Instituciones de Educacion Superior (ANUIES, 2024) para matricula en educacién superior.
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La evidencia presentada en este documento confirma que los Polos de Desarrollo Econémico
para el Bienestar constituyen un instrumento ambicioso de politica industrial territorial; pero cuya
efectividad depende de factores estructurales mas alla de su disefio normativo. En particular, el
analisis comparado con experiencias internacionales muestra que la delimitacién territorial y los
incentivos fiscales, por si solos, no garantizan resultados en términos de crecimiento, empleo o
transformacién productiva.

En conclusion, el éxito de los Polos de Desarrollo dependera de su integracion dentro de una
estrategia de politica industrial de largo plazo, con continuidad transexenal, priorizacion clara
de sectores y territorios, y mecanismos efectivos de evaluacion y una definicion de vocaciones
prioritarias que vayan de acuerdo al ecosistema productivo de la region. Sin estos elementos,
existe el riesgo de que el programa replique experiencias previas en México, donde el disefio

institucional no logro traducirse en resultados econdmicos sostenibles.

ANEXO 1. CARACTERISTICAS DE LOS POLOS DE DESARROLLO ECONOMICO PARA EL BIENESTAR (PODECOBI)

Municipio(s) y | Superficie Vocaciones
n ) productivas (DOF) Subsectores SCIAN asociados Ventaja clave

Automotriz, Equipo de transporte (336), Computacién y
semiconductores, Integracién con
Hermosillo, medicion (334), Maquinaria y equipo (333),
Hermosillo Sonora ~546 energia, Eléctricos y generacion (335), Generacién cadenas
manufactura transmision y distribucion (221) norteamericanas
Maquinaria y equipo (333), Computacion y
San José Manufactura medicion (334), Eléctricos y generacion
Futura Capital = Chiapay 275 automotriz, textil (335), Equipo de transporte (336), Textiles Conexién Centro del
(Puebla) Nopalucan, P (313), Textiles, no vestido (314), Prendas de  Pais — Golfo
electronica, quimica
Puebla lastico -q ' vestir (315), Quimica (325), Plastico y hule
P (326)
. o Textiles (313), Textiles, no vestido (314),
Textil, metalica, Prendas de vestir (315), Metalicas basicas .
H Huamantla, magquinaria, equipo o - - Nodo automotriz
uamantla 53 g (331), Metalicos (332), Maquinaria y equipo
Tlaxcala eléctrico, transporte, s y ; Puebla
bebidas (333), Eléctricos y generacion (335), Equipo
de transporte (336), Bebidas y tabaco (312)
Logistica, economia Autotransporte carga (484), Servicios
Nezahualcéyotl digital séwicios transporte (488), Almacenamiento (493),
Nezahualcovotl | Estado de ’ 68 tecnolb icos Telecomunicaciones (517), Procesamiento Zona metropolitana
y ~ , . ‘2 . f e
o 9Ic informacién (518), Profesionales, cientificosy CDMX
México farmacéutico, P 41 - 5 -
electrénica tecnlcc_)s_ '(5 ), Quimica (325), Computacién
y medicion (334)
Agroindustrial, . . .
Parque Zinapécuaro, 342 automotriz, é:ggter?égga (3e1n19)1raEc?grl1p(c;’>g§)trz:?c‘))t?;r?s(p:?r?g’ Articulacion Bajio—
Industrial Bajio = Michoacan electrodomésticos, Y9 L ) centro
logistica, maquinaria carga (484), Maquinaria y equipo (333)
Industria Maquinaria y equipo (333), Computacion y
manufaciura medicion (334), Eléctricos y generacion
Puerta Celava avanzada. logistica (335), Equipo de transporte (336), Ferrocarril
Logistica del G ya. 52 . : 109 '’ (482), Autotransporte carga (484), Servicios  Nodo ferroviario
= uanajuato agroindustria, TI, . .
Bajio . transporte (488), Alimentaria (311),
automotriz, . f -
aeroespacial Procesamiento informacion (518),
P Profesionales, cientificos y técnicos (541)
Logistica, Autotransporte carga (484), Maquinaria y
. manufactura, ; g i
Reserva Zapotlan de 0200+ farmacéutico equipo (333), Computacion y medicion (334), Cercania AIFA
Zapotlan Juarez, Hidalgo ’ L Eléctricos y generacion (335), Equipo de
automotriz, o
aeroespacial transporte (336), Quimica (325)
Logistica, innovacién
Judrez industrial, Autotransporte carga (484), Equipo de
San Jerénimo Chihua‘hua 60 automotriz, transporte (336), Otras manufacturas (339), Cruce EUA

electromovilidad,
dispositivos

Profesionales, cientificos y técnicos (541)


https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5766564&fecha=26/08/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5761567&fecha=01/07/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5761567&fecha=01/07/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5765468&fecha=14/08/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5764903&fecha=07/08/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5762147&fecha=07/07/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5762147&fecha=07/07/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5763405&fecha=21/07/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5763405&fecha=21/07/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5763405&fecha=21/07/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5761461&fecha=30/06/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5761461&fecha=30/06/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5761460&fecha=30/06/2025#gsc.tab=0
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Tuxpan
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Centro

Logistico e
Industrial de

Durango

Altamira
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Seybaplaya,
Campeche

Tuxpan,
Veracruz

Othon P.
Blanco,
Quintana Roo

Durango,
Durango

Altamira,
Tamaulipas

~100

235

87.8

315

1,637

médicos, servicios
tecnoldgicos

Logistica,
agroindustria,
manufactura
energética, industria
ligera

Logistica,
agroindustria,
energética, industria
pesada, textil,
comercio

Energia eléctrica,
textil, metalurgia,
maquinaria y equipo,
agroindustria, TIC,
comercio
internacional,
logistica

Movilidad eléctrica,
autopartes,
electrénica,
manufactura
avanzada, textil,
papel, automotriz
Automotriz, quimica,
farmacéutica,
petroquimica,
eléctrica-electronica,
metalmecanica,
manufactura
avanzada, logistica
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Por agua (483), Autotransporte carga (484),
Alimentaria (311), Derivados del petréleo

(324), Quimica (325), Plastico y hule (326),

Puerto + Tren Maya

Minerales no metalicos (327), Otras

manufacturas (339)

Por agua (483), Autotransporte carga (484),
Alimentaria (311), Petréleo y gas (211),
Generacion, transmision y distribucion (221),

Derivados del petréleo (324), Metélicas
basicas (331), Metalicos (332), Maquinaria y

Puerto estratégico

equipo (333), Textiles (313), Textiles, no
vestido (314), Prendas de vestir (315),
Camiones y refacciones (436)

Generacion, transmision y distribucion (221),
Textiles (313), Textiles, no vestido (314),
Prendas de vestir (315), Metdlicas basicas

(331), Maquinaria y equipo (333), Alimentaria
(311), Telecomunicaciones (517),

Frontera con Belice +
Caribe

Procesamiento informacion (518),
Autotransporte carga (484), Camiones y

refacciones (436)

Equipo de transporte (336), Computacién y

medicion (334), Maquinaria y equipo (333),
Eléctricos y generacion (335), Textiles (313),

Papel (322)

Conectividad
carretera-ferroviaria

Equipo de transporte (336), Quimica (325),
Derivados del petréleo (324), Computacién y

medicion (334), Eléctricos y generacion
(335), Metalicas basicas (331), Metalicos

Puerto industrial del
Golfo

(332), Maquinaria y equipo (333), Por agua
(483), Autotransporte carga (484)

Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Diario Oficial de la Federacion (DOF). Disponible aqui.


https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5761459&fecha=30/06/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5766562&fecha=26/08/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5761568&fecha=01/07/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5766563&fecha=26/08/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5766563&fecha=26/08/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5766563&fecha=26/08/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5766563&fecha=26/08/2025#gsc.tab=0
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5770448&fecha=21/10/2025#gsc.tab=0
https://www.gob.mx/se/acciones-y-programas/polos-de-desarrollo-economico-para-el-bienestar
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V 4 o
4. Anexo estadistico
4.a Indicadores de desempeno econémico estatal
Tabla 10. INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS
4/ Lugar en el Nacional
TMCA %
1/ 2/ 3/ 2021 - 2025 5/ 6/ 7/ 8/ 9/ 11/ 12/ 13/
8 0 = U o
_ 0§ & _sf _ g sz 5§, 8§ g =
5 s & § 5T %3 T § Bce8f SR £8 .2 T a8
= = (2] f= Y f= f= o =0 0 = 0 ©C=_ 00O . @ T =
8 28 28 o 2 o o8 of $£2 E58 85352V 2% E38 33
58 S8 a8 & & a8 &8 88 SdouoSsS3enud S £P888F
Nacional 25,5659 1334 1917 22 08 1.4
Aguascalientes 330.0 1.5 2130 12 13 -01 24 11 20 19 19 13 20 27 27
Baja California 954.6 41 2310 16 15 041 7 10 4 6 5 4 9 9 9
Baja California Sur 188.9 09 2090 25 21 04 29 12 9 24 22 30 21 31 31
Campeche 456.6 1.0 4764 1.7 04 -2.2 20 3 27 31 29 14 30 30 29
Coahuila 922.8 6.1 1511 00 14 -13 9 19 5 8 8 2 10 15 6
Colima 158.0 4.0 391 1.7 12 05 31 32 15 30 30 26 25 32 24
Chiapas 392.1 9.2 427 26 -02 29 22 31 25 21 21 27 26 8 12
Chihuahua 936.4 34 2754 26 13 13 8 5 8 7 6 1 7 11 4
Ciudad de México ~ 3,954.0 0.8 51544 31 06 25 1 1 1 1 1 19 1 2 1
Durango 325.3 19 1688 1.8 08 1.0 25 16 32 22 23 23 19 24 17
Guanajuato 1,1782 17.7 665 21 06 1.5 5 29 7 5 7 7 5 6 14
Guerrero 317.0 6.5 485 11 09 0.2 26 30 24 29 31 29 31 18 26
Hidalgo 457.8 36 1269 40 01 39 19 24 19 20 20 22 22 21 28
Jalisco 1,882.9 33 5706 24 11 13 4 2 6 2 3 5 3 4 7
Estado de México  2,341.7 89 2630 20 09 1.0 2 6 3 3 4 10 4 1 3
Michoacan 691.4 50 1371 24 09 15 13 21 17 16 17 16 16 10 10
Morelos 273.9 21 1332 13 06 07 27 23 21 25 24 20 27 25 23
Nayarit 161.0 13 1216 08 12 -04 30 26 16 28 28 31 23 29 20
Nuevo Ledn 2,076.6 64 3238 27 17 10 3 4 2 4 2 3 2 5 2
Oaxaca 470.1 43 1083 51 0.7 44 18 27 30 23 25 28 28 13 15
Puebla 891.8 71 1261 29 11 1.8 10 25 12 12 13 12 14 7 18
Querétaro 627.5 27 2364 21 19 0.2 14 8 10 10 9 11 15 20 30
Quintana Roo 386.0 21 1837 38 21 17 23 15 11 15 16 32 8 23 11
San Luis Potosi 584.3 30 1961 31 08 23 15 14 14 17 14 9 18 19 19
Sinaloa 523.0 32 1641 08 0.7 0.0 17 17 28 14 15 21 6 17 22
Sonora 825.6 31 2629 21 10 1.1 11 7 18 13 12 8 13 14 8
Tabasco 579.7 25 2349 15 03 13 16 9 31 26 26 17 24 16 25
Tamaulipas 7721 3.7 2060 16 09 07 12 13 13 11 10 6 17 12 13
Tlaxcala 153.6 14 1061 18 12 06 32 28 22 32 32 25 32 28 32
Veracruz 1,101.2 81 1356 1.7 -0.1 1.8 6 22 26 9 11 15 12 3 5
Yucatan 406.1 25 1616 32 13 1.9 21 18 23 18 18 24 11 22 16
Zacatecas 2459 1.7 1435 26 09 1.8 28 20 29 27 27 18 29 26 21

1/ Estimaciones. Cifras en miles de millones de pesos de 2018. La suma del PIB estatal puede no coincidir con el nacional por redondeo.
2/ Indicadores, estimaciones y proyecciones de la poblacién por entidad federativa. 1950-2070. Conapo. Cifras en millones de personas.

3/ Miles de pesos.

4/ Tasa media de crecimiento anual (%).

5/ Posicion con base en estimaciones del PIB real 2025.

6/ Posicion con base en estimaciones del PIB real per capita 2025.

7/ Posicion con base en la inversién extranjera directa captada por la entidad en 2025.

8/ Posicion con base en la variaciéon en el nimero de trabajadores asegurados en el IMSS en 2025.
9/ Posicion con base en la masa salarial real promedio de los asegurados del IMSS durante 2025.
10/ Posicién con base en Exportaciones por Entidad Federativa (INEGI).

11/ Posicion con base en 040-14A-R1 Cartera a estados y municipios: saldo agregado (CNBV).
12/ Posicion con base en las participaciones federales que constan en el ramo 28 del PEF.

13/ Posicion con base en la deuda publica y obligaciones como proporcion de los ingresos de libre disposicion.

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, Conapo, Banxico, STPS, SE y SHCP
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4.b Indicadores por entidad federativa

INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS
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Nacional

Actividad Econémica (IGAE**) Total
Sector Primario

Sector Secundario

Sector Terciario

Actividad Industrial

Produccién minera

Producciéon manufacturera
Construccion

Obra Privada

Obra Publica

Ventas menudeo

Ventas mayoreo

Flujo exportaciones

Saldo de crédito

Poblacién ocupada (ENOE)1
Trabajadores asegurados (IMSS)
Masa salarial real (IMSS)

Deuda Publica2

Inv. Extranjera Dir. (millones USD)
Plataforma petrolera (mbd)

2023

3.1
-0.6
3.0
3.4
3.0
0.4
1.4
83.6
52.9
136.5
3.9
0.1
2.6
-0.1
2.7
3.6
8.9
6.4
36
1588

1.3
0.8
-0.4
2.3
-0.4
-71
-0.1
-12.8
-1.1
-25.9
-0.6
-5.5
4.2
-1.3
0.8
2.0
6.8
13.6
38
1485

Aguascalientes

2024

-3
-2
-5

1

0.1
3.2
2.4
1.7
2.4
8.5
0.1
7.0
0.2
4.1
1.3
6.4
7.0
34
0.1
1.1
5.8
6.3

1403

0.4
4.5
-1.1
1.1
-1.1
-11.8
0.9
-30.0
-11.7
-52.7
1.1
-7.8
3.7
0.0
-0.2
0.7
4.5
14.7
24
1363

-0.2
1.9
-1.6
0.5
-1.6
-8.3
-0.3
-28.0
-13.2
-49.4
1.4
-9.1
4.9
0.0
0.2
0.1
34
12.7
14
1369

