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REPORTE SOBRE LAS ECONOMIAS REGIONALES

Este documento presenta los indicadores y el andlisis que el Banco de México produce sobre las distintas regiones
del pais en tres vertientes: la evolucién de la actividad econdmica, la inflacion, y las perspectivas de los agentes
econdmicos. El Reporte refleja el compromiso de la Junta de Gobierno del Banco de México para promover un
entendimiento mds amplio y profundo sobre el desempefio de las economias regionales. La informacidn que se
presenta es considerada por la Junta de Gobierno del Banco de México para complementar su visién sobre la

situacidon econdémica y los prondsticos de la economia nacional.






ADVERTENCIA

A menos que se especifique lo contrario, este documento esta elaborado con informacion disponible al 16 de
marzo de 2022. Las cifras son de caracter preliminar y estdn sujetas a revisiones. Los acrénimos y palabras en

algun idioma distinto del espafiol han sido escritos en letra cursiva.
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Introduccion

En el cuarto trimestre de 2021, la actividad
econdémica presentd un estancamiento, luego de la
contraccion registrada en el tercer trimestre. Los
servicios se contrajeron por segundo trimestre
consecutivo, persistiendo el comportamiento
diferenciado entre sus subsectores. En particular, los
servicios de apoyo a los negocios contribuyeron de
manera importante a la caida de las actividades
terciarias, como reflejo de la entrada en vigor de la
regulaciéon en materia de subcontratacion, en tanto
que sectores como los de transporte, correos vy
almacenamiento; y de alojamiento temporal y de
preparacidon de alimentos y bebidas mostraron un
mejor desempeiio hacia el cierre del afio, antes del
inicio de la cuarta ola de contagios de COVID-19. A su
vez, la actividad industrial continud exhibiendo un
bajo dinamismo como reflejo, principalmente, de la
evolucién desfavorable de la construccién, al tiempo
que, aunque prevalecieron disrupciones en las
cadenas globales de suministro y la escasez de ciertos
insumos, las manufacturas mostraron una moderada
reactivacion.

En este contexto, se estima que durante el cuarto
trimestre de 2021 la actividad econdédmica haya
mostrado debilidad en las regiones centrales; en
tanto que se prevé cierta expansion en el norte y el
sur. Asi, se anticipa que los niveles de actividad del
centro norte, del sury, sobre todo, del centro hayan
continuado por debajo de los observados en el
primer trimestre de 2021. En contraste, se estima que
el norte haya seguido ubicandose por arriba de ese
nivel de referencia.! El Recuadro 1 ilustra que esta
heterogeneidad en la recuperaciéon no solo se ha
dado a nivel regional, sino que también se aprecia a
nivel de entidades federativas. A dicha
heterogeneidad estan contribuyendo no solo las
estructuras sectoriales productivas, sino también
factores idiosincraticos, que en ambos casos han sido
mas favorables para el norte que para el resto de las
regiones.

A la debilidad de la actividad econdémica del centro
durante el trimestre que se reporta se prevé que haya
contribuido una disminucién de la construccion —si

1 La region norte incluye: Baja California, Chihuahua, Coahuila, Nuevo
Ledn, Sonora y Tamaulipas; el centro norte considera: Aguascalientes,
Baja California Sur, Colima, Durango, Jalisco, Michoacan, Nayarit, San
Luis Potosi, Sinaloa y Zacatecas; el centro lo integran: Ciudad de
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bien la obra publica se ubica en niveles superiores a
los observados antes del inicio de la pandemia—, un
estancamiento en la producciéon minera, asi como los
bajos niveles de algunos servicios, en especifico los de
apoyo a los negocios. Por su parte, se estima que la
atonia del centro norte haya derivado del desempeiio
negativo de la produccién manufacturera y de cierto
estancamiento de algunas actividades terciarias
como el comercio. En contraste, se anticipa que el
crecimiento en el norte haya continuado
apoyandose, en buena medida, en el desempefo
positivo de las manufacturas distintas al equipo de
transporte. Al avance de la recuperacién en el sur se
espera que haya contribuido la evolucién favorable
de algunas actividades terciarias como el comercio y
el turismo, asi como una expansién de la produccién
agropecuaria y de las manufacturas.

Para profundizar en el analisis regional que se
presenta en este Reporte, en el Recuadro 2 se analiza
el impacto de las exportaciones manufactureras
sobre la recuperacion del consumo privado regional
durante la emergencia sanitaria. Los resultados
sugieren que el dinamismo de las exportaciones
manufactureras no automotrices ha contribuido a la
recuperacion del consumo en las regiones mas
vinculadas con el mercado externo, especialmente el
norte, si bien ello se ha visto contrarrestado por la
debilidad en las automotrices. En el Recuadro 3 se usa
un modelo de equilibrio general para simular los
efectos agregados para cada regién provenientes de
disminuir la victimizacién y el costo del crimen en
unidades econdmicas como consecuencia de un
posible incremento en la seguridad publica. Los
resultados sugieren que dicha disminucién se
reflejaria en aumentos tanto en la inversion como en
la produccion de todas las regiones, principalmente
en el centro.

Los diversos choques relacionados con la pandemia
de COVID-19, los cuales han sido mas profundos y
duraderos que lo esperado, siguieron presionando a
la inflacion de todas las regiones del pais durante el
cuarto trimestre de 2021 e inicios de 2022. La oferta
de bienes y servicios continia afectada por las
disrupciones en las cadenas de producciéon y de
abastecimiento y por el encarecimiento de los

México, Estado de México, Guanajuato, Hidalgo, Morelos, Puebla,
Querétaro y Tlaxcala, y el sur esta compuesto por: Campeche, Chiapas,
Guerrero, Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.
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insumos. En contraparte, ha tenido lugar un
incremento en la demanda por mercancias al
presentarse una reasignacién del gasto de los
hogares de los servicios hacia estas, en un contexto
internacional de recuperacion econémica impulsada
por programas de importantes estimulos econdmicos
en paises desarrollados. Asimismo, dicha
recuperacidn econémica ha presionado las
referencias internacionales de los precios de los
energéticos, en un entorno de bajos niveles de
inventarios y de inversion en ese sector.
Adicionalmente, a la inflacion de los servicios
también ha contribuido la reapertura de estas
actividades y el incremento en la demanda que
enfrentan, que habia estado contenida por varios
meses y que se ha visto beneficiada por los avances
en las campanfas de vacunacion. El resultado ha sido
un desbalance entre oferta y demanda en diversos
mercados, el cual se ha prolongado debido al lento
restablecimiento de los canales de distribucion y la
poca flexibilidad de la oferta, a lo que se ha sumado
la propagaciéon de la variante dmicron del virus
causante de COVID-19. Influida por todo lo anterior,
la inflacion anual de todas las regiones sigue
exhibiendo niveles elevados, de tal forma que en
febrero de 2022 este indicador para la regién norte,
centro norte, centro y sur se situdé en 7.86, 7.49, 6.75
y 7.54%, respectivamente. A su vez, la inflacion
subyacente de todas las regiones continud
aumentando en el cuarto trimestre y en lo que va de
2022, impulsada por el incremento en la inflacidn
tanto de las mercancias, como de los servicios. Por su
parte, entre el tercer y el cuarto trimestre de 2021, la
inflacion no subyacente se incrementd en todas las
regiones debido a las mayores variaciones anuales de
los precios de los productos agropecuarios vy
energéticos. Si bien estas ultimas comenzaron a
disminuir desde diciembre, lo que implicé cierto
descenso en la inflacién no subyacente en todas las
regiones, las de los agropecuarios mantienen niveles
elevados.

Los resultados del mas reciente programa de
entrevistas a directivos empresariales sugieren que,
en todas las regiones, el indice de difusién de las
expectativas sobre la demanda por los bienes vy
servicios que ofrecen continué en la zona de
expansién en todas las regiones. En el centro norte y
en el sur la sefial de expansion se fortalecid respecto
a la observada el trimestre previo, en tanto que en el

norte se debilitd y en el centro el indice se contrajo
por segundo trimestre consecutivo. Por su parte, el
indice de difusién de las expectativas sobre el
numero de trabajadores que laboran en las empresas
también siguié en la zona de expansién en todas las
regiones, si bien se redujo en las regiones centro
norte, centro y sur respecto del nivel del trimestre
anterior. Con respecto al indice de difusidon de las
expectativas de inversién en activos fijos para los
proximos doce meses, este continud en la zona de
expansion en las cuatro regiones durante el cuarto
trimestre de 2021. El indicador conservo su tendencia
ascendente en las regiones centro y sur, en tanto que
en la centro norte se mantuvo estable. En contraste,
en el norte el indicador se contrajo por tercer
trimestre consecutivo, luego de haber alcanzado
niveles relativamente elevados.

Los directivos  empresariales  entrevistados
destacaron los siguientes riesgos para el crecimiento
econdémico regional. A la baja: i) que la persistencia
de la pandemia dé lugar a una recuperacion
econdmica menos vigorosa; ii) que se deterioren los
indicadores de seguridad publica, y iii) que persista la
incertidumbre interna y que ello afecte a la inversion.
Entre los riesgos al alza, los directivos mencionaron:
i) que se incremente el flujo de inversién privada, en
particular por los efectos de los estimulos a nivel
internacional y nacional; ii) que un mayor control de
la pandemia ante el avance en la cobertura de la
vacunacion impulse una recuperacion mas vigorosa,
y iii) que el gasto publico, en particular la inversidn en
obras de infraestructura, sea mayor que el esperado.

Se anticipa que durante 2022 la actividad econdmica
en todas las regiones exhiba una trayectoria de
crecimiento gradual. No obstante, la recuperacién no
esta exenta de riesgos que pudieran afectar tanto su
alcance como su ritmo de avance, ya que el
desempeiio de las economias regionales continuard
siendo influido por el comportamiento de la
pandemia, el cual es incierto, ademas de los riesgos
gue implica el conflicto entre Rusia y Ucrania. Existe
la posibilidad de que surjan nuevas variantes del
virus, por lo que la vacunaciéon de la poblacidn
mundial es un instrumento fundamental para mitigar
ese riesgo. La recuperacion de la actividad regional
también podria debilitarse si persisten las
disrupciones en las cadenas globales de suministro,
gue han afectado la disponibilidad y el precio de
diversos insumos. El conflicto entre Rusia y Ucrania
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incrementa la posibilidad de que se prolonguen
dichas disrupciones y de que se incrementen aln mas
los precios de distintos insumos. Asimismo, un
deterioro en las condiciones de seguridad publica
podria limitar la recuperacién, especialmente en
aquellas entidades federativas que enfrentan una
mayor incidencia delictiva.

Es dificil anticipar cudles serian las consecuencias mas
permanentes de la pandemia sobre las economias
regionales, en particular sobre su capital humano. En

Banco de México

todo caso, y sobre todo ante los riesgos del conflicto
geopolitico, es necesario que en todas las regiones se
continte fortaleciendo el marco institucional, se
brinde mayor certeza juridica a la inversion, y se
combata a la inseguridad. Asimismo, es prioritario
implementar medidas que en su conjunto
contribuyan a aumentar la productividad en las
distintas regiones del pais. Todo ello con el objetivo
de alcanzar mayores tasas de crecimiento y bienestar
de la poblacidn.
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1. Actividad Econédmica Regional 2

En el cuarto trimestre de 2021 la actividad econdmica
mostré un estancamiento, luego de la contraccién
registrada el trimestre anterior, de modo que
permanecié 3.3% por debajo del nivel observado en
el cuarto trimestre de 2019, previo a la emergencia
sanitaria. En efecto, en el periodo octubre-diciembre
de 2021 el PIB registré una variacién trimestral de
0.02% con cifras desestacionalizadas (avance anual
de 1.1% tanto con datos originales como con series
ajustadas por estacionalidad). Para 2021 en su
conjunto, este indicador presenté un incremento
anual de 4.8% con datos originales (alza de 5.0% en
términos  desestacionalizados), luego de |Ia
contraccion de 8.2% en 2020 (caida de 8.4% con
datos ajustados por estacionalidad).