Baja California

-0.2
5.7
-2.7
1.0
2.7
-5.0
-1.8
-28.9
-16.9
-47.8
2.7
-3.2
8.2
0.0
0.0
0.4
4.0
8.4

1375

Actividad Econémica (ITAEE**)

Total 59
Sector Primario 06
Sector Secundario 9.5
Sector Terciario 3.2
Produccién minera 11.8
Produccién manufacturera 7.5
Construccion 86.0
Personal Ocupado en Construccion -17.0
Ventas menudeo 22
Ventas mayoreo 1.4
Flujo exportaciones 15.4
Saldo de crédito -4.5
Poblacién ocupada (ENOE)1 24
Trabajadores asegurados (IMSS) 34
Masa salarial real (IMSS) 8.8
Participaciones federales (Ramo 28) 5.1
Deuda Publica*** -14.9

Inv. Extranjera Dir. (millones USD)  4187.1

-1.9

2.0
-6.5
2.0
-48.7
-3.3
-26.6
-2.5
3.8
-7.2
1.7
5.9
2.0
1.9
4.4
18.1
-8.2
2022.5

4T24 1T25
-2.8 1.0
6.7 -0.5
-8.6 0.5
1.6 1.6
-65.0 -16.6
-4.3 0.3
-45.0 -26.5
23 -2.9
27 0.4
-7.2 -6.7
58 -16.9
-8.3 -17.9
3.8 0.7
0.8 1.1
3.4 3.0
11.5 12.3
-9.1 -8.6
993.1  109.9

1.3

6.2
24
0.0
-4.3
1.2
-14.3
-13.2
0.7
-7.2
-3.6
-12.0
-0.2
1.7
55
28.2
-9.3
394.6

23

-10.5
5.3
1.0
3.0
54

-27.7

-10.0
26

-3.6
0.7
8.7

-1.3
1.8
7.6
8.0

-9.0

200.4

29

3.0
4.3
1.7
25.6
24
90.8
6.0
3.5
0.0
3.2
-5.5
0.9
2.8
10.6
10.8
4.0

26
6.8
116
0.3
38
2.6
4.4
15
0.4
6.8
15.1
43

4T24 1T25
1.8 18
300 122
A7 2.9
0.1 0.4
249 218
0.2 6.9
296 413
8.6 55
0.9 0.3
42 64
7.1 9.4
9.8 8.6
24 10
13 22
5.9 3.3
11.1 9.1
0.2 3.9

49115 73685 24785 8571

Contintia en la pagina siguiente

-0.9 -2.2
-11.0 -15.6
-1.0 -4.3
-0.1 0.0
-7.3 7.9
-2.1 -6.1
-21.7 -10.1
17.4 14.9
1.3 27
-6.9 2.7
-5.1 -2.4
-3.5 -8.9
-2.5 -1.5
-2.3 -1.8
27 3.4
17.6 1.4
1.9 -7.4

1576.6 1783.4
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INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Baja California Sur Campeche
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2024
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 1.5 34
Sector Primario 0.2 1.1
Sector Secundario 0.1 0.9
Sector Terciario 1.9 4.1
Produccién minera -3.7 -0.9
Produccién manufacturera 2.1 0.3
Construccion 44.8 -3.7
Personal Ocupado en Construccién -11.0 1.1
Ventas menudeo 4.0 0.2
Ventas mayoreo 0.3 1.7
Flujo exportaciones 52 8.0
Saldo de crédito 7.7 2.6
Poblacién ocupada (ENOE)1 5.9 1.1
Trabajadores asegurados (IMSS) 7.2 0.8
Masa salarial real (IMSS) 12.5 5.2
Participaciones federales (Ramo 28) 23.6 4.3
Deuda Publica*** -18.3 -8.2
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 2630.6 2714.1

4T24

4.2
6.7
6.6
3.6
-0.9
-1.1
-16.6
23.5
-0.9
-2.7
5.7
7.2
-0.9
-0.1
4.3
12.0
8.2
1353.2

1T25
1.5
71
27
1.0
-6.6
1.5
3.5
13.1
0.5
=71
3.8
16.5
-0.1
-0.2
4.5
215
3.6
83.7

2T25
2.9
-20.7
1.7
22
-1.2
0.6
16.0
-3.1
1.0
-8.9
-16.4
-0.1
-2.2
0.2
4.5
223
-1.0
565.6

3T25
4.1
32.9
12.5
0.5
-1.0
23
8.8
7.7
27
-3.5
-26.1
-10.7
-2.2
1.6
5.9
19.5
-10.6
873.7

2023 2024 4T24 1725 2T25

7.4 -6.8 -140 -17.7 137
1.7 9.7 206 -11.8 -12.8
8.6 -87 -178 -220 -173

3.1 0.3 -0.3 0.2
-8.9 -7.0 -82 -116

1.0

-9.7

-0.6 -4.6 -6.1 94  -21.0
3811 -339 -59.2 -68.8 -659
-9.2 71 123  -345 -236

3.7 0.0 -1.0 0.5
02 -141  -149 -8.0

1.5

-8.2

77 213 222 235  -333

-8.5 2.8 5.3 5.3  -123
-3.7
-6.9
11.0 3.9 -1.6  -107 -114
27.0 -1.9 5.1 16.0 38.3
-1.7
99.7 8114 536.0 -2.9 11.6

1.5 1.1 -0.8 -1.6
5.0 -0.1 -3.6 -7.7

-10.6 -5.9 -1.7 =71

3T25
-11.8
3.5
-15.2
-0.8
-10.7
-19.2
-68.9
-27.4
2.9
-3.6
-26.5
-16.8
-2.9
-1.9
-7.8
15.4
-7.4
78.5

Coahuila Colima

Actividad Econémica (ITAEE**) Total -1.3
Sector Primario -1.6
Sector Secundario -4.6
Sector Terciario 3.8
Produccién minera -41.2
Produccién manufacturera -3.6
Construccion 50.3
Personal Ocupado en Construccién 2.7
Ventas menudeo 36
Ventas mayoreo 1.7
Flujo exportaciones 9.0
Saldo de crédito 7.1
Poblacion ocupada (ENOE)1 24
Trabajadores asegurados (IMSS) 4.3
Masa salarial real (IMSS) 10.0
Participaciones federales (Ramo 28) 14.1
Deuda Publica*** -7.8
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 3098.2

2024

0.7
25
-3.8
35
-10.9
5.4
16.4
6.9
2.7
4.8
33
1.1
1.4
2.1
73
9.8
-4.0
1276.5

4T24
0.3
46
25
37
9.0
-3.9
4.1
19.1
42
5.0
5.1
15
1.8
0.8
6.2
13.4
45
396.7

1T25
0.1
0.5
-0.9
1.3
1.5
-3.0
0.6
14.7
0.5
-6.1
22
0.6
3.3
-0.1
4.4
18.7
-3.8
538.4

2T25
0.6
4.4
25
17
0.3
44
5.1
10.8
1.0
7.2
0.4
6.4
35
1.6
2.3
317
4.2
845.1

3T25
-3.0
0.1
-5.6
0.3
-3.8
-6.0
-30.5
-2.6
26
-2.4
2.8
-8.6
0.3
-1.7
1.7
13.6
-3.7
1176.9

2023 2024 4T24 1T25 2T25

3.7 25 21 24
-0.1 22 -2.9 17.8
9.4 1.2 22 5.1
25 3.0 25 0.4

1.1

9.5

1.6

0.2

6.1 -233 177 15.8 -16.6

-2.1 22 0.3 4.5

5.2

91.4 55 -30.7 -323 -148
-17.6 2.8 -75 -236 -29.2

2.9 1.7 0.5 0.6

1.1

-0.9 -5.8 -6.9 -8.6 -10.0
19.7 11.6 1.7 26.9 23.3
-1.8 -1.1 -3.7 94 -156
-1.3 1.7 -3.5 -3.3 -0.5