Al interior de la actividad econdmica agregada
(Grafica 1), en el trimestre que se reporta, los
servicios se contrajeron por segundo trimestre
consecutivo y se ubicaron 4.4% por debajo del nivel
del cuarto trimestre de 2019, persistiendo Ia
heterogeneidad que ha caracterizado la evolucidn de
sus sectores. En efecto, los servicios de apoyo a los
negocios contribuyeron de manera importante a la
caida de las actividades terciarias, en tanto que
sectores como los de comercio y de alojamiento y
preparacidon de alimentos y bebidas mostraron un
mejor desempefio debido, en parte, a un aumento en
la movilidad asociado a una disminucién en el
numero de contagios (Graficas 2 y 3). No obstante,
hacia finales de 2021 se registré cierta reversion en la
movilidad derivada del repunte de contagios por la
variante dmicron del virus SARS-CoV-2, aunque el
avance en la vacunacién (Grafica 4) y la naturaleza de
la variante permitieron que las afectaciones a la salud
fueran menores que en olas anteriores. Por su parte,
la actividad industrial continué exhibiendo un bajo
dinamismo como reflejo, principalmente, de Ia
evolucién desfavorable de la construccion, al tiempo
que, aunque prevalecieron disrupciones en las
cadenas globales de suministro y la escasez de ciertos

2 El andlisis de esta seccion se deriva tanto de la informacién estadistica
disponible de las economias regionales, como de las opiniones de los

insumos, las manufacturas mostraron una moderada
reactivacién. Asimismo, las actividades primarias
continuaron su trayectoria al alza en el ultimo
trimestre de 2021, permaneciendo en niveles
elevados.

Grafica 1l
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Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en las series
ajustadas por estacionalidad del Indicador Global de la Actividad
Econémica del INEGL.

Grafica 2
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1 Se tomancomo casos confirmados antes del 5 de octubre de 2020 los
respaldados por prueba de laboratorio positiva. Después de esa fechala
Secretaria de Salud definié la nueva metodologia, la cual incluye los casos
confirmados por asociacién y dictaminacion.

Nota: Datos al 15 de marzo de 2022

Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en datos de la
Secretaria de Salud y del Censo de Poblacién vy Vivienda 2020.

directivos empresariales entrevistados para este Reporte entre el 27 de
septiembre y el 21 de octubre de 2021.
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Grafica 3
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1 El indice de estadia residencial mide el incremento porcentual del tiempo
que los usuarios de teléfonos celulares se mantuvieron en sus hogares
respecto del periodo de referencia que comprende del 3 de enero al 27 de

febrero de 2020.

Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Global M obility Report

de Google ylos datos de poblacién del Censo 2020.

Grafica 4
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Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en datos de la

Secretaria de Salud.
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1.1 Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica
Regional

Se estima que durante el cuarto trimestre de 2021 Ia
actividad econdmica haya mostrado debilidad en las
regiones centrales; en tanto que se prevé cierta
expansién en el norte y el sur (Grafica 5 y Cuadro 1a).
Asi, se anticipa que los niveles de actividad del centro
norte, del sury, sobre todo, del centro contindien por
debajo de los observados en el primer trimestre de
2021. En contraste, se estima que el del norte haya
seguido ubicandose por arriba de ese nivel de
referencia (Cuadro 1c). El Recuadro 1 ilustra que esta
heterogeneidad en la recuperacidon no solo se ha
dado a nivel regional, sino que también se aprecia a
nivel de entidades federativas. A dicha
heterogeneidad estan contribuyendo no solo las
estructuras sectoriales productivas, sino también
factores idiosincraticos, que en ambos casos han sido
mas favorables para el norte que para el resto de las
regiones.

A la debilidad de la actividad econémica del centro
durante el trimestre que se reporta se prevé que haya
contribuido una disminucién de la construcciéon —si
bien la obra publica se ubica en niveles superiores a
los observados antes del inicio de la pandemia—, un
estancamiento de la produccidon minera, asi como los
bajos niveles de algunos servicios, en especifico los de
apoyo a los negocios. Por su parte, se estima que la
atonia del centro norte haya derivado del desempefio
negativo de la produccidn manufacturera y de cierto
estancamiento de algunas actividades terciarias
como el comercio. En contraste, se anticipa que el
crecimiento en el norte haya continuado apoyandose
en buena medida en el desempefio positivo de las
manufacturas distintas al equipo de transporte. Al
avance de la recuperacion en el sur se espera que
haya contribuido la evolucién favorable de algunas
actividades terciarias como el comercio y el turismo,
asi como una expansiéon de Ila produccion
agropecuaria y de las manufacturas.
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Grafica 5
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Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en las series

r T T T T 80
2017 2018 2019 2020 2021 ajustadas por estacionalidad del Producto Interno Bruto nacional y del
Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal del INEGI.
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Cuadro 1
Indicadores de Actividad Econémica Regional
a)Variacién trimestral en por ciento, a. e.

Nacional* Norte Centro Norte Centro Sur
3T-2021 4T-2021 3T-2021 47-2021 3T-2021 4T-2021 3T-2021 47-2021 3T7-2021 4T-2021
Actividad Econémica ¥ ¥/ -0.7 0.0 0.1 0.7 -1.2 0.1 0.8 0.1 0.1 0.3
Manufacturas /% 0.7 0.8 -0.5 2.4 0.4 -0.5 0.8 0.5 2.5 1.9
Mineria 2/3/ -1.0 0.7 -0.5 -0.1 2.1 3.2 -0.3 -0.1 -0.6 0.2
Construccién 3/ % 0.9 -1.9 2.4 0.5 -0.9 3.3 9.7 2.3 0.0 -0.1
Comercio %/ -0.6 1.0 0.2 -0.2 0.2 0.2 -0.5 1.9 0.2 1.4
Turismo ¢/ 11.3 18.7 16.9 8.7 7.7 15.2 16.9 25.9 10.5 21.0
Agropecuario 7/ 1.5 3.7 10.4 4.1 3.1 5.0 0.5 45 3.4 10.3
b) Variacién anual en porciento, a. e.
Nacional* Norte Centro Norte Centro Sur
3T-2021 4T-2021 3T-2021 4T-2021 3T-2021 4T-2021 3T-2021 4T-2021 37-2021 4T-2021
Actividad Econémica ¥ ¥/ 4.6 1.1 4.8 2.9 3.9 1.4 2.9 0.4 7.9 3.9
Manufacturas ¥/ % 4.7 2.0 6.8 43 -1.5 4.3 45 1.3 9.3 6.8
Mineria 2/3/ 2.4 1.3 1.4 -1.3 -4.5 -1.9 4.4 3.2 3.0 24
Construccién 3/ 10.3 2.0 1.0 41  -110 1.9 6.4 0.6 39.9 26.1
Comercio 5/ 7.7 5.2 8.0 3.8 7.1 4.1 5.5 41 10.1 7.5
Turismo ¢/ 134.6 858 1413 108.1 91.6 58.7 1358 100.7 177.0 97.8
Agropecuario ”/ 1.8 7.3 9.4 7.3 -1.8 2.9 0.1 7.4 3.7 18.1

¢)Como porcentaje del nivel del primer trimestre de 2020

Nacional* Norte Centro Norte Centro Sur

3T-2021 4T-2021 3T-2021 4T-2021 3T-2021 4T-2021 3T-2021 4T-2021 3T-2021 4T-2021
Actividad Econémica ¥/ %/ 975 976 1002 1010 987 988 952 951 979 981

Manufacturas ¥ 2/ 101.5 1023 1046 1071 952 947 981 985 990 1009
Mineria 2/ 3/ 959 965 991 990 995 1027 1040 1040 969  97.1
Construccién 3/ %/ 937 919 789 793 759 784 996 973 1020 1019
Comercio %/ 99.0 1000 1027 1025 103.1 1033 965 983  99.8 101.2
Turismo ¢/ 816 968 935 1017 860 991 652 821 840 1017
Agropecuario 7/ 1020 1058 995 954 1013 1064  99.7 1042 1087 1199

a.e./ Cifras con ajuste estacional.

*/ Los datos nacionales de actividad econémica, manufacturas, mineriay construccién corresponden al PIB ajustado por estacionalidad del INEGL.

1 Datos regionales calculados con base en informaci6n ajustada por estacionalidad publicada por el INEGI.

2/ Los datos del Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Regional (ITAER), de la produccién manufacturera yde la produccién minera a nivel regional
en el cuarto trimestre de 2021 corresponden a un prondstico.

3/ Datos regionales desestacionalizados por el Banco de M éxico con base en informacién del Indicador M ensual de la Actividad Minera por entidad federativa
del INEGlylos datos de la Encuesta Nacional de Empresas Constructoras del INEGI.

4/ Para el sector construccion anivel regional se presenta la variacion de la construccién total con base en los datos de la Encuesta Nacional de Empresas
Constructoras del INEGL.

5/ Para el sector comercio se presenta la variacién de la serie de Ingresos por Suministro de Bienes y Servicios del Comercio al por Menor. Cifras del INEGI
ajustadas por estacionalidad.

6/ Para el sector turismo se muestra la variacion del Indicador de Cuartos Ocupados, desestacionalizado por el Banco de México con base en datos de la
Secretaria de Turismo del Gobierno Federal.

7/ Para el sector agropecuario se presenta la variacion del indice de Produccién Agropecuaria Regional (IPAR) elaborado y desestacionalizado por el Banco
de M éxico con base en informacién del Servicio de Informacion Agroalimentariay Pesquera (SIAP). Cabe mencionar que, a diferencia del calculo del Producto
Interno Bruto, este indicador no incorpora la informacién relativa al valor generado por las siembras y aproxima una medicién de valor bruto de la producciony
no una de valor agregado generado en el sector.
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Recuadro 1. Heterogeneidad en la Recuperacion Regional durante la Pandemia

Este Recuadro busca ilustrar que la recuperacion econdmica
luego del choque inicial de la emergencia sanitaria ha sido
heterogénea entre regiones, e incluso entre entidades. A nivel
nacional, para medir el avance de la recuperacion de la actividad
econdmica se ha utilizado el porcentaje del nivel del PIB relativo
a un periodo de referencia, como, por ejemplo, el primer
trimestre de 2020, antes de que comenzaran los efectos mas
evidentes de la crisis en el segundo trimestre de 2020. No
obstante, esa medida agregada encubre las diferencias de la
recuperacion a un nivel mas desagregado, ya que podria indicar
un avance en la recuperacién nacional, incluso hasta alcanzarla,
a pesar de que algunas entidades permanezcan rezagadas.

Para ilustrar este punto, la Grafica 1 muestra el nivel de actividad
nacional como porcentaje del nivel observado en el primer
trimestre de 2020, y un indice de recuperacion que equivale a
dicho porcentaje, pero que fija el nivel de actividad en el del
primer trimestre de 2020 para aquellas entidades que vya
superaron esa referencia.! Se observa que la diferencia entre
ambas medidas de recuperacion se ha venido ampliando en el
tiempo, ya que parte de la recuperacion nacional se explica por
el desempefio de las entidades cuyo nivel de actividad ya se ubica
por arriba del registrado antes de la pandemia, al tiempo que
otras presentan un mayor rezago. Ello se puede apreciar en la
Grafica 2 que indica que, en el tercer trimestre de 2021, 9 de las
32 entidades federativas ya se encontraban por arriba del nivel
de referencia.

Grafica 1
Recuperacién del PIB Nacional e indice de Recuperaci6n
de Entidades Respecto al 1T-2020
Cifras en porciento, a. e.

% PIB 1T2020 Mindice de Recuperacién* M Diferencia

272020 372020 472020 1712021 272021 372021

a.e./ Cifras con ajuste estacional.

Nota: El indice de recuperacion muestra el nivel de actividad econémica
como porcentaje del nivel observado en el 11-2020, fijando el nivel de
actividad en el del primer trimestre de 2020 para aquellas entidades que ya
superaron esa referencia.

*/ En cada trimestre, la discrepancia estadistica (resultado de la diferencia
entre la suma de los PIB estatales y el PIB nacional) se distribuye de
manera proporcional a la participacié n de cada entidad en el PIB total.
Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con base en datos del INEGL.

A ) * W (1]
! |a medida de recuperacién es R, = Y32, w] [l 10 < I}) ( = “)], donde
i
I;,es el nivel de actividad econémica de |a entidad federativa i en el periodo t;
Ies el nivel de actividad en el periodo de referencia t*; w;es la participacién de

En la Grafica 3 se muestra que |la brecha de la Ciudad de México
explica una elevada proporcién de la brecha nacional del PIB
respecto del nivel observado en el primer trimestre de 2020, lo
cual se atribuye a su peso tan importante en el PIB nacional y a
que se especializa en actividades terciarias, las cuales han sido
afectadas significativamente por la pandemia. En contraste,
Tabasco es la entidad que presenta una mayor contribucién a la
recuperacion nacional, lo cual estd asociado a la trayectoria
ascendente de su mineria petrolera desde 2019 y a la
construccion de la Refineria Dos Bocas.
Grafica 2
indice Trimestral de Actividad Econémica Estatal (ITAEE)
indice 17-2020=100, a. e.
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en las series
ajustadas por estacionalidad del Indicador Trimestral de la Actividad
Econdmica Estatal del INEGI.