4.1 23 1.7 3.0
8.8 8.3 7.2 7.4
1.6 13.3 8.4 8.5

25
5.8
7.6

-8.3 -7.9 -7.0 -5.9 -6.7
143.2 8329 261.0 39 2751
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INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Chiapas Chihuahua

2024 4724 1725 2T25 3T25 2023 2024 4T24 1725 2T25 3T25

Actividad Econémica (ITAEE**) Total 1.1 2.8 1.9 2.0 24 2.6 3.1 -1.1 -14 14 -09 0.0
Sector Primario -0.4 27 00 51 -21 5.1 4.0 -8.7 -0.7 -6.3 4.2 9.1
Sector Secundario -3.7 26 -1.9 4.8 4.8 1.2 3.9 -2.9 -36 29 -26 -19
Sector Terciario 2.8 29 32 1.0 2.1 2.7 2.6 1.1 05 03 0.2 0.2
Produccién minera -14.8 0.8 153 163 298 245 165 -260 -271 -169 -81 0.6
Produccion manufacturera 2.7 5.0 -4.1 -1.2 6.1 5.9 -0.1 -4.2 -3.0 -09 -05 1.0
Construccioén 99.8 -229 -433 -449 -279 -442 122.0 -8.7 -316 -27.7 -31.7 -33.8
Personal Ocupado en Construccion -27.3 -109 -16.6 -0.7 30.9 8.8 0.2 9.4 52 -132 -79 48
Ventas menudeo 3.6 1.1 0.3 0.7 1.5 2.7 2.8 -2.3 -3.4 0.7 1.6 3.5
Ventas mayoreo -0.5 21 -25 64 -70 -28 0.0 -4.5 42 65 6.7 -27
Flujo exportaciones -13.2 -75 -6.6 -39 223 277 -8.7 7.8 116 275 432 429
Saldo de crédito -7.5 6.1 -2.7 00 -18 -07 -2.7 1.3 41 14 -31 -48
Poblacion ocupada (ENOE)1 0.9 1.9 1.0 1.6 0.9 4.4 2.0 0.5 1.2 04 3.8 0.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 4.1 5.3 3.7 3.1 1.2 -21 2.2 -0.7 -0.9 -0.7 11 -0.7
Masa salarial real (IMSS) 10.1 1.4 9.4 6.4 5.1 2.0 9.7 5.5 58 43 3.5 4.5
Participaciones federales (Ramo 28) 3.3 16.0 174 -12 116 8.0 14.1 12.7 33 83 13.0 143
Deuda Publica*** -6.6 67 -68 65 -68 -68 -7.1 -1.5 21 -03 -35 1.5

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 199.8  322.8 104.7 20 281 406 51521 4506.3 1496.7 440.5 936.1 896.4

Ciudad de México Durango

2024 4T24 1T25 2T25 3T25 4724 1T25

Actividad Econémica (ITAEE**)

Total 4.3 2.2 1.2 1.8 -0.1 1.7 3.0 4.8 2.7 -0.7 -4.0 -3.6
Sector Primario -5.1 5.2 14.3 8.5 13.3 -14.5 -1.5 2.0 0.4 3.8 7.4 0.7
Sector Secundario -1.0 -0.9 -0.3 8.7 3.0 -2.8 44 8.3 5.1 -3.7 125 -105
Sector Terciario 4.9 25 1.3 1.2 -0.4 2.2 2.9 2.6 1.6 0.9 1.4 0.6
Produccion minera 21 -4.1 -1.4 9.7 7.4 5.7 -8.7 -9.1 -10.5 -10.7 -1041 0.0
Produccién manufacturera -1.4 0.2 0.3 -1.8 -6.3 -5.6 0.7 0.8 0.0 -2.6 -8.3 -4.6
Construccién 8.1 -9.5 -6.5 5.3 -4.9 -18.8 116.9 35.9 -21.6 -36.8 -55.3 -60.5
Personal Ocupado en Construccién 56.8 8.0 -28.3 -37.5 -39.1 -37.8 0.7 -7.6 -13.5 02 111 127
Ventas menudeo 45 -0.8 -1.5 1.7 2.1 3.1 3.0 27 1.4 0.3 1.4 2.8
Ventas mayoreo 1.1 -5.8 -8.2 -8.3 -11.4 -3.4 04 -5.4 -5.8 -7.3 -8.7 -4.0
Flujo exportaciones 10.1 4.1 6.7 0.7 -7.6 -5.2 1.2 -3.9 -1.8 22 -5.7 -6.7
Saldo de crédito -5.5 -2.5 -0.2 1.8 -3.3 -4.5 -3.9 -8.4 -6.2 -5.3 1.8 -5.7
Poblacién ocupada (ENOE)1 3.3 3.6 7.6 3.8 22 -0.6 1.5 2.0 2.9 3.5 3.7 2.8
Trabajadores asegurados (IMSS) 26 1.6 0.6 0.2 -0.9 5.5 0.7 -0.2 -0.2 -0.3 -0.7 -0.1
Masa salarial real (IMSS) 7.0 53 4.3 3.3 1.6 4.1 7.2 5.6 6.0 4.4 4.0 4.1
Participaciones federales (Ramo 28) 12.2 12.7 8.6 12.4 18.2 1.7 29.0 0.9 12.8 18.8 25.0 21.6
Deuda Publica*** -1.7 -1.6 -2.4 -1.5 -2.0 -1.3 -8.1 0.0 -7.0 -4.9 -2.7 -2.5
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 39040.5 56432.1 14426.5 11805.8 19311.8 22812.6 1044.6 698.2 230.2 -139 -58.6 -87.8

Contintia en la pagina siguiente
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Guanajuato Guerrero
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 1.1 4.0 3.8 3.1 3.8 0.4 0.1 1.1 9.7 4.9 25 34
Sector Primario -3.4 0.5 -0.3 10.3 37.3 3.9 -4.1 26 158 22 17.0 -6.4
Sector Secundario -0.5 52 5.2 6.1 4.5 0.2 -1.4 -2.3 3.3 -0.2  -10.7 0.4
Sector Terciario 2.7 3.3 3.1 0.6 0.4 0.3 0.8 1.6 10.5 6.1 4.5 4.8
Produccion minera -3.7 125 208 15.2 12.4 9.5 18.8  -36.8 -39.7 -0.3  -14.7 157
Produccién manufacturera 0.9 3.7 23 0.5 -0.3 -3.7 -2.3 -2.6 -0.8 -0.6 64 -115
Construccion 24.4 3.7 -8.8 17.5 49 -158 97.7 179 -241 270 -238 19.3
Personal Ocupado en Construccién -14.1 16.5 216 1.8 -379 -36.7 -22.0 5.2 217 7.8 13.5 22.2
Ventas menudeo 27 0.1 -0.8 0.7 1.3 2.8 -3.2 -24 303 22.2 15.6 14.8
Ventas mayoreo -0.4 -6.3 -6.3 -7.4 -7.9 -3.0 =71 -10.8 255 17.1 7.9 1.1
Flujo exportaciones 5.1 8.8 25 -15.9 -3.9  -131 6.5 295 283 -134 -299 -743
Saldo de crédito -3.1 22 4.6 5.3 -9.7 -9.7 -6.9 -5.9 -3.0 1.2 -6.8 -125
Poblacion ocupada (ENOE)1 2.6 0.5 1.1 -0.4 0.6 2.8 8.0 -2.1 -4.8 -6.0 -4.4 25
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.8 2.8 2.0 1.8 0.8 0.3 4.1 25 3.4 3.9 -0.6 2.4
Masa salarial real (IMSS) 10.3 8.8 8.1 6.5 4.8 4.5 10.0 9.2 10.2 5.8 3.7 1.8
Participaciones federales (Ramo 28) 8.1 14.0 117 6.2 12.2 10.6 7.7 159 119 3.3 13.6 14.5
Deuda Publica*** -10.0 7.2 -4.0 -101 -16.1 -14.7 -6.0 75 -180 -199 -182 -1238
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 31541 5061.4 14424 7005 870.7 1084.2 -309 1233 504 156 37.0  96.1

Hidalgo NEIET)

2023 2024 4724 1T25 2T25 3T25 2023 2024 4T24 1725 2T25 3T25

Actividad Econémica (ITAEE**) Total 25 2.8 1.6 1.0 5.9 0.7 2.9 0.9 -1.4 16  -02 16
Sector Primario 2.1 45 0.4 6.4 59.5 -14.1 -1.0 25 53 66 -18.5 10.4
Sector Secundario 14 4.1 2.4 1.3 8.0 -0.3 2.9 -1.3 -4.0 3.4 2.7 17
Sector Terciario 3.5 1.9 11 0.5 26 2.5 3.2 1.8 -1.0 0.1 0.1 0.7
Producciéon minera 1.1 9.2 7.3 -0.1 -19.2  -111 -37.7 7.7 10.1  -10.6 0.1 17.2
Producciéon manufacturera 2.4 -39 -86 -5.2 171 4.1 5.3 0.8 -0.6 22 0.5 -0.4
Construccién 93.8 81 -201 157 479 -38.6 30.4 -16.3  -34.8 -76 -83 -158
Personal Ocupado en Construccion 2.2 -147 -153 421 19.4 28.2 -1.6 -0.5 -1.8 -1.4 3.5 12.5
Ventas menudeo 2.7 5.1 4.4 0.8 1.7 3.1 3.3 -0.4 -1.2 0.9 11 2.4
Ventas mayoreo -0.3 5.4 -6.3 -7.4 -9.2 -3.7 0.9 -6.5 -6.7 -7.3 -6.7 -2.6
Flujo exportaciones 15.2 7.1 41 -153 16 -227 1.3 119 37.0 250 409 89.1
Saldo de crédito -5.5 22 6.6 3.1 96 -11.4 -1.3 -3.1 0.7 2.3 11 -3.8
Poblacién ocupada (ENOE)1 4.6 -1.1 1.8 3.9 0.7 3.7 1.1 -2.3 -2.8 27 24 -1.2
Trabajadores asegurados (IMSS) 5.0 5.3 4.5 26 26 2.4 4.2 2.1 1.6 1.6 1.1 1.0
Masa salarial real (IMSS) 1.2 120 10.9 5.9 3.7 3.4 9.9 6.3 4.5 4.0 3.2 5.1
Participaciones federales (Ramo 28) 14.4 18.9 10.8 0.2 -1.9 8.7 12.7 14.3 13.4 6.5 13.7 10.1
Deuda Publica*** -14.2 -146 -144 143 153 -227 0.8 -11.5 7.2 -62 -6.9 -6.6
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 877.5 926.1 296.0 68.9 73.6 68.3 59525 3747.6 1100.3 606.9 933.0 902.2
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Estado de México Michoacan

Actividad Econémica (ITAEE**) Total 22 2.1 2.7 3.4 0.4 -0.2 3.6 0.8 -0.9 0.8 3.5 1.6
Sector Primario -1.9 24 -04 1.4 8.7 3.1 9.7 08 -15.6 6.1 12.0 -2.7
Sector Secundario -1.6 29 1.5 1.2 -4.2 -3.9 3.9 -6.6 -2.6 -3.9 4.0 13.5
Sector Terciario 3.9 1.8 3.2 43 2.1 1.3 24 3.4 4.1 1.1 1.5 -0.1
Produccién minera -4.1 -53 -236 -35.1 -28.1 -5.8 -3.2 15.6 224 127 -0.2 -5.2
Produccion manufacturera 0.2 1.7 1.6 1.1 -5.7 -5.5 8.0 -7.4 -3.5 -0.5 54 19.6
Construccién 1.6 85 -236 -18.5 12.3 -0.6 544 -263 -448 -515 -343 -20.9
Personal Ocupado en Construccion -34.8 03  -0.1 52 11.9 2.8 -7.6 -6.3 44 1.9 10.6 15.7
Ventas menudeo 3.7 3.7 52 1.0 1.3 2.6 29 0.7 0.0 0.9 1.6 2.9
Ventas mayoreo 21 -87 93 -6.4 7.1 -2.4 -0.9 -4.6 -4.2 -7.0 -6.0 -2.9
Flujo exportaciones 1.7 0.0 1.8 113  -115 -2.3 -7.6 41 15.1 11.8 23.3 -3.9
Saldo de crédito -6.6 -2.9 0.2 1.0 -2.7 -2.4 -7.0 -5.5 -4.3 -5.5 -89 -121
Poblacion ocupada (ENOE)1 2.9 1.9 -06 -0.2 -0.1 -0.5 0.0 1.6 -0.3 -1.6 0.5 1.6
Trabajadores asegurados (IMSS) 4.3 4.7 4.8 3.9 3.5 17.5 27 1.3 1.1 0.8 20 25
Masa salarial real (IMSS) 9.3 9.4 9.6 7.2 6.2 14.1 7.4 6.5 71 5.6 7.3 8.5
Participaciones federales (Ramo 28) 10.3 134 136 7.5 19.8 16.6 10.4 16.3 -1.2 4.4 8.7 12.8
Deuda Publica*** -0.8 -1.1 0.5 0.2 23  -10.8 9.5 -2.6 4.7 -4.1 -4.8 -0.9
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 5623.2 7620.3 2641.7 1888.3 2248.8 3164.7 8222 654.0 1106 106.3 1614 159.2
Morelos Nayarit
4T24 1725
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 29 1.3 0.8 1.1 0.5 0.8 -0.7 -1.2 0.8 4.6 0.5 0.0
Sector Primario -4.5 9.6 5.6 1.1 31.7  -13.9 -9.0 4.7 -5.9 121 -295 -266
Sector Secundario 0.5 2.7 5.0 53 -0.6 0.4 1.1 127 -5.8 12.4 75 4.9
Sector Terciario 4.2 0.5 -1.1 -0.9 -0.3 1.8 0.5 1.2 3.1 2.3 2.3 1.5
Produccién minera 1.7 72 139 1.7 -2.1 3.5 121 -195 -10.5 11.5 25 0.2
Produccion manufacturera 4.5 3.7 4.0 8.2 2.7 -0.7 -1.6 -3.5 0.5 6.8 0.7 -5.0
Construccién -0.1 0.1 94 272 -59 -289 59.9 -348 432 -1.0  -39.0 -346
Personal Ocupado en Construccion -2.3 -12.1 -4.7 -4.2 -1.2 -2.9 29 345 -355 5.0 1.7 5.5
Ventas menudeo 33 0.5 -0.5 1.0 1.1 2.6 2.8 0.6 -0.2 0.6 1.8 3.3
Ventas mayoreo -0.1 -4.9 -5.3 -5.8 -6.5 -1.8 0.3 -3.9 -4.1 -7.4 -6.2 -2.5
Flujo exportaciones 10.6 215 273 16.3 7.7 147 16.7 19.6 16.9 -3.8 -2.6 4.2
Saldo de crédito -6.0 88 480 56.5 50.7 53.7 12.6 9.7 14.8 1.7 -6.7 -5.8
Poblacion ocupada (ENOE)1 4.2 0.1 -3.7 -0.9 -3.2 -0.6 3.1 1.2 -2.8 -2.0 -2.0 0.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 21 1.4 -0.6 -1.0 -0.6 0.0 6.7 3.0 0.4 -0.2 -2.3 -1.2
Masa salarial real (IMSS) 6.2 7.3 6.6 4.5 3.8 4.3 12.4 10.5 8.2 5.0 2.0 2.9
Participaciones federales (Ramo 28) 10.6 14.0 192 7.9 19.5 13.7 17.6 4.9 2.8 3.9 15.9 13.2
Deuda Publica*** -11.0 -6.6 -6.8 -5.1 -5.6 -5.2 0.0 -0.4 -6.3 -6.8 -6.9 -6.0
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 661.1 419.1  160.5 54 1168  59.3 750.1 8755 3635 459 1296 166.4
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Nuevo Leén Oaxaca