Grafica 3
Porcentaje de la Brecha Nacional
del 3T-2021 Respecto al Nivel del 1T-2020

Cifras en por ciento, a. e.
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

1 La brecha nacional corresponde a la distancia entre el nivel del PIB
ajustado por estacionalidad del INEGI del 3T-2021y el del 1T-2020, relativa
aeste Ultimo nivel.

*/ D. Est. representa la discrepancia estadistica, la cual es resultado de la
diferencia entre la suma de los PIB estatales y el PIB nacional, que se
deriva, a su vez, del proceso de ajuste estacional de manera independiente
de cada una de las series estatales.

Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en las series
ajustadas por estacionalidad del Indicador Trimestral de la Actividad
Econémica Estatal del INEGI.

la entidad i en el total de la actividad econémica nacional en el periodo de
referencia y 1(I;; < I;) es una funcién indicadora.
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Las diferencias entre las entidades posiblemente reflejen la
heterogeneidad de las estructuras sectoriales o factores
idiosincrasicos como el desarrollo de proyectos de inversion de
alto impacto regional, entre otros. Para identificar la importancia
de estos factores, la Grafica 4 descompone la brecha de cada
region en los efectos nacional, sectorial e idiosincrdsico.? En el
norte, las contribuciones de los efectos sectorial e idiosincrasico
han sido positivas durante todo el periodo de recuperacion de la
pandemia debido principalmente al desempefio de las
manufacturas, en particular de aquellas con una elevada
participacién en las exportaciones. Por su parte, en el centro
norte el efecto sectorial y el idiosincrasico tienden a ser mas
pequefios que en el resto de las regiones. No obstante, en
periodos donde la pandemia se ha agudizado, como en el primer
y tercer trimestres de 2021, el efecto sectorial también se ha
incrementado en esa region como reflejo de la participacion
relativamente elevada de las actividades terciarias. En el sur, la
contribucion del efecto idiosincrésico a la recuperacién ha venido
en aumento, llegando incluso a ser positiva hacia el final del
periodo analizado. Ello se explica, en buena medida, por el
desarrollo de grandes proyectos de infraestructura en esa regién.
Por el contrario, el efecto sectorial tiende a ser negativo y de una

magnitud relativamente importante, lo cual se asocia al menor
crecimiento de la mineria relativo a la actividad agregada
nacional. En el centro, la contribucion del efecto idiosincrasico
como factor limitante de la recuperacion ha tendido a
incrementarse durante el periodo analizado debido
fundamentalmente a que el sector terciario ha exhibido un
desempefio menos favorable que en el resto de las regiones
durante la pandemia. Mas recientemente, ese sector también ha
resentido con mayor intensidad los efectos de la reforma en
materia de subcontratacién laboral, dada |a elevada participacién
de los servicios de apoyo a los negocios en el PIB de esa region,
particularmente en Ciudad de México.

En suma, mientras que algunas entidades ya han superado los
niveles de actividad alcanzados antes de la pandemia,
contribuyendo en mayor medida a la recuperacidon a nivel
nacional, otras todavia muestran un rezago. Si bien la estructura
sectorial de las entidades y de las regiones ha contribuido a
explicar parte de la heterogeneidad en la recuperacion, factores
idiosincrasicos también parecieran estar contribuyendo,
apoyando la reactivacion del norte y mas recientemente del sur,
en tanto que han incidido a la baja en el centro.

Grafica 4
Descomposicion de la Recuperacion de la Actividad Econémica
Regional Respecto del Nivel del 1T-2020
Puntos porcentuales

Efecto Nacional [l Efecto Sectorial [l Efecto Idiosincrésico

5 209 o _____ 4 k-
o~
3 s L T
~ 15 LY
5 =
e [ 13 | 8
§2 Jio | cg
a 1]
g™ 1y 140 180 e -
2 5 - =1
by
o~
5
N
g
o

-5 4

NT-20 IVT-20 IT-21 1IT-21 1IT-21

o 20 1
S O e
5 _%L
= 15 A 0.2 - -
S =
Do e 2
o< |10 4 [~
&ﬂ 16.1 :g
5" 140 150 - 15.7 3
S 54 113 &
: S
2
3 0 | ——— W PR
= -04 -0.7

-5 4

T-20 IVT-20 IT-21  IIT-21 1lIT-21

Brecha 2T-20 respecto al 1T-20

Brecha 2T-20 respecto al 1T-20

Discrepancia Estadistica* 4 ITAER Observado

b) Centro Norte

[N
o
J

15 A o T® *
=
~ == 3
w |10 1 5o
- 140 150 161 157 L3
R g
=
0 03 -03  -01 02
_5 -

WT20 IVT-20 IT-21  NIT-21 1IT-21

-15.64
[ N
o n o

(0]
1

uoiesadniay

WiT-20 IVT-20 IT-21  IT-21 1IIT-21

*/ La discrepancia estadistica es resultado de la diferencia entre la suma de los efectos nacional, sectorial e idiosincrasico yla
recuperacion observada, la cual se deriva, a su vez, del proceso de ajuste estacional de manera independiente de cada una de

las series utilizadas en la descomposicién.

Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con base en datos desestacionalizados del INEGL.

2 El efecto nacional representa la contribucién de la evolucién de la produccion
total a nivel nacional a la recuperacién regional durante el periodo de analisis; el
efecto sectorial mide el efecto de la distinta composicion sectorial de las regiones,
suponiendo que en todas ellas el desempefio de cada sector es el mismo y es igual
al del desempefio del sector correspondiente a nivel nacional; y el efecto
idiosincrdsico mide el comportamiento particular de los sectores en la region.

Para mayores detalles sobre la metodologia véase el Recuadro “Contribucién de
los Efectos Comunes e ldiosincrasicos a la Caida y a la Recuperacion de la
Actividad Econdmica Regional durante la Pandemia” del Reporte sobre las
Economias Regionales Octubre — Diciembre 2020.
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1.2 Actividad Sectorial

En esta seccidon se presenta un analisis del
desempeiio econdmico reciente de algunos de los
principales sectores que integran la actividad
econdmica en cada region. La informacién
correspondiente a cada sector se complementa con
las opiniones de los directivos empresariales
entrevistados para este Reporte entre el 3y el 27 de
enero de 2022.

1.2.1 Manufacturas

En el trimestre octubre-diciembre de 2021, las
manufacturas mostraron una moderada reactivacion.
A suinterior, el agregado de manufacturas sin equipo
de transporte continud presentando dinamismo. Este
estuvo impulsado, principalmente, por el desempefio
de los subsectores de fabricacién de productos
derivados del petréleo y del carbdn; industria
guimica; fabricacién de prendas de vestir; impresiéon
e industrias conexas; y fabricaciéon de productos a
base de minerales no metalicos. En contraste, los
rubros con las principales contribuciones negativas
fueron la fabricacién de equipo de generacion
eléctrica y aparatos y accesorios eléctricos; y la
industria alimentaria. A su vez, después de las
importantes caidas registradas en los tres trimestres
previos, la fabricacién de equipo de transporte
mostré una recuperacion, especialmente en el dltimo
mes de 2021, ante una mejoria parcial en el
suministro de insumos industriales, si bien
persistieron paros técnicos por parte de las
armadoras de vehiculos y de la industria de
autopartes (Grafica 6).

Para el trimestre de referencia se estima que la
actividad manufacturera haya registrado una
expansion en todas las regiones, excepto en el centro
norte. Esta expansion habria sido de mayor magnitud
en la regién norte, seguida de la sur, de modo que la
primera mantendria niveles de actividad por arriba
de los observados en el primer trimestre de 2020, en
tanto que la segunda los habria alcanzado en el
trimestre que se reporta (Grafica 7). Asi, la evolucion
de la actividad manufacturera regional durante el
trimestre que se reporta reflejo cierta recuperacion
de la industria automotriz en el norte y las regiones
centrales, si bien esta continla en niveles menores a
los observados antes del inicio de la pandemia,
particularmente en el centro norte (Grafica 8). Por su
parte, el avance de la actividad en el agregado de

manufacturas sin equipo de transporte se mantuvo
en todas las regiones, aunque a un menor ritmo que
el trimestre anterior en el norte y las regiones
centrales (Grafica 9).

Grafica 6

Indicadores de Produccion Manufacturera
indice 2019=100, a. e.
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Subsector Manufacturero de
Equipo de Transporte [ 50
Manufacturas sin Equipo de Transporte 1/
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T T T T T T 30
2016 2017 2018 2019 2020 2021

a.e./ Cifras con ajuste estacional.

1 Elaboracion y desestacionalizacion del Banco de México con
informacién de INEGI.

Fuente: Elaboracion del Banco de México con informacién del Indicador
Mensual de la Actividad Industrial y del Sistema de Cuentas Nacionales de
México, INEGI.

Grafica 7
Indicador Regional de Actividad Manufacturera
indice 2019=100, a. e.
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucién del sector
manufacturero al PIB de la regién y la contribucién del PIB de
manufacturas de la regién al PIB nacional de manufacturas, en ese orden
para 2020.

Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en las series
ajustadas por estacionalidad del Indicador Mensual de Actividad
M anufacturera por Entidad Federativa del INEGI.
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Grafica 8
Indicador Regional de la Industria Manufacturera

de Equipo de Transporte
indice 2019=100, a. e.
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

Nota: La informacién de Equipo de Transporte para el sur no se reporta
pues representa una proporcidn muy baja de la actividad de ese sector.
Fuente: Elaboracién y desestacionalizacion del Banco de México con
base en las series de valor de la produccién de la Encuesta M ensual de la
Industria M anufacturera (EMIM), cuya evolucién a nivel regional no
necesariamente coincide con la del indicador Regional de Actividad
M anufacturera que se muestra en la Grafica 7 calculado con base en el
Indicador M ensual de Actividad M anufacturera por Entidad Federativa.

Grafica 9
Indicador Regional de la Industria Manufacturera

sin Equipo de Transporte
indice 2019=100, a. e.

120
110
100
F 90
Norte
Centro Norte L 20
Centro
Sur IV Trimestre
r T T T T T 70
2016 2017 2018 2019 2020 2021

a.e./ Cifras con ajuste estacional.

Fuente: Elaboracién y desestacionalizaciéon del Banco de México con
base enlas series de valor de la produccién de la Encuesta M ensual de la
Industria Manufacturera (EMIM), cuya evolucién a nivel regional no
necesariamente coincide con la del indicador Regional de Actividad
M anufacturera que se muestra en la Gréfica 7 calculado con base en el
Indicador M ensual de Actividad M anufacturera por Entidad Federativa.
Entre los factores comunes de impulso para las
manufacturas en el trimestre que se reporta, los
directivos de todas las regiones destacaron el
dinamismo en las exportaciones no automotrices, asi
como una recuperacién en las automotrices, en
particular hacia Estados Unidos. No obstante,
refirieron que la actividad manufacturera siguid

siendo afectada por la persistencia de problemas
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logisticos y de desabasto de insumos industriales, lo
que en particular ocasiond que se continuaran
presentando paros técnicos en armadoras vy
empresas proveedoras de autopartes del norte y las
regiones centrales.

Region Norte

De acuerdo con los directivos consultados, entre los
factores que impulsaron la actividad manufacturera
destacaron el dinamismo de la actividad econdmica
de Estados Unidos y que persisten los efectos de los
estimulos econdmicos otorgados en ese pais. Lo
anterior, de acuerdo a su opinidn, beneficid la
exportacion de manufacturas, en particular de
maquinaria 'y equipo, productos metadlicos,
ceramicos, pldsticos y cartén. Por su parte, los
contactos entrevistados en la fabricacion de
camiones refirieron que su actividad se apoyd en una
mayor disponibilidad de lotes de microprocesadores,
lo que les permitié completar pedidos pendientes. De
manera indirecta, esta situacion favorecié también a
fabricantes de productos metdlicos, quienes
consiguieron reanudar sus envios a clientes de la
industria automotriz en Estados Unidos, que
recibieron igualmente lotes de microprocesadores.
Ademas, las fuentes empresariales pertenecientes a
la industria del plastico destacaron un aumento tanto
de sus ventas nacionales como de sus exportaciones
hacia Estados Unidos debido a cierta sustitucion de
productores de China, los cuales enfrentaron un
racionamiento en el suministro de electricidad en el
trimestre de referencia. Asimismo, en el caso del
mercado local, directivos pertenecientes a la
industria del cartdon y de la fabricacion de prendas de
vestir, refirieron que su demanda continud siendo
favorecida por los altos niveles de actividad en el
comercio electrdnico.