2023 2024 4T24 1T25 2T25 3T25 2023 | 2024 4724 1T25 2T25 3T25

Actividad Economica (ITAEE**) Total 33 3.4 3.3 2.2 3.4 -1.4 7.0 5.6 5.7 4.7 -35 53
Sector Primario -0.3 3.2 -0.4 9.9 12.0 7.9 -1.4 1.4 24  11.2 76 -16.5
Sector Secundario 2.9 33 4.6 3.7 6.8 -3.8 14.5 13.6 154 144 76 -11.2
Sector Terciario 3.6 3.6 25 1.1 0.9 0.4 4.0 1.3 0.5 -1.5 1.7 -04
Produccion minera 12.6 -0.8 -11.8 -10.5 -15.1 4.7 126  -542 -56.5 -9.2 -78 57
Produccion manufacturera 2.9 0.7 3.0 3.0 7.0 -5.8 -1.9 8.8 27 8.0 9.6  -3.1
Construccion 83.0 16.8 -16.3 -12.3 -3.4 -11.6 245.8 156 -143 -275 -674 -75.8
Personal Ocupado en Construccion 211 4.2 -2.8 8.3 9.9 10.0 294  -16.3 1.9 571 26.8 8.1
Ventas menudeo 3.3 1.2 0.1 0.8 1.3 2.7 3.2 0.8 -0.1 0.7 1.2 2.3
Ventas mayoreo 1.9 -5.1 -6.3 -7.5 -8.8 -2.9 -0.5 -2.8 -3.5 -7.3 -83 -35
Flujo exportaciones 5.6 23 6.6 1.6 5.0 -3.6 -4.8 16.0 -3.3 -1.6  -223 -20.0
Saldo de crédito -1.1 -1.6 -2.2 -2.0 -6.4 -5.2 -6.4 -5.5 -3.7 -3.8 -9.3 -13.0
Poblacion ocupada (ENOE)1 23 2.8 2.1 -1.8 -0.8 0.9 0.1 -2.0 -7.0 2.4 16 -35
Trabajadores asegurados (IMSS) 4.6 3.9 3.8 3.4 23 14 3.7 3.5 2.8 1.0 09 27
Masa salarial real (IMSS) 10.5 8.6 8.3 7.4 6.3 55 10.2 10.9 10.9 6.0 3.1 1.0
Participaciones federales (Ramo 28) 17.6 14.1 13.5 3.2 19.7 6.9 1.1 22.9 18.4 3.3 101 173
Deuda Publica*** 15.8 -5.7 3.9 -2.7 3.3 5.8 -3.1 -9.3 -5.8 -4.9 -5.1 -4.1

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 104921 73356 2098.2 26742 30322 4150.7  186.5 2319 820 -0.6 -14.1 -7.6

Querétaro

2024 4T24 1T25 2T25 3T25
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 3.1 3.5 -0.3 -0.1 -1.1 -1.3 4.0 14 -1.8 1.1 0.9 -0.3
Sector Primario 3.5 4.8 -0.6 -2.0 5.6 4.2 25 13.6 6.1 11.0 39.1 28.2
Sector Secundario 2.1 3.3 -5.5 -3.8 =71 -7.3 2.8 1.2 -3.2 2.6 -0.9 -3.6
Sector Terciario 3.7 3.5 2.8 2.0 22 22 5.0 1.0 -1.1 -0.5 0.5 1.0
Produccién minera -5.6 1.8 4.4 20 -143 -114 10.9 59 -5.9 -0.1 -5.1 -8.7
Produccién manufacturera 2.1 -0.7 7.1 -6.4 -3.2 -3.4 -1.4 0.6 0.1 1.6 -1.1 -1.6
Construccion 81.5 40.0 -1.8 -6.6 -46.8 -48.0 135.4 3.1 -255 -6.4 -172  -30.0
Personal Ocupado en Construccion -1.9 10.2 19.3 13.2 7.2 -5.9 -1.1 9.6 12.7 13.4 -0.9 -4.6
Ventas menudeo 3.2 1.3 0.2 11 11 2.6 3.3 3.4 2.6 0.4 1.0 25
Ventas mayoreo -0.1 -2.6 -2.4 -5.8 -6.4 -1.8 3.0 7.7 -8.2 -8.3 -8.0 -4.3
Flujo exportaciones -0.7 -4.2 -26 -190 -187 3.8 9.1 -3.2 -102 -107 -2.8 71
Saldo de crédito -4.6 4.9 7.4 3.3 1.6 -2.1 7.1 1.0 7.1 8.5 0.0 -4.4
Poblacion ocupada (ENOE)1 2.0 0.4 2.3 1.7 0.3 0.1 10.0 4.6 6.0 3.8 2.7 0.5
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.6 25 1.9 1.3 0.8 -0.5 5.3 3.1 1.9 1.3 0.9 0.1
Masa salarial real (IMSS) 9.2 7.9 6.9 4.6 4.1 3.7 11.0 7.7 6.3 5.3 3.7 4.1
Participaciones federales (Ramo 28) 17.5 10.3 7.4 6.3 9.2 171 221 140 151 3.4 19.3 1.7
Deuda Publica** -26.3 25 143 137 151 72 - 5410 529 26 -344 -366
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 3213.8 3577.4 11684 3844 1073 384.8 2603.7 3417.6 1055.1 302.0 970.3 956.6
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Quintana Roo San Luis Potosi