Entre los factores limitantes para la actividad,
directivos en la industria alimentaria refirieron que
las exportaciones hacia el noreste de Estados Unidos
se vieron afectadas por ciertos problemas de
logistica, en particular la disponibilidad de transporte
terrestre. Asimismo, fuentes consultadas en la
industria quimica, del plastico y del papel refirieron
qgue los altos costos y la falta de disponibilidad del
transporte maritimo para traer insumos de Asia
generaron retrasos que afectaron la produccién. Por
su parte, en la industria quimica y en las metalicas
basicas, los contactos empresariales continuaron
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seflalando como factor limitante la rotacidon de
personal; esto debido a los altos niveles de
competencia por mano de obra derivados del
dinamismo del sector manufacturero en entidades de
la region. Finalmente, en la fabricacion de productos
metalicos y en la de equipo de transporte, sefialaron
como elementos negativos la escasez y el incremento
sustancial en el precio de aceros y aluminios
especializados, asi como de otras materias primas,
tales como el cobre.

Region Centro Norte

Como factores limitantes, en la industria electronica
las fuentes entrevistadas indicaron las dificultades
para la provision de insumos en el sector, en
particular los problemas de logistica para traer
insumos de Asia. En la fabricacion de podadoras
eléctricas, los directivos mencionaron la escasez de
motores especializados de su proveedor en Estados
Unidos, que a su vez tuvo problemas con el abasto de
componentes especializados y en la provision de
aceros provenientes de Asia. Por otra parte, los
directivos consultados en la industria alimentaria en
las ramas de café y pescados procesados
manifestaron afectaciones en su produccién
derivadas de rezagos en el abasto de materias primas
y de otros productos, como envases de vidrio, latas
de aluminio y empaques de carton.

Entre los factores positivos para la actividad, en el
subsector de equipo de transporte, las fuentes
consultadas destacaron la recuperacion de Ia
produccién de autopartes durante el trimestre de
referencia. En especifico, los fabricantes de asientos
y sus partes, arneses y sistemas de consumo de
gasolina sefialaron que dicho incremento se debid a
una mejora en el margen en la disponibilidad de
semiconductores por parte de las empresas
armadoras, si bien la distribucién de dichos insumos
no se ha normalizado y continud siendo mencionado
como factor limitante. Lo anterior impulsé también a
la industria electrénica, ya que, de acuerdo con las
fuentes consultadas, se retomaron proyectos para el
desarrollo de productos para vehiculos. Asimismo, los
contactos empresariales indicaron que se mantuvo
robusta la demanda de equipo médico y de
telecomunicaciones con destino a Estados Unidos.
Por su parte, en la industria alimentaria los directivos
refirieron el dinamismo en la exportacién de

pescados procesados y sus derivados, asi como de
productos carnicos con destino al mercado asiatico.

Region Centro

Entre los factores que impulsaron la reactivacion en
el centro, los directivos empresariales en la industria
automotriz refirieron que su actividad se vio
beneficiada por la fuerte demanda en Estados Unidos
por vehiculos nuevos, lo que favorecié también la
produccidn de autopartes. En la industria quimica, las
fuentes consultadas sefalaron la normalizacién en la
provision de insumos como los solventes y el
dinamismo en la demanda interna por productos
para limpieza de superficies. Por su parte, en la
industria  textil los contactos empresariales
mencionaron que el regreso a clases presenciales ha
tenido un efecto positivo sobre la demanda de
uniformes escolares. Respecto a las industrias
metdlicas basicas, los directivos consultados
sefialaron un aumento en la demanda de perfiles de
aluminio y sus aleaciones por parte de la industria
automotriz, asi como un incremento en las compras
de acero por parte de la construccion privada. En la
industria alimentaria, los contactos entrevistados
destacaron como factores de impulso la apertura de
nuevos canales de venta, asi como la introduccién de
nuevas variedades de presentaciones de sus
productos.

Los directivos empresariales consultados de la region
centro asociaron como factores negativos para la
actividad manufacturera el menor gasto de los
consumidores en bienes que no son de primera
necesidad, la escasez de insumos y el aumento en los
precios de los fletes maritimos y de energéticos tales
como el gas natural y la electricidad. En la industria
automotriz, las fuentes consultadas sefialaron que
persistieron las afectaciones por la escasez de
insumos industriales, tales como semiconductores,
acero y resinas plasticas, entre otros. Lo anterior
ocasiond que armadoras automotrices ubicadas en la
regidon continuaran llevando a cabo paros técnicos. La
escasez de acero y aluminio también afecté a las
industrias metdlicas basicas y la de fabricacién de
equipos de generacion eléctrica. Los directivos
consultados de estos sectores refirieron afectaciones
derivadas de la alta volatilidad en la cotizacién de las
materias primas, dificultando asi la planeacién de la
produccion. Por otra parte, en la industria
alimentaria, los contactos empresariales sefialaron
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como factores limitantes el alza en los costos
logisticos ante la falta de contenedores para traer
insumos del extranjero, los problemas de robo de
mercancias, y la baja disponibilidad de choferes
operarios de camiones para transporte terrestre en
rutas nacionales.

Region Sur

Como factores de impulso, fuentes consultadas en Ia
produccién de harina de maiz sefialaron una mayor
oferta de maiz en grano (insumo principal en esa
actividad) por las elevadas cosechas del ciclo
primavera-verano. En la elaboracién de café
procesado, los directivos empresariales refirieron un
aumento en la demanda por su producto en los
mercados internacionales derivado de una menor
produccién en Brasil, la cual asociaron a dafios en sus
cosechas por fuertes heladas. En la industria quimica,
los contactos consultados asociaron el mayor
volumen de actividad con la mayor disponibilidad de
gas, un insumo bdsico en el sector, ante el repunte en
la produccién en campos del estado de Veracruz. En
cuanto a la produccidn de productos metalicos,
aceros y de materiales para la construccién, las
fuentes empresariales continuaron senalando el
efecto positivo de la construccion de la refineria de
Dos Bocas, en Tabasco, y la construccion de
infraestructura  ferroviaria en la region.
Adicionalmente, refirieron que el aumento de los
precios del petréleo estimuld la construccidon de
proyectos de infraestructura energética en Estados
Unidos, lo que a su vez favorecié la exportacion de
productos metalicos y aceros a ese pais. En lo
referente a la refinaciéon de combustibles, la planta de
Minatitlan registré un aumento en sus volumenes de
produccién. Por ultimo, con relaciéon a la produccién
de bebidas, los contactos mencionaron que la mayor
actividad turistica en la regién impulsé el consumo de
sus productos.

Banco de México

Entre los principales factores que limitaron la
actividad de la regién, los directivos de la rama
quimica sefalaron que el elevado precio de venta de
sus productos de polietileno, asociado a mayores
costos de los energéticos, limité la cantidad
demandada de sus productos. En la industria
alimentaria, los directivos consultados mencionaron
la elevada oferta de azucar en el mercado nacional,
situacién que presiond a la baja los precios de venta
y los margenes de ganancia. En la panificacidn, las
fuentes consultadas refirieron un efecto negativo en
sus ventas generado por un clima inusualmente
calido, el cual inhibe la demanda por este tipo de
productos, y por un ajuste en sus precios de venta
debido a un repunte en los precios de la harina de
trigo.

1.2.2 Mineria

Durante el cuarto trimestre de 2021, la mineria
continud exhibiendo atonia, lo cual se atribuyé a la
debilidad del rubro de extraccion de petrdleo y gas, y
a la desaceleracion de los minerales metdlicos y no
metdlicos. A su vez, el rubro de servicios relacionados
con la mineria continud recuperandose (Grafica 10).
Lo anterior reflejo el débil desempefio de esta
actividad en la mayoria de las regiones. En efecto, con
la informacién disponible a nivel regional, para el
periodo octubre-diciembre de 2021 se estima un
estancamiento en la produccién de minerales en las
regiones norte y centro, asi como atonia en la mineria
petrolera en el sur. En contraste, la mineria en el
centro norte presentd una incipiente recuperacion,
frenando la trayectoria descendente que mostrd
durante 2021, ante el incremento en la extraccion de
minerales (Graficas 11y 12).
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Grafica 10
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Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en las series del
Indicador M ensual de la Actividad Industrial.

Grafica 11
Indicador Regional de Actividad Minera
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Nota: En el panel a), entre paréntesis se presenta la contribucién del sector
minero al PIB de laregién yla contribucién del PIB de mineria de laregion
al PIB nacional de mineria, en ese orden para 2020.

Fuente: Elaboracion y desestacionalizacion del Banco de México con
base en las series del Indicador M ensual de Actividad Minera por Entidad
Federativa del INEGI.

Grafica 12
Indicador Regional de Actividad Minera de Minerales
Metalicos y No Metadlicos
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Fuente: Elaboracion y desestacionalizacion del Banco de México con
base en las series de Volumen de Produccién Minera por Principales
Entidades y M unicipios del INEGI.

Para la mineria petrolera, las fuentes consultadas
sefialaron el incremento en los precios
internacionales del petréleo como el principal factor
de impulso. No obstante, a pesar de que el precio
promedio de la mezcla mexicana aumentd durante el
trimestre, el valor de las exportaciones de petréleo
crudo se redujo ligeramente en este periodo como
reflejo de una menor plataforma de exportacion.
Adicionalmente, los directivos empresariales
comentaron que se registré un repunte en las
inversiones de Pemex, en especial en aguas someras
en Tabasco y para los centros productores terrestres
ubicados en ese estado y en Veracruz. Por destino de
lainversidn, resaltaron el aumento en la construccidn
de infraestructura para perforacién y ductos para el
traslado de hidrocarburos. No obstante, las fuentes
consultadas manifestaron que, si bien Pemex ha
venido incrementando sus niveles de inversién desde
2018, estos resultan insuficientes para reactivar el
conjunto de la cadena productiva en el sector. Los
directivos consultados que proveen de servicios a
Pemex resaltaron que durante el ultimo trimestre del
afio se incrementd la demanda por mantenimiento
de maquinaria y equipo, asi como la instalacion de
valvulas y de estudios de factibilidad para nuevos
proyectos, lo cual asociaron a la mayor inversion en
campos sefialados como prioritarios y en centros
terrestres. No obstante, algunos proveedores de
Pemex mencionaron que los precios de sus insumos
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continuaron aumentando, especialmente hacia el
final de 2021, lo cual siguié afectando sus costos de
operacion. Adicionalmente, algunos de los contactos
empresariales sefialaron que la ratificacion expedita
de sus contratos contribuyd a que no se generaran
demoras en la actividad.

En la mineria no petrolera, en todas las regiones las
fuentes consultadas destacaron como uno de los
principales factores que limitd su desempefio la
escasez de refacciones y equipo en los mercados
mundiales, lo cual elevé sus costos de operacion.
Adicionalmente, refirieron que, en general, las
cotizaciones de la plata se mantuvieron con
tendencia a la baja durante el dltimo trimestre de
2021, lo cual afectd la rentabilidad que se habia
observado en su produccién en los meses anteriores,
si bien los precios de ese metal continuaron
ubicdndose en niveles superiores a los observados
antes de la pandemia. En la region norte, las fuentes
consultadas destacaron que el encarecimiento de los
materiales para la construccion derivd en la
postergacién de proyectos de edificacién urbanay de
vivienda, lo que moderd, a su vez, la demanda de
minerales como grava, arenas y cales industriales.
Ademads, resaltaron que hacia finales del cuarto
trimestre comenzd a registrarse un incremento en los
contagios por COVID-19 entre los trabajadores de las
minas, lo que derivd en un mayor costo para las
compainias por las contrataciones eventuales. En el
centro norte, los directivos empresariales
mencionaron que se presentaron episodios de
violencia en zonas aledafias a las minas en Zacatecas
que afectaron su operacién. Adicionalmente, los
directivos entrevistados comentaron, como factores
negativos el bajo nivel de inversién en nuevos
proyectos de exploracién y extraccion, lo cual
asociaron a la incertidumbre juridica sobre
concesiones mineras, y a que los permisos para
nuevos proyectos estan detenidos, especialmente en
Fresnillo, Zacatecas. Finalmente, en el centro, los
directivos sefialaron una caida en la demanda de
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metales, como el cobre, por parte de la industria de
la transformacion debido a paros técnicos vy
problemas de suministro, en especial de la
manufactura de productos electrénicos. Asimismo,
sefialaron que la actividad se vio afectada por el
aumento en el costo del transporte de materiales
para la construccién.

Entre los factores que impulsaron a la mineria no
petrolera en el cuarto trimestre de 2021, las fuentes
consultadas en todas las regiones resaltaron que, si
bien el desempefio de las cotizaciones de los metales
fue heterogéneo, los precios de la mayoria de los
minerales preciosos e industriales se mantuvieron en
niveles superiores a los observados antes de la
pandemia. Adicionalmente, en el norte mencionaron
un incremento en la demanda de minerales
industriales, lo cual asociaron, a su vez, a un aumento
en la venta de bienes intermedios y duraderos con
alto contenido metalico. También comentaron sobre
un incremento en la demanda de minerales como la
dolomita y cales, que son utilizados en la industria de
la fundicidn para el mantenimiento de los hornos, asi
como para los procesos de separacion de minerales.
Por su parte, en el centro norte, los directivos
sefialaron que el inicio de operaciones de una nueva
mina en Zacatecas contribuyd a aumentar el nivel de
produccidn de oro. También los directivos de minas
en Durango destacaron el dinamismo en Ia
exportacion de plata hacia distintos mercados,
principalmente China e India. Asimismo, las fuentes
consultadas mencionaron que el mejor desempefio
de algunas actividades industriales favorecié la venta
de oro, plata, zinc, cobre y plomo. Por su parte, en el
centro, comentaron sobre una mayor demanda de
materiales para la construccion publica, en especial
de grava, arena y tezontle, los cuales fueron
utilizados para la rehabilitacién de calles de la Ciudad
de México y el Estado de México. Asimismo, las
ventas de arena para las industrias del vidrio
registraron un incremento.
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1.2.3 Construccidén

En el periodo octubre-diciembre de 2021, se acentud
la trayectoria a la baja de la construccién (Grafica 13).
Ello como reflejo de la evolucién desfavorable que
han mantenido la edificacién y las obras de ingenieria
civi, mientras que los trabajos especializados
exhibieron una recuperacion en el periodo.

Grafica 13
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Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con base en el componente de
la construccion del Indicador M ensual de la Actividad Industrial (IM Al) del
INEGL.

La Encuesta Nacional de Empresas Constructoras
(ENEC) permite analizar a nivel regional la evolucidn
del gasto en construccién de manera desagregada
por sector contratante, si bien posee una menor
cobertura con relacidn al Indicador Mensual de la
Actividad Industrial (IMAI). De acuerdo con la
informacién de la ENEC, durante el periodo
octubre-diciembre de 2021 la construccidn en la

region sur presentd una ligera reduccién en su
actividad, como resultado de una disminucién en su
componente privado, mientras que su componente
publico se expandié y continud ubicdndose en niveles
relativamente elevados. En el centro la actividad se
contrajo como resultado de una caida de sus
componentes publico y privado, si bien el primero
exhibe niveles superiores a los observados al inicio de
la pandemia. Por su parte, en el norte, la actividad
continud expandiéndose, aunque a un menor ritmo
gue el trimestre anterior, toda vez que la obra publica
presentd una recuperacidon, la cual se vio
parcialmente contrarrestada por una caida en la
construccion privada. Finalmente, en el centro norte
la actividad mostré una expansidon, como resultado
de la evolucién de la construccién solicitada por el
sector privado, aunque la contratada por el sector
publico se contrajo (Grafica 14).

En las cuatro regiones del pais, los directivos
empresariales mencionaron el impacto negativo de
los mayores costos de produccién derivados de los
incrementos en los precios de insumos a lo largo de
2021. En particular, senalaron el efecto que este
fendmeno ejercié sobre el mercado de vivienda. No
obstante, sefialaron como un elemento positivo para
la vivienda el avance en las metas de otorgamiento
de crédito que la banca privada mostré al cierre del
afo. También refirieron un menor flujo de recursos
hacia la obra publica local, ocasionado por el periodo
de transicion que implic6 el cambio de
administraciones estatales y municipales en las
distintas regiones.
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Grafica 14
Valor Real de la Produccion en la Industria

de la Construccion por Region
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Fuente: Elaboracién y desestacionalizacién del Banco de M éxico con base en los datos de la Encuesta Nacional de Empresas Constructoras del INEGI.

Region Norte

En el norte, los directivos entrevistados sefalaron
como elemento negativo la limitada demanda por
construccion para el sector automotriz. Ello debido a
la persistencia de disrupciones en las cadenas de
suministro global que han generado una mayor
incertidumbre con relacion a la produccién en las
empresas y, consecuentemente, sobre su inversion
en construccion. Asimismo, mencionaron la
postergacién de inversiones en proyectos de
generacién de energias limpias, dada la posibilidad,
en su opinidn, de que la reforma al sector eléctrico
impulsada por la actual administracidn federal limite
eventualmente la participacion de privados. Como
factores de impulso, las fuentes consultadas
sefialaron la  construccién, ampliacion vy
remodelaciéon de naves industriales en actividades
distintas al sector automotriz en la regién durante el

trimestre que se reporta, apoyada por el arribo de
inversiéon extranjera directa hacia la industria
electrdnica, asi como por el desarrollo de proyectos
para la industria alimentaria y de supermercados.
Ademds, mencionaron el dinamismo mostrado en el
desarrollo de vivienda, favorecido por un mayor
volumen de ventas generado por la implementacion
de campafias promocionales y de mercadotecnia por
parte del sector. De igual manera, sefialaron el
desempeiio positivo de la vivienda residencial
durante diciembre, favorecido por decisiones de
compra anticipadas ante la expectativa de mayores
incrementos en los precios de las propiedades y en
las tasas de interés hipotecarias.

En cuanto a la obra publica, los directivos destacaron
el desarrollo de obras de vialidad en zonas urbanas, y
de espacios deportivos y recreativos por parte de los
gobiernos estatales. Asimismo, mencionaron la
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inversion ejercida principalmente en los meses de
octubre y noviembre en la rehabilitaciéon vy
mantenimiento de carreteras en Baja California,
Sonora, Coahuila y Tamaulipas. Como limitante en el
componente publico de la construccidn, los directivos
sefialaron un bajo flujo de recursos federales hacia
algunos estados de la regién, asi como la debilidad de
las finanzas publicas locales.

Regidn Centro Norte

Como factores de impulso para la construccién
privada, los directivos consultados destacaron el
desarrollo de obras de urbanizacion, de vivienda
media, y, en menor medida, de vivienda social en la
region. Adicionalmente, mencionaron que las
mayores tasas de retorno pagadas por los proyectos
de vivienda como instrumento de inversidn, con
relacién a las tasas ofrecidas por la banca tradicional,
estimularon el desarrollo de edificaciones verticales
en la Zona Metropolitana de Guadalajara. Asimismo,
destacaron inversiones en vivienda residencial
turistica, en desarrollos turisticos integrales y en
nuevos hoteles, como resultado de los mejores
niveles de actividad mostrados por el sector turistico.
En el mismo sentido, mencionaron las obras
correspondientes a la construccion de la primera
etapa del parque aeroespacial de Mazatlan y la
construccion impulsada por el sector minero en
Durango. Ademads, sefialaron el desarrollo de
programas de mantenimiento y ampliacién en la red
de autopistas concesionadas. En contraste,
destacaron el efecto negativo de la incertidumbre
generada ante la iniciativa de reforma eléctrica
propuesta por el Ejecutivo Federal sobre la inversidn
en parques industriales y en proyectos energéticos.
De igual manera, mencionaron la contraccion
registrada en los programas de mantenimiento del
sector industrial en Michoacan durante diciembre,
ante el desplazamiento de la inversion de ese sector
hacia el cumplimiento de protocolos sanitarios y no
de infraestructura.

En su componente publico, como elementos que
inhibieron el crecimiento del sector, los directivos
mencionaron un menor flujo de recursos federales
para el desarrollo de infraestructura vial, lo que en su
opinién derivd en retrasos de obras asociadas al
Distribuidor Vial Salida a Salamanca desde el mes de
octubre en Morelia. Como factores positivos, los
directivos destacaron la ejecucién de obra publica
federal destinada al desarrollo de infraestructura
hidroagricola en la regién, asi como el desarrollo de
sistemas de agua y drenaje con inversién publica
estatal. Asimismo, refirieron un mayor avance en el
ejercicio de gasto publico en municipios que
presentaron, durante trimestres previos, rezagos en
la ejecucidn del presupuesto ya asignado. Durante el
trimestre que se reporta, dicho avance fue destinado
a obras de urbanizacién en Michoacan y Durango
ante el cierre del ejercicio presupuestal 2021.

Region Centro

En la region centro, los directivos destacaron como
un elemento importante que limitd a la construccién
privada, al menor ritmo de actividad registrado en la
Ciudad de México en la industria de vivienda, como
resultado del exceso de oferta de vivienda
residencial. Ademds, destacaron la postergacion de
inversiones en el sector energético, ante la iniciativa
de reforma constitucional en materia eléctrica
propuesta por el Ejecutivo Federal. Como elementos
positivos, sefalaron el desarrollo de trabajos de
urbanizacién destinados a vivienda media. También
se enfatizd el inicio de proyectos de vivienda
horizontal como resultado de la implementaciéon de
nuevos esquemas de regulacion urbana, que
implicaron una reduccién en los tiempos de
expedicion de permisos para construccion en la
Ciudad de México. Ademas, destacaron el desarrollo
de proyectos orientados a la integracion de
inmuebles habitacionales, comerciales y turisticos en
las principales ciudades de la regidn, y la construccion
de espacios industriales para la industria alimentaria
y el sector logistico.
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Respecto a la obra publica, los directivos
empresariales mencionaron como elementos que
contuvieron la actividad de la construccién en Ia
region el menor ritmo de avance en los trabajos de
ampliacidn del Tren Suburbano hacia el Aeropuerto
Internacional Felipe Angeles (AIFA), y los retrasos en
las tareas de adecuacion de espacios publicos vy
caminos rurales en Puebla. En ambos casos como
resultado de la oposicion al desarrollo de obras por
parte de grupos vecinales en las zonas aledafias a los
sitios de construccidn. En contraste, sefialaron como
elementos positivos los avances, principalmente
durante el mes de octubre, en la construccion del
Tren México-Toluca. Destacaron especificamente el
desarrollo de la etapa final de la subestacién
eléctrica, y el inicio de la construccién del bitunel que
conectara a la Ciudad de México con el Estado de
México. De manera similar, sefialaron los trabajos en
la terminal de pasajeros y la construccién de la
terminal de combustibles en el AIFA. Adicionalmente,
resaltaron la construccién de nueva infraestructura
hospitalaria, las obras relacionadas con la
reconstruccion de la Linea 12 del metro de la Ciudad
de Meéxico, y las tareas de mantenimiento en
carreteras y caminos rurales en la region.

Region Sur

Como elementos negativos para la construccién
privada, los directivos destacaron un menor
dinamismo en la edificacidén de vivienda social, como
reflejo de la persistente incertidumbre respecto al
ingreso laboral derivada de la crisis sanitaria.
Asimismo, las fuentes consultadas mencionaron un
débil comportamiento de la demanda en el segmento
de vivienda residencial, asi como menores
inversiones en la construccidn turistica en Guerrero y
Quintana Roo, ante el rezago en la recuperacion del
turismo de estas entidades. Como elementos
positivos, los directivos empresariales mencionaron
una mayor inversion en la construccion de centros de
distribucién y bodegas por parte de empresas de
comercio electronico, asi como inversiones
destinadas a la expansidn de cadenas comerciales de
abarrotes y de tiendas especializadas mediante la
construccion de nuevas sucursales.

En su componente publico, los directivos de la region
sefialaron como elementos favorables los avances en
la construccion del Tren Maya en Campeche vy
Tabasco, y el mayor ritmo de construccion en la
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refineria de Dos Bocas. Asimismo, destacaron los
avances en la construcciéon de la infraestructura
necesaria para la operacion de los campos petroleros
Yaxche y Xanab, frente a la costa de Dos Bocas.
Indicaron, ademas, el efecto de inversiones en
proyectos de conservacién de carreteras en Oaxaca
durante el mes de octubre, de bacheo vy
pavimentacion de carreteras durante diciembre en
Chiapas, y de ampliacién y mejoramiento de
infraestructura educativa a cargo de los gobiernos
estatales en gran parte de la regién. Finalmente,
resaltaron las obras relacionadas con la restauracion
de vias de comunicacidn en el estado de Tabasco tras
las inundaciones ocurridas durante 2020. Como
elementos negativos para la industria, resaltaron el
retraso en los procesos de licitacion de
infraestructura carretera con inversion federal, asi
como un limitado ejercicio de gasto publico por parte
de gobiernos locales que afectd principalmente al
rubro de urbanizacién en la region.

1.2.4 Actividad Comercial

De acuerdo con el indice de Ingresos por Suministro
de Bienes y Servicios de Empresas Comerciales al por
Menor, durante el periodo octubre-diciembre de
2021, la actividad comercial registré una expansién
en el centro y el sur, a la vez que en el norte y el
centro norte se observd atonia. Con excepcidn del
centro, las regiones exhibieron niveles de actividad
mayores a los registrados en el primer trimestre de
2020 (Gréafica 15).