2024 4724 1T25 2T25 3T25 2023 2024 4T24 1725

Actividad Econémica (ITAEE**) Total 12.7 -2.2 -16.1 -12.9 -8.6 -7.5 7.3 1.0 -0.1 2.2 1.8 3.7
Sector Primario -8.0 -11.8 -25.0 -18.5 0.0 -129 -3.4 75 183 -13.8 -0.2 263
Sector Secundario 160.2 15.1 -59.1 -59.2  -47.8 -40.8 13.9 -0.5 -3.1 55 3.1 53
Sector Terciario -2.5 -0.3 0.8 24 3.0 -1.2 2.1 2.0 1.5 0.3 0.7 -0.1
Producciéon minera -46.4 3.7 -19.1 -46.8  -429 -352 3.0 21 -0.2 -3.2 -5.8 -0.7
Produccion manufacturera 7.3 24 -2.6 -3.2 0.3 0.8 17.3 1.1 -0.6 8.3 2.7 5.8
Construccion 907.1 -41.5 -72.6 -758 -69.6 -62.3 65.5 -104 -422 459 278 -242
Personal Ocupado en Construccion =71 53.9 55.4 35.2 184 -126 -9.2 -9.0 -89 -104 -1.1 -10.6
Ventas menudeo 4.8 -0.6 -1.5 0.4 1.8 2.8 2.7 1.2 0.2 0.8 1.1 2.8
Ventas mayoreo 0.7 -1.0 -2.1 -6.6 -7.5 -2.6 0.4 -4.7 -4.7 -6.7 -6.7 -3.3
Flujo exportaciones -43.4 -2.1 -47.4 -53.8 50.7 120.0 28.8 2.0 -2.3 -0.8 14 175
Saldo de crédito -15.9 1.9 15.1 22.6 27.4 14.2 1.7 2.2 3.0 0.4 -2.2 -3.9
Poblacion ocupada (ENOE)1 3.2 0.1 0.6 1.3 3.0 -1.3 3.6 0.3 -2.5 -4.8 -6.0 -4.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 8.3 4.4 1.8 0.6 0.9 0.3 3.3 24 0.6 0.6 -0.5 -1.2
Masa salarial real (IMSS) 16.9 10.9 7.8 4.8 3.7 3.0 8.0 8.3 5.7 4.0 2.0 25
Participaciones federales (Ramo 28) 34.0 5.8 15.9 22.5 257 215 6.4 14.7 3.2 18.0 146 139
Deuda Publica*** -5.3 -5.8 -1.3 -0.6 4.4 -3.9 -12.6 27.4 245 -8.8 2.3 0.0

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 2347.3 2424.4 921.3 289.6  509.1 760.2 4110.5 3556.0 843.7 1257 223.0 378.1

Sinaloa Sonora
2024 4T24 1725 4T24 1725
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 0.3 -0.4 -4.1 -0.4 -0.8 -0.5 4.3 -0.8 -2.0 -0.3 -1.8 0.9
Sector Primario -1.2 -9.7  -335 16 -11.3 -3.7 -2.9 -7.4 -15.1 -6.8 -143 17.8
Sector Secundario -1.0 -8.0 -6.8 -2.8 3.0 -2.5 6.0 -1.6 -1.9 0.6 -0.9 -0.7
Sector Terciario 24 26 1.0 -0.2 -0.5 0.2 3.6 1.2 -0.2 -0.4 -0.4 1.0
Produccion minera 0.2 -12.0 -9.7  -10.0 1.0 -2.9 -4.0 -14.0 -13.8 -5.3 -2.2 -4.4
Produccion manufacturera 0.2 0.6 -0.2 -3.2 -0.2 -1.1 71 41 1.2 1.2 -0.4 0.9
Construccion 49.1 -294  -488 -29.9 -8.6 -18.7 100.6 -30.1 -37.1 1.2 14 7.2
Personal Ocupado en Construccion -12.0 -16.4  -16.0 -0.5 12.6 15.4 7.0 -4.4 -115 -113  -147 153
Ventas menudeo 29 -0.9 -1.7 0.7 1.1 2.8 29 -3.6 -4.8 0.2 1.1 29
Ventas mayoreo -1.6 -0.7 0.2 -7.8 -6.0 -2.6 0.2 -4.4 -4.2 -7.0 =71 -3.4
Flujo exportaciones 10.5 11.0 17.1 9.6 -16.9 -3.6 12.1 6.5 -0.6 22 -5.2 -4.2
Saldo de crédito -7.2 -4.1 4.1 3.4 -3.9 -8.9 12.6 -20.9 -20.2  -13.6 -1.6 -5.7
Poblacion ocupada (ENOE)1 53 -0.4 -1.1 -1.0 -1.4 0.5 29 -2.0 -1.7 -1.1 24 34
Trabajadores asegurados (IMSS) 24 0.1 -0.4 -1.1 -2.3 -1.0 1.8 0.3 -0.8 -1.3 -1.8 -2.0
Masa salarial real (IMSS) 9.9 7.0 7.0 4.1 2.8 3.9 8.4 6.3 54 3.1 29 3.3
Participaciones federales (Ramo 28) 13.7 10.1 3.5 -3.6 14.4 5.4 6.4 10.5 14.7 10.5 19.1 17.9
Deuda Publica*** 23.9 133 -106 -249 -185 -8.8 -1.3 25 -4.9 -8.1 -2.3 -0.4
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 1123.8  1003.8 316.1 17.4 34.3 1.6 61232 687.5 305.4 39 162.0 87.6

Contintia en la pagina siguiente
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Tabasco Tamaulipas

2T25 3T25
-6.3 -4.7
6.6 0.3
-11.7 -9.4
1.8 26
-18.8 -13.6
68.0 70.8
-60.4 -72.2
-143 -18.5
1.6 29
-6.4 -2.9
-36.3 -23.7
-13.5 -8.8
2.8 3.7
-8.1 -9.0
-9.9 -8.5
-0.9 4.2
-10.0 -1.6
-69.2  86.7

1T25 2725 3T25

2023 2024 4T24 1725
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 1.7 6.7 94 126
Sector Primario -0.7 5.3 4.6 -5.2
Sector Secundario 1.1 -123 173 -206
Sector Terciario 3.1 3.3 35 2.0
Produccion minera 14.8 -10.2  -16.2 -23.3
Produccion manufacturera -11.0 109 233 139
Construccion -10.9 -45.7 -68.3 -66.4
Personal Ocupado en Construccion -8.7 -18.6 253 -164
Ventas menudeo 4.5 1.0 24 0.7
Ventas mayoreo 0.7 -11.0  -10.9 -6.7
Flujo exportaciones -2.0 202 -211  -159
Saldo de crédito -2.2 -13.9 -11.6 -10.0
Poblacién ocupada (ENOE)1 6.4 1.8 1.8 -1.3
Trabajadores asegurados (IMSS) 6.9 99 -11.8 9.6
Masa salarial real (IMSS) 14.2 -102 131 -105
Participaciones federales (Ramo 28) 124 89 18 3.4
Deuda Publica*** -29.5 -18.5 127 -12.4
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 4842 11868 3842 -495

Tlaxcala

2023 2024 4724
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 1.5 1.6 0.2 2.1
Sector Primario -2.0 1.1 4.1 25
Sector Secundario -0.2 -2.0 6.7 0.9
Sector Terciario 2.9 3.6 34 2.7
Produccién minera -10.4 -127 0 -11.9 7.6
Produccién manufacturera 0.1 2.3 -5.3 4.6
Construccion 19.2 -89 -183 -19.6
Personal Ocupado en Construccién -0.9 6.8  19.2 -2.3
Ventas menudeo 3.0 -1.0 -2.0 0.9
Ventas mayoreo -2.1 -8.5 -8.1 -7.3
Flujo exportaciones -11.1 -0.4 9.8 8.2
Saldo de crédito 2.7 -6.8 7.9 -1.9
Poblacién ocupada (ENOE)1 5.2 35 34 3.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 5.4 2.7 1.7 1.5
Masa salarial real (IMSS) 1.3 8.6 8.5 7.3
Participaciones federales (Ramo 28) 20.3 138 181 135
Deuda Publica*** - - - -

941.9 274.2 94.2 34.2

Inv. Extranjera Dir. (millones USD)