Grafica 15

Indicador Regional de la Actividad Comercial
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Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucién de laregién al indicador
nacional de actividad comercial para 2020.

Fuente: Elaboracién y desestacionalizacion del Banco de México con
base en las series de Ingresos por Suministros de Bienes y Servicios de
Comercio al por Menor por Entidad Federativa del INEGI.
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Los directivos entrevistados coincidieron, en general,
en que la actividad comercial se vio impulsada por un
aumento en el ingreso disponible de los hogares ante
el dinamismo de las remesas y el aumento gradual del
empleo. Adicionalmente, en el Recuadro 2 se analiza
el impacto de las exportaciones manufactureras
sobre la recuperacion del consumo privado regional
durante la emergencia sanitaria. Los resultados
sugieren que el dinamismo de las exportaciones
manufactureras no automotrices ha contribuido a la
recuperacion del consumo en las regiones mads
vinculadas con el mercado externo, especialmente el
norte, si bien ello se ha visto contrarrestado por la
debilidad en Ilas automotrices. Las fuentes
consultadas también mencionaron como elemento
favorable la disminucidn en el nimero de contagios
por COVID-19 en las primeras diez semanas del
trimestre, lo que permitid un relajamiento de las
restricciones sanitarias y facilitd la reapertura de
diversas actividades comerciales.

Entre los factores limitantes, los directivos
consultados remarcaron la escasez de contenedores
para la transportacion maritima, el encarecimiento
de algunas materias primas y mercancias de
importaciéon, ademdas de mayores precios en los
servicios de logistica. Las dificultades asociadas con el
flujo comercial internacional se tradujeron, a su vez,
en la extensidn en los tiempos de arribo de los bienes
comerciados, ocasionando desabasto en los
establecimientos e incrementos en los precios de
venta. Destacaron, por otro lado, que la escasez
global de semiconductores continud restringiendo la
produccién y disponibilidad de vehiculos.

Region Norte

Como factor limitante destacaron los incrementos en
los precios de diferentes mercancias de importacién
como prendas de vestir, calzado, aparatos
electrénicos, muebles para el hogar (colchones, salas,
sillas), productos plasticos, refacciones con contenido
metalico, herramientas y abrasivos, mismos que los
directivos consultados continuaron asociando a las
disrupciones en las cadenas de suministro. Otro
elemento limitante fue la intermitente toma de
carreteras a lo largo del trimestre por parte de
agricultores de Sonora en su disputa con las
autoridades estatales sobre derechos de agua, y la

3 El 8 de noviembre de 2021 se reabrid la frontera para turistas que
deseen ingresar por tierra desde México hacia Estados Unidos.

toma de vias férreas en Michoacan durante el mes de
octubre; conflictos que dificultaron el arribo de
mercancias por via terrestre a algunas zonas de
Sonora y Chihuahua. Asimismo, subrayaron el
repunte en el nimero de contagios por COVID-19 que
se registré al final del trimestre y que orill6 al cierre
parcial y reduccién de aforos de diversos
establecimientos comerciales en Torredn, Coahuila; y
Monterrey, Nuevo Ledn; asi como en las ciudades
fronterizas de Tijuana, Baja California; y Cd. Judrez,
Chihuahua. Finalmente, los directivos consultados
destacaron una reduccidén en las ventas de frutas,
productos carnicos, lacteos y bebidas envasadas,
resultado que atribuyeron a los incrementos en los
precios que estos bienes han experimentado a lo
largo del afio.

Entre los factores positivos mds particulares de la
region, directivos entrevistados mencionaron que si
bien la reapertura de cruces terrestres con Estados
Unidos inicialmente redujo sus ventas ante la
expectativa de los consumidores nacionales de
encontrar mejores precios y mayor variedad de
productos en ese pais, estas se recuperaron a lo largo
del trimestre por diversos motivos. Entre ellos
mencionaron el tiempo requerido para realizar el
cruce, el requerimiento del esquema de vacunacién
completo solicitado por las autoridades de salud de
ese pais como requisito para viajar, asi como precios
de mercancias mayores a los anticipados.® Los
directivos entrevistados de agencias de automoviles
nuevos y seminuevos mencionaron, a su vez, que Si
bien la venta de unidades se contrajo respecto al
trimestre previo, sus ingresos aumentaron debido a
mayores ventas de unidades de lujo (que generan
mayores margenes de utilidad), asi como por
servicios de mantenimiento y la venta de refacciones.
La actividad comercial también se vio favorecida por
la utilizacién de ventas en linea y entregas a domicilio
como canales adicionales de comercializacién de los
establecimientos.  Finalmente, los directivos
consultados reconocieron que la actividad comercial
se vio impulsada por medidas sanitarias menos
restrictivas que resultaron en un aumento en los
aforos en centros comerciales, restaurantes, bares y
salones de eventos sociales y familiares.
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Regidn Centro Norte

Los directivos consultados mencionaron que un
incremento en las exportaciones regionales, en
particular de productos agropecuarios y bebidas,
estimuld el ingreso en la regién y, con ello, la
actividad comercial en algunas entidades. También
destacaron el arribo de turistas nacionales a
entidades como Aguascalientes y Baja California Sur,
gue incentivd las ventas comerciales tanto de manera
directa, como indirecta. Esto ultimo ante la mayor
demanda de prendas de vestir, calzado y accesorios
por parte de los proveedores de dichos servicios. Las
ventas comerciales también se vieron apoyadas por
la continuidad del trabajo remoto en algunas
organizaciones, que impulsé la demanda de equipo
de cémputo y software de seguridad. También
mencionaron una reactivacion moderada en la
industria de la construccion, que incrementd la venta
de material eléctrico, herramientas y equipo para
realizar remodelaciones y reparaciones.

Como factores limitantes, directivos entrevistados
dedicados a la comercializacion de papel, celulosa,
cartén para empacar, vidrio y aluminio, mencionaron
gue la escasez y demoras en los envios por parte de
sus proveedores, asi como un incremento en el costo
de los fletes para realizar entregas a sus clientes, se
tradujeron en mayores precios de venta y, en
consecuencia, en una disminucidn de la demanda que
enfrentan. Por otra parte, la venta de muebles para
el hogar se vio afectada por las dificultades que
enfrenta el sector automotriz, que ha resultado en
menores niveles de empleo y remuneraciones de sus
trabajadores, que son compradores potenciales de
esos bienes. También consideraron que la venta de
bienes duraderos se vio afectada por el alza reciente
en las tasas de interés en los financiamientos
bancarios. Finalmente, los directivos consultados
comentaron que los retrasos en el retorno a las clases
presenciales se tradujeron en un estancamiento de
las ventas de papeleria y uniformes escolares.

Banco de México

Region Centro

Entre los factores positivos para la actividad
comercial de la regidn, los directivos destacaron la
gradual recuperacion del empleo, asi como el
incremento de las ventas en linea. También
mencionaron que un mejor control de la pandemia
de COVID-19 elevd los aforos permitidos en los
centros comerciales, lo que incentivd la demanda de
productos electrénicos, celulares, adornos
navidefos, ropa y calzado. Por otro lado, la escasez
de autos nuevos y el gradual retorno de trabajadores
a sus actividades en formato presencial, estimularon
la venta de automoviles seminuevos, resultado que
impulsd, a su vez, la venta de llantas, refacciones y
aceites para motor requeridos para el
mantenimiento de estos vehiculos. En cuanto a la
demanda de medicamentos, esta conservo su
dinamismo, principalmente por el consumo del
sector privado ante el desabasto de los mismos en el
sector publico. Finalmente, los directivos consultados
mencionaron que redujeron sus margenes de utilidad
y realizaron constantes negociaciones con sus
proveedores para contener aumentos en los costos
de los bienes que comercializan y, con ello, ofrecer
precios atractivos a sus clientes y evitar caidas en sus
ventas.

Como factores limitantes, directivos empresariales
dedicados a la comercializacidon de algoddn, plastico,
cartén, vidrio, acero, cobre, y aluminio, sefialaron
gue la escasez y las demoras en el abastecimiento de
estos productos elevaron sus costos de
comercializacidn. Lo anterior los llevd a elevar sus
precios de venta, medida que termind reduciendo el
valor de sus ventas. También enfatizaron como
limitante los efectos negativos sobre la actividad
comercial derivados del incremento en los robos de
mercancia y extorsiones de la delincuencia
organizada.
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Region Sur

Los directivos entrevistados de la regién sur
mencionaron como factor interno de impulso la
recuperacion sostenida del empleo y el ingreso de las
familias durante el trimestre, lo que favorecid la
comercializacién de blancos, muebles y articulos de
decoracién para el hogar. Asimismo, mencionaron
que el relajamiento de las medidas contra el
COVID-19 en algunas entidades, y una confianza
creciente de los turistas a viajar, sostuvieron la
recuperacidon de la actividad turistica en Oaxaca,
Guerrero, Yucatan y Quintana Roo. Lo anterior se
tradujo, a su vez, en una mayor demanda de insumos
para la elaboracion de alimentos y bebidas,
productos quimicos, de limpieza y desinfectantes, asi
como en una mayor demanda por combustibles
derivada del incremento en los servicios de traslado
de personas. Los directivos consultados también

destacaron un sdélido desempefio de la actividad
portuaria en Veracruz, que redundd en mayores
ventas de lubricantes para motores, anticongelantes,
grasas industriales y automotrices. Asimismo,
reconocieron los efectos positivos en sus ventas
derivados de la implementacion de campafias de
descuentos y promociones, tanto en tienda fisica
como en linea, en especial para la adquisicién de
bienes de consumo e higiene personal.

Como factores limitantes a la actividad comercial, los
directivos puntualizaron la incertidumbre asociada a
los cambios de gobierno a nivel estatal en Campeche,
en septiembre, y a nivel municipal en Villahermosa,
Tabasco, en octubre. Esto ocasiond la suspension de
diversos proyectos publicos, lo que a su vez contrajo
la comercializacion de insumos para la construccién y
de articulos para el mantenimiento de las flotillas de
autos en esas zonas.
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Recuadro 2. Efectos de la Demanda Externa sobre el Consumo Privado Regional en el Contexto de la
Pandemia de COVID-19

1. Introduccién

Después del impacto inicial de la pandemia de COVID-19, en el
segundo trimestre de 2020, la actividad productiva en México
empezé un proceso gradual de recuperacion, que ha sido
heterogéneo entre sectores de actividad y entre las regiones del
pais. Destaca la relativa mayor recuperacion del sector
manufacturero, impulsada por la demanda externa excluyendo la
del sector de equipo de transporte. A nivel regional, el norte es la
que se ha visto mas favorecida dada su vinculacion mas estrecha
con la demanda externa. En el resto de las regiones también se
dio una reactivacién del sector manufacturero, si bien esta no ha
sido del alcance observado en la region norte. Una mayor
demanda externa estimula la produccién interna de bienes y
servicios relacionados, lo que a su vez genera una mayor
demanda de factores productivos, en particular de trabajo, y con
ello se inducen mayores niveles de ingreso y consumo de los
hogares. Considerando lo anterior, este Recuadro analiza,
apoyado en las Matrices de Contabilidad Social Regionales
(MCSR) del Banco de México, el impacto de las exportaciones
manufactureras sobre el consumo privado regional en un
contexto de estructuras productivas regionales y de desempefios
sectoriales heterogéneos.!

2. Exportaciones Manufactureras Regionales

La demanda externa en México ha mostrado una recuperacion
desde el segundo trimestre de 2020, lo que la ha llevado a
alcanzar niveles superiores a los observados antes de la
pandemia de COVID-19. A su interior se ha observado un
comportamiento heterogéneo, ya que mientras que las
exportaciones manufactureras distintas de las automotrices han
contribuido a impulsarlas, las automotrices han mostrado un
débil desempeno asociado, principalmente, a la persistente
escasez global de semiconductores (Grafica 1).2 De este modo, en
la medida que las exportaciones, en particular las
manufactureras, sean mas relevantes para la actividad
econdmica de cada region, mayor pudiera ser su efecto sobre el
consumo privado. Sin embargo, dado el comportamiento
heterogéneo de las exportaciones, su impacto en el consumo
dependera de la especializacion de las regiones en los distintos
sectores manufactureros de exportacion.

Al respecto, en la regién norte las exportaciones manufactureras
representaron el 68% del PIB regional en 2019. Las
participaciones en el PIB de las regiones centro norte y centro son
20.7% y 15.5%, respectivamente; el sur tiene una participacion

1 Una MCSR captura las relaciones intersectoriales de los diferentes agentes
(hogares, empresas, gobierno y sector externo) de una region considerando su
estructura productiva y de flujos de ingreso-gasto entre dichos agentes. En este
marco, la MCSR permite cuantificar el efecto de un choque positivo a las
exportaciones que estimula la produccién interna e incrementa el pago a los
factores productivos (capital y trabajo). También captura que ello eleva el ingreso
de los hogares y, en consecuencia, el consumo privado, lo que impulsard, a su vez,
la produccion regional, generando asi efectos de retroalimentacién al interior de
la economia. Ver Chapa et al. (2019).

~

La Grafica 1 utiliza el desglose del Banco de México para las exportaciones
manufactureras nacionales entre automotrices y no automotrices. Este desglose,

de 4.8% (Grafica 2). Lo anterior sugiere que ante cambios en la
demanda externa, la respuesta de la demanda interna de la
region norte podria ser mayor; seguida por los efectos en el
centro norte, centro y sur, en ese orden.
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La Grafica 3 presenta las participaciones de las exportaciones de
equipo de transporte y del agregado del resto de las
exportaciones manufactureras en el total de las exportaciones
manufactureras, por region. Se observa que en el norte, centro

sin embargo, no se tiene disponible a nivel de entidad federativa. Por lo tanto, se
utilizara la informacion de las exportaciones manufactureras a nivel de entidad
federativa publicada por el INEGI. El INEGI presenta estas exportaciones de
acuerdo con el Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte (SCIAN),
que utiliza un nivel de desagregacién de tres digitos para un total de 21
subsectores manufactureros. En este Recuadro, los 21 subsectores se
reclasificaran en 13 subsectores. Uno corresponderd a "Fabricacién de equipo de
transporte", tal como aparece en el SCIAN. Los restantes 20 se reagrupan para
obtener los otros 12 subsectores. Esta reclasificacidn se realiza a fin de hacerla
compatible con la desagregacion de las Matrices de Contabilidad Social
Regionales que se emplean méas adelante en este Recuadro.
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norte y, sobre todo, en el sur, las participaciones de las
exportaciones manufactureras distintas a equipo de transporte
en las exportaciones manufactureras son mayores que las
participaciones de sus exportaciones de equipo de transporte. En
la regién centro, en cambio, se observa un patrén inverso.

Esta composicidn exportadora regional sugiere, en principio, una
mayor sensibilidad de la actividad econdémica del centro a
posibles fluctuaciones en la demanda externa de equipo de
transporte. En contraste, la menor dependencia relativa del resto
de las regiones en las exportaciones de equipo automotrices
sugiere una menor susceptibilidad a choques en ese rubro.

Grafica 3
Estructura de Exportaciones Manufactureras por Regién
Cifras en porciento 2019

® Resto de Manufacturas

m Equipo de Transporte

61.9

38.1

Norte Centro Norte Centro Sur

Fuente: Banco de M éxico con informacién de INEGL.

3. Metodologia

Con el fin de estimar los efectos de los cambios en las
exportaciones manufactureras sobre el consumo privado
regional, este Recuadro se apoya en la metodologia empleada en
Banco de México (2019), que utiliza las Matrices de Contabilidad
Social Regionales (MCSR) del Banco de México y el Modelo de
Multiplicadores Contables de Pyatt y Round (1979).3

De acuerdo con este marco, como primer paso es necesario
estimar el efecto sobre el ingreso de los hogares en cada regién r
ante choques en las exportaciones. Para esto, se utiliza la
siguiente férmula:

3 De acuerdo con Banco de México (2019): “Las Matrices de Contabilidad Social
(MCS) son herramientas que permiten analizar |as relaciones intersectoriales de
los diferentes agentes de una economia (hogares, sectores productivos, gobierno
y sector externo) en un drea geografica para un periodo especifico; su
regionalizacion permite ademdas considerar las diferencias entre regiones en
términos de su estructura productiva y de ingreso gasto. Asi, en una MCS se
describe la generacidn de ingreso de un sistema econdmico, que comienza en el
sector productivo, por medio de las compras y pagos que cada sector realiza a los
demas agentes; a su vez, estos agentes obtienen ingresos por venta de bienes
intermedios y finales. También es posible describir la distribucion del pago a
factores que se destina en dltima instancia a los hogares como propietarios del
trabajo y del capital, y la forma en que los hogares utilizan este ingreso para
consumo y ahorro. Ademds, permite describir las transacciones entre hogares y
sectores del sistema productivo, con el resto de agentes como el sector publico,
a través del pago de impuestos y el gasto publico; y con el sector externo, a través
del intercambio de bienes y servicios, y de transferencias. Al incorporar estas
relaciones intersectoriales, las MCS muestran todas las transacciones de la
estructura productiva y funcional, y ademds permiten analizar el flujo circular de

Iy = (A%X29 = X291 ) = M, (1)
donde:

Irj: Incremento en el ingreso de los hogares que resulta del
choque exégeno en las exportaciones del sector j en la region r.

A%Xr,?9%1; Variacion porcentual de las exportaciones del sector j
en la regién r entre el periodo del 4T2020-3T2021 y el
1T2019-472019.4

Xr,29%3: Valor total de las exportaciones del sector j registradas en
la Matriz de Contabilidad Social Regional 2013 correspondiente a
la region r.

M,: Matriz de multiplicadores contables o ampliados, que
capturan el cambio en el ingreso de los hogares cuando el sector
Jj recibe un choque exdgeno.

Para obtener el efecto total sobre el ingreso de los hogares de
una regién r, se suman todos los efectos individuales (/r;)
derivados de los choques en las exportaciones de cada uno de los
sectores j en esa region.

Una vez que se tienen los efectos estimados sobre el ingreso por
sector y region, el siguiente paso consiste en estimar los efectos
sobre el consumo privado por sector y region. Estos impactos
sobre el consumo privado se obtienen aplicando la propension
media a consumir que se calcula a partir de la MCSR mediante el
cociente entre el consumo y los ingresos de los hogares para cada
quintil de ingreso. El consumo privado considera el gasto de las
familias en bienes y servicios domésticos, asi como el realizado
en bienes importados. Los ingresos de los hogares incluyen los
laborales, las ganancias de capital, las transferencias del gobierno
y las remesas. El efecto sobre el consumo privado de un choque
externo en un sector manufacturero dado, se expresa como
porcentaje del consumo privado de la regién.

4. Estimaciones

Para calcular el efecto de la demanda externa en el consumo de
las regiones mediante las MCSR, se estima el efecto del cambio
en las exportaciones promedio del periodo 4T2020-372021
respecto de su nivel promedio de 2019 para cada sector j en cada
region r (A%Xf‘?m). Se toma el periodo 472020-3T2021 porque
corresponde a los ultimos cuatro trimestres para los que existe
informacidn sobre exportaciones a nivel regional. Las MCSR

la renta (fuentes de ingreso y aplicaciones de gasto) de forma matricial, por lo
que representan una descripcion del comportamiento de una economia. Las MCS,
no obstante, cuentan con algunas limitaciones debido a que su andlisis es estatico
y corresponde a la estructura econdmica del 2013. Asimismo, el modelo de
multiplicadores contables supone propensiones medias fijas, relaciones de
produccién lineales (bienes intermedios complementarios) y precios fijos.
Finalmente, las MCS Regionales no consideran las relaciones de comercio entre
regiones del pais.” Ver también Chapa et al. (2019).

4 La informacion de las Matrices de Contabilidad Social Regionales es a precios de
2013, por lo que los valores en délares corrientes de las exportaciones
trimestrales fueron transformados a pesos constantes de 2013. Esto ultimo
requirié, primero, expresar los valores en ddlares a pesos corrientes,
multiplicandolos por el promedio trimestral del tipo de cambio FIX reportado por
el Banco de México. Estas cifras se transformaron, a su vez, a pesos constantes
de 2013 utilizando el indice de precios implicitos base 2013=100 del PIB del INEGI,
y son las que se emplearon en las estimaciones de esta seccién.
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tienen una desagregacion de 13 subsectores: uno corresponde al
sector de “Equipo de transporte”, y 12 a los subsectores distintos
a “Equipo de transporte.” Esto implica, a su vez, que se tienen 52
variaciones porcentuales de las exportaciones manufactureras:
13 para cada una de las cuatro regiones (Cuadro 1).

Cuadro 1
Exportaciones Manufactureras Regionales en Ddlares
Variacién Porcentual entre el Nivel Promedio de
4T2020-3T2021 y el de 2019
Cifras en porciento

1. Fabr. de Equipo de Transporte -5.7 -5.5 -11.3 | -38.1
Il. Resto de Manufacturas 12.5 12.9 143 | -3.8
Industria alimentaria 6.9 16.9 30.6 -1.6
Industria de las bebidas y del tabaco 26.7 38.7 19.8 -3.1
Fabr. de insumos y productos textiles -44.0 13.0 9.3 -
Fabr. prendas de vestiry fabr. prods. cuero y piel 3.4 -49 0.4 -9.0
Industria de la madera
Industria del papel
Quimica

Fabr. prods. a base de minerales no metalicos
Industrias metalicas basicas y prods. metalicos
Fabr. mag. y eq.; y comp. eléctricos-electronicos
Fabr. de muebles, colchones y persianas
Otras industrias manufactureras

Ill. Total de Manufacturas

Fuente: INEGI.

El Cuadro 1 destaca la heterogeneidad de los choques en las
exportaciones manufactureras, por sector y region. En el norte y
centro norte, las variaciones negativas de sus exportaciones de
equipo de transporte fueron mds que compensadas por los
incrementos en el valor de las exportaciones del resto de los
subsectores manufactureros, siendo esto mas evidente en el
norte. En la region centro, en cambio, la caida experimentada por
las expartaciones de equipo de transporte no fue contrarrestada
por el dinamismo de las exportaciones del resto de las
manufacturas. En este caso, la contraccidn en las exportaciones
de equipo de trasporte fue mayor que en el norte y centro norte,
ademas de que su participacion en las exportaciones totales es
mas elevada. Por su parte, el sur registré una contracciéon en
ambas categorias de exportaciones, que en el agregado llevaron
a que esta regidn registrara el desempefio mas desfavorable.

Los efectos estimados sobre el consumo privado del choque en
las exportaciones manufactureras regionales, obtenidos con base
en la Ecuacion 1 se presentan en la Grafica 4. Se estima que la
contraccion en las exportaciones manufactureras del sector de
equipo de transporte haya causado efectos adversos sobre el
consumo privado en todas las regiones en el periodo analizado.
En contraste, se estima un efecto positivo sobre el consumo
derivado del choque favorable en el resto de las exportaciones
manufactureras en todas las regiones, con excepcidn del sur. El
mayor efecto de este impulso sobre el consumo privado regional
se observa en el norte, seguido por los efectos positivos
estimados para las regiones centro norte y centro. En la region

5 Podria llamar la atencion la magnitud del efecto estimado sobre el consumo en el
sur, region donde se registra la menor participacion de exportaciones a PIB
(Gréfica 2). Varios factores podrian explicar este resultado. En primer lugar, como
muestra el Cuadro 1, el sur es la regién que experimentd la mayor caida en sus
exportaciones manufactureras. Otro factor es que esta region posee, como se
desprende de las MCSR del Banco de México, la propensién media a consumir
mads alta de las cuatro regiones en México. Esto implica que ante un choque

sur, el efecto sobre el consumo privado resulta nuevamente
negativo.

Grafica 4
Efecto Estimado sobre el Consumo Regional Proveniente de la
Demanda Externa en el Periodo de

Recuperacion de la Pandemia®/

Porcentaje del consumo regional respecto de un escenarioen el
que las exportaciones se mantienen constantes

W Sur M Nadonal

Norte M Centro Norte
3.26

M Centro

0
-0.75 -0.47 d -1

Y -0.91 056
-2
-2.14 L 3

Efecto Total de
Manufacturas

Efecto Resto de
Manufacturas

Efecto Fabr. de Equipo
de Transporte

Y El impulso de la demanda externa se define como el cambio en las
exportaciones manufactureras promedio del periodo 4T2020-3T2021
respecto de su nivel promedio de 2019.

Fuente: Elaborado con informacion de Banco de M éxico e INEGL

En cuanto al efecto neto, una vez considerados tanto los efectos
de las exportaciones del sector de equipo de transporte como del
resto de las exportaciones manufactureras del comportamiento
de la demanda externa sobre el consumo regional se estima que
el consumo se hubiera ubicado en un nivel 1.11% mas bajo en el
norte y 0.10% mas bajo en el centro norte de haberse mantenido
constantes sus exportaciones en el periodo 4T2020-3T72021
respecto del de 2019. A su vez, el consumo privado hubiera sido
0.24 y 0.56% mas alto en las regiones centro y sur,
respectivamente, de haberse mantenido estables las
exportaciones en el mismo periodo.