-1.0
-17.5
-4.8
25
3.8
-2.2
-38.9
20.5
1.4
-7.2
7.9
13.4
27
-0.2
5.3
21.9

105.9

2.6
31.0
0.2
2.8
-0.7
0.5
28.1
23
2.8
-3.2
-8.6
18.4
3.4
-0.5
4.5
9.2

110.8

2023 2024 4T24 1T25 2T25 3T25
-0.4 24 4.3 1.1 2.1 3.1
-13.8 -0.3 23.4 0.0 -5.9 2.2
-3.5 2.9 7.0 25 6.0 8.6
2.5 23 2.0 0.1 -0.5 -0.9
374 20.8 19.6 50.2 82.9 83.1
-7.7 3.1 6.9 -1.1 0.1 1.5
55.8 -10.5 -31.1 -18.1 -9.7 -9.4
-04 -143 -12.9 -16.5 -5.4 -0.7
3.1 -3.1 -4.3 0.4 1.3 3.0
0.2 -5.0 -5.4 -7.0 -7.9 -3.6
-3.2 7.7 10.8 0.9 5.7 -0.5
-5.6 -3.0 -0.6 0.1 -5.7 -8.8
2.2 -0.6 -1.7 1.0 2.6 -0.4
0.2 0.1 -0.3 -0.3 -0.7 -1.4
6.9 7.6 7.4 4.9 4.3 3.9
10.3 12.9 6.9 6.9 13.6 11.3
-8.1 -9.9 -13.7 -11.5  -121 -4.7
1414.6 1226.1  463.0 232.3 457.2 465.8
Veracruz

2023 2024 4T24 1725 2T25 3T25
1.9 3.2 1.9 0.5 -2.9 -1.0
-1.3 3.9 1.9 11.9 -8.1 -5.5
3.2 5.9 2.4 2.2 =71 -1.0
1.6 2.0 1.7 0.3 -0.3 -0.7
-2.4 1.7 16.4 15.6 10.7 12.5
1.1 0.3 -0.2 -4.3 -7.3 -0.1
92.6 8.8 -26.6 241 -455 -28.0
-10.8 -135 -11.6 4.5 -5.6 -3.7
3.6 -1.2 -2.3 0.8 1.3 2.8
-0.5 -2.9 -3.2 -6.9 -7.6 -3.0
-13.9 -2.3 2.5 -1.8 -7.2 0.9
-12.4 -2.6 4.9 3.0 -0.5 -3.1
4.3 1.1 -2.7 -2.7 0.8 -6.0
25 2.0 0.3 -0.1 -0.8 -1.0
71 8.0 7.3 4.1 2.6 2.4
13.1 10.7 5.0 135 498 494
2.2 5.4 -4.9 43 48 5.4
31579 1985.8 419.9 99.9 94.6 -74.3

Contintia en la pagina siguiente
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INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Yucatan Zacatecas

2024 4724 1T25 2725 3T25 2023 2024 4724 1725 2T25 3T25

Actividad Econémica (ITAEE**) Total 5.0 3.9 2.7 1.8 0.7 24 2.8 5.2 9.0 -0.4 1.3 2.3
Sector Primario 1.4 143 164 12.4 14.0 223 -2.6 9.0 25.7 24.8 14.2 -5.4
Sector Secundario 5.1 2.0 -0.8 -1.2 -2.1 0.4 7.1 4.2 12.9 -3.8 1.0 5.8
Sector Terciario 52 4.1 3.3 24 1.2 2.0 1.7 4.8 4.2 0.9 0.0 2.0
Produccion minera 6.6 193  16.0 3.8 -1.0 47 259 14.1 36.6 -13.1 -5.0 10.3
Producciéon manufacturera -3.9 0.9 1.0 0.2 2.7 -3.4 -5.7 0.4 1.8 -3.4 -1.7 -1.9
Construccioén 53.3 -39 243 -272 -36.7 -31.8 27.0 -7.2 16.8  -20.9 29 217
Personal Ocupado en Construccion 1.0 48 -126 -209 -241  -153 -20.9  -19.6 -4.8 0.0 13.0 3.7
Ventas menudeo 3.3 1.3 0.1 0.7 1.3 29 2.3 3.3 2.2 0.3 1.6 3.1
Ventas mayoreo 0.3 -4.1 -5.5 -7.3 -9.4 -2.5 0.4 -0.5 0.3 -6.1 -5.8 -2.9
Flujo exportaciones 21 251 31.6 29.3 19.2 14.2 -21.0 39.5 92.1 25.8 371 36.6
Saldo de crédito -2.5 13.0 233 21.8 17.4 14.9 -6.1 -5.1 -0.6 -1.2 -4.0 -0.8
Poblacién ocupada (ENOE)1 0.1 0.9 0.2 2.0 0.8 2.0 -0.5 0.6 0.3 -2.7 21 2.1
Trabajadores asegurados (IMSS) 5.1 27 0.7 0.2 0.2 -0.9 1.0 -1.2 -3.0 -3.0 -3.6 -2.2
Masa salarial real (IMSS) 10.6 8.4 57 3.2 2.6 25 7.1 4.9 1.1 1.3 -0.9 0.9
Participaciones federales (Ramo 28) 13.2 11.5 8.8 4.2 14.5 71 -4.3 12.1 10.3 5.5 22.8 13.2
Deuda Publica*** 0.2 -3.9 8.1 12.7 12.0 12.6 -7.4 -6.6 -7.3 -6.3 -6.9 -6.3
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 619.6 4258 147.8 16.5 60.0 70.1 1524.8 2736 131.0 121 1348 -195.1

* Todos los indicadores, con excepcién de la Inversiéon Extranjera Directa, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades
reales.

** Indicador Global de la Actividad Econémica

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios) incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicador mas
representativo del empleo nacional.

2 Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico

*** Nota de deuda respaldada por Gob. Fed

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS, CNH.
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5. Temas en nameros anteriores

Segundo Semestre 2025

= Coyuntura automotriz: El sector cambia de direccion
= [Efectos del Tipo de Cambio en las Exportaciones Manufactureras Mexicanas

= De labanca movil a las aplicaciones financieras multiproducto: los nuevos porteros del mercado
digital

Primer Semestre 2025

= ;2024 ultimo afo de crecimiento?
= 5G como ventaja competitiva industrial y digital en México

Segundo Semestre 2024

= Exportacién automotriz disminuye la velocidad
= (Canales de transmision de la deuda publica al PIB de Servicios Financieros
= Meéxico en las cadenas globales de valor (GVC) durante el nearshoring

Primer Semestre 2024

= Equipo de Transporte, la manufactura mas dinamica
= ; Qué es primero la manufactura o la IED en el sector energético?
= Diversificacion de exportaciones en el nearshoring

Segundo Semestre 2023

= Mercado externo y doméstico a mayor velocidad
= Estimacion del PIB Municipal
= Nearshoring Recap: Industrias clave y oportunidades regionales

Primer Semestre 2023

= Mercado exterior impulsa el sector automotriz
= ; Son perceptibles los efectos del nearshoring?

= Ahorro y crédito en el ciclo econdmico

Disponibles en www.bbvaresearch.com


http://www.bbvaresearch.com/
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacién de Inversién" segun lo definido en
el articulo 3.1 (34) y (35) del Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo
sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente documento no constituye un
"Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se
completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los
requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas de servicios de
inversion ("MIFID 1I").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como
base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente
les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles
toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter
divulgativo y contiene datos u opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o
procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de
verificacién independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita,
en cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo,
del contexto econdémico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno
de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera
resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para
adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual.
Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucién, comunicacion
publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier
naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente
permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.