En el norte, el efecto derivado del incremento en las
exportaciones distintas a equipo de transporte mas que
compensé el efecto derivado de la contraccién en las
exportaciones de equipo de transporte. En la regién centro norte,
la demanda externa no tuvo un efecto relevante sobre el
consumo privado dado que los efectos de ambos rubros de
exportaciones practicamente se neutralizaron. En el centro, por
otro lado, el efecto neto negativo responde a la importante
contraccion de sus exportaciones de equipo de transporte, las
cuales, ademas, representan el principal componente de sus
exportaciones manufactureras. En el sur, el comportamiento
desfavorable de la demanda externa asociado a las caidas de las
exportaciones de equipo de transporte y del resto de las
exportaciones manufactureras significé un efecto negativo sobre
el consumo privado, el mas adverso a nivel regional.> A nivel

negativo en el ingreso de sus habitantes, la proporcién en la que su consumo se
contrae es mayor que la que se observaria en el resto de las regiones. Un tercer
factor es que esta regién también posee el multiplicador promedio del ingreso
mas alto, por lo que es mas sensible a contracciones en dicha variable en la
actividad econdmica.
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nacional, el efecto neto estimado de las exportaciones
manufactureras sobre el consumo privado fue practicamente
cero (0.04%), toda vez que el efecto de la caida de las
exportaciones manufactureras de equipo de transporte sobre
dicha variable, fue contrarrestado por el del choque positivo en
el resto de las exportaciones manufactureras.

5. Comentarios Finales

Los resultados de este Recuadro, en cierta medida, contribuyen
a explicar el mejor desempefio que ha tenido el norte en el
periodo de recuperacién luego del choque inicial de la pandemia.
La regidn norte es la Unica que al tercer trimestre de 2021 habia
superado los niveles de actividad alcanzados en el primer
trimestre de 2020. Asi, a pesar de la debilidad de las
exportaciones de equipo de transporte, el dinamismo del resto
de las exportaciones pareceria estar contribuyendo de manera
importante a impulsar su demanda interna, en particular el
consumo privado. La evolucion de los datos de Ingresos por
Suministro de Bienes y Servicios de Empresas Comerciales al por
Menor, como se ilustré en la seccion 1.2.4 de este Reporte,
sugieren una mayor recuperacién del consumo privado en el
norte que en el resto de las regiones. El centro, en cambio, es la
que presenta el mayor rezago en su reactivacion respecto de los
niveles anteriores a la pandemia. Los resultados de este Recuadro
indican que no se ha visto beneficiada por la demanda externa,
aunque posiblemente otros factores también estén
contribuyendo a la debilidad que registra, como la mayor
participacion de servicios en su estructura productiva, o los
efectos del trabajo a distancia (ver Banco de México, 2020).

Los resultados que aqui se muestran también sugieren que, en la
medida en que se regularice el funcionamiento de las cadenas
globales de suministro, y que tienda a normalizarse la
disponibilidad de insumos requeridos tanto por el sector de
equipo de transporte, como por el resto de los sectores
manufactureros en México, podria observarse un mayor
dinamismo del consumo privado de las familias en las distintas
regiones del pais. Si bien el norte se veria beneficiada en mayor
medida por su elevada vinculacién con el exterior, el centro
podria registrar un impulso relevante de resolverse las
restricciones que ha enfrentado el sector de equipo de
transporte.
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1.2.5 Turismo

La actividad en el sector turistico, medida mediante
el nimero de cuartos de hotel ocupados y el arribo
de pasajeros en aeropuertos, continué su
recuperacion en el cuarto trimestre de 2021 en todas
las regiones del pais, si bien a inicios del 2022 se vio
afectada en la mayoria de las regiones por el repunte
de contagios. La regidn centro siguid mostrando un
mayor rezago en comparacién con las demads
regiones (Graficas 16 y 17). En especifico, durante el
trimestre que se reporta, el volumen de cuartos
ocupados en la regién norte, centro norte, centro y
sur se situd 9.1, 13.0, 29.9 y 10.3%, respectivamente,
por debajo de los observados, en promedio, en el
periodo enero-febrero de 2020. Similarmente, los
arribos de pasajeros se ubicaron 6.5, 6.7, 19.5y 3.9%
por debajo de los niveles registrados en el bimestre
enero-febrero 2020 en las regiones norte, centro
norte, centro y sur, en el mismo orden.

Los contactos entrevistados en las cuatro regiones
sefialaron que la actividad turistica continué siendo
impulsada por el avance de la vacunacién a nivel
mundial y la menor incidencia de contagios durante
la mayor parte del trimestre, que derivd en un
incremento de la movilidad de la poblacién tanto en
México como en otros paises. Esto permitié un
incremento en el arribo de turistas extranjeros
procedentes de Estados Unidos, Canada y Europa, asi
como un crecimiento en el arribo de connacionales
en el contexto de las fechas decembrinas. Asimismo,
el hecho de que México no imponga restricciones
sanitarias de entrada a viajeros internacionales siguié
impulsando la atraccién del turismo receptivo. No
obstante, las fuentes consultadas mencionaron el
recrudecimiento de la pandemia por la aparicion de
una nueva variante del virus hacia finales del cuarto
trimestre. Esto provocd el cierre de fronteras en
Canadd y algunos paises europeos, generando
cancelaciones de vuelos hacia México y el
aplazamiento de reservaciones de hotel por parte de
turistas de esos paises.

Banco de México

Grafica 16

Indicadores Regionales de Actividad en el Sector Turistico
indice 2019=100, a. e.

a) Cuartos Ocupados
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b) Arribo de Pasajeros a Aeropuertos
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

*/ Datos a enero de 2022.

Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucié n regional al nimero total
de cuartos ocupados y arribo de pasajeros para 2020 para la respectiva
gréfica.

Fuente: Elaboraciéon y desestacionalizacién del Banco de México con
base en datos de la Secretaria de Turismo del Gobierno Federal y
Aeropuertos y Servicios Auxiliares.
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Directivos de todas las regiones refirieron que el
mayor gasto en promocion turistica favorecié la
demanda local de los servicios de hospedaje,
especialmente en los destinos de playa.
Adicionalmente, en el norte y las regiones centrales
destacaron que el turismo doméstico se vio
beneficiado por el mayor nimero de eventos sociales
y masivos, asi como por la creciente actividad del
segmento de congresos académicos y empresariales,
lo cual impulsé la ocupacién en hoteles de ciudad. En
contraste, los directivos sefialaron que el incremento
en los precios de los insumos, especialmente de
alimentos y energéticos, generaron mayores costos
de operacion y redujeron los niveles de utilidad de los
hoteles. Ademas, en las regiones norte, centro norte
y centro sefialaron que el mayor uso de plataformas

digitales para realizar trabajo a distancia continud
limitando la recuperacion del flujo de viajeros de
negocios, ya que disminuyeron sus desplazamientos
entre ciudades para desempefar sus actividades
profesionales. Como factor limitante adicional, en las
cuatro regiones, los directivos entrevistados
destacaron que la percepcion de un deterioro en la
seguridad publica en diversas entidades del pais
desincentivé los viajes por parte de turistas
nacionales, especialmente por carretera. Asimismo,
esta situacién generd que en el mes de octubre los
gobiernos de Estados Unidos, Canadd y Alemania
emitieran alertas para advertir a sus ciudadanos
sobre el incremento de los niveles de violencia en
México, lo que Ilimitd el arribo de viajeros
procedentes de esos paises en las cuatro regiones.

Grafica 17
Indicadores Regionales de Arribo de Pasajeros a Aeropuertos
indice 2019=100, a. e.

a) Norte
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.
* Datos a enero de 2022.

b) Centro Norte
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Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucién internacional y nacional al arribo de pasajeros de cada regién para 2020.

Fuente: Elaboracion y desestacionalizacion del Banco de M éxico con base en datos de Aeropuertos y Servicios Auxiliares.
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Region Norte

En la regidn norte, las fuentes entrevistadas
refirieron que el turismo doméstico estuvo
impulsado por una mayor realizacidn de congresos y
capacitaciones empresariales durante el mes de
octubre. Adicionalmente, el incremento del gasto en
promocién turistica por parte de los gobiernos
estatales y de los hoteleros de la regién impulsé el
turismo familiar de fin de semana en zonas de playa
como Ensenada y Tampico; mientras que, en destinos
de ciudad, se observé una mayor ocupacién hotelera
asociada a citas consulares en los estados de Nuevo
Ledn y Chihuahua. Asimismo, los contactos sefialaron
qgque en noviembre y diciembre la demanda de
servicios de alojamiento temporal estuvo impulsada
por la reactivacion de eventos decembrinos por parte
de las empresas. Respecto al turismo receptivo, los
directivos sefialaron que este se vio favorecido por el
arribo de connacionales durante los dias feriados en
Estados Unidos y la temporada vacacional de
invierno, asociado a la mayor confianza para retomar
viajes hacia las ciudades fronterizas.

Como factores que obstaculizaron la actividad de
sector, los directivos destacaron que la pandemia de
COVID-19 continud limitando la confianza de Ia
poblacién para realizar actividades turisticas en la
region. Adicionalmente, refirieron que el aumento de
la inflacion afectd el presupuesto en viajes y eventos
por parte de las familias y las empresas. Asimismo,
sefialaron que derivado de la apertura de la frontera
terrestre entre México y Estados Unidos, los hoteles
de playa en Ensenada recibieron cancelaciones de
reservaciones, pues algunas familias sustituyeron sus
destinos vacacionales en México por viajes hacia
California, Arizona, Nevada y Texas, en Estados
Unidos.

Region Centro Norte

Las fuentes entrevistadas en la region centro norte
destacaron que la flexibilizaciéon de las restricciones
sanitarias impulsé el turismo de reuniones, lo que
favorecié la demanda de los hoteles en ciudad;
mientras que los hoteles de playa continuaron con un
buen dinamismo asociado al turismo de placer y de
romance. Asimismo, destacaron la incipiente
recuperacion del turismo de negocios debido a la
reanudacidn de viajes por parte de las empresas. Los
directivos también sefalaron que los hogares han
preferido viajes menos costosos, incentivé los viajes
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por carretera hacia diversos pueblos magicos, donde
las tarifas de hospedaje son menores a las de hoteles
de playa. Respecto al turismo internacional,
sefialaron que se tuvo una mayor afluencia de
turistas procedentes de Estados Unidos, Canada y
Europa que viajaron a los destinos de la regién para
asistir a eventos deportivos internacionales y con
fines recreativos y de descanso. Asimismo,
destacaron que la salida de México de la “lista roja”
del Reino Unido, la cual impone restricciones de
entrada a esta Ultima nacién por la pandemia,
impulsd la llegada de viajeros procedentes de esa
region europea.

No obstante lo anterior, los directivos mencionaron
que en el cuarto trimestre se presenté una
importante escasez de mano de obra (especialmente
no calificada), necesaria para desempefiar trabajos
de primera linea, lo cual limitd el nivel de
operatividad de las empresas y mermo la calidad de
atencion al huésped tanto en hoteles de playa como
de ciudad. Finalmente, sefialaron como factor
limitante la reduccion del gasto en promocion
turistica por parte de las autoridades estatales, lo que
implicd que las empresas invirtieran mas en este
rubro.

Region Centro

Los directivos entrevistados en la regién centro
destacaron una importante recuperacion del turismo
religioso, especialmente motivado por los festejos
del 12 de diciembre, lo que apoyd la demanda de los
servicios de hospedaje en ciudad. Ademas,
mencionaron que la implementacion de descuentos
especiales para visitantes nacionales, asi como
paguetes y promociones para celebrar las fiestas
decembrinas en los restaurantes y salones de los
hoteles, favorecieron la demanda del sector. En
relacién con el turismo internacional, los directivos
observaron una mayor recuperacion de este
segmento, lo cual asociaron a la flexibilidad de los
hoteles para reprogramar reservaciones sin costos
adicionales, lo que brindd mayor confianza a los
turistas para planear sus viajes a México. Finalmente,
sefialaron que la calidad de los servicios de
hospedaje, aunado a las tarifas accesibles en los
destinos de la region, beneficiaron el turismo
receptivo, principalmente el procedente de Estados
Unidos.
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Como factores negativos, las fuentes entrevistadas
continuaron asociando la débil recuperaciéon del
turismo doméstico y receptivo en la region a la mayor
preferencia por parte de los turistas para vacacionar
en destinos de playa. Asimismo, destacaron que la
demanda de cuartos de hotel se vio limitada debido
al crecimiento de los servicios de alojamiento en
casas particulares y departamentos. En relacidon con
el turismo doméstico, los directivos sefialaron que la
disminucién del poder adquisitivo de la poblacion,
asociado a la débil recuperacién del empleo y una
mayor inflacidon, ha generado un menor gasto en
actividades turisticas. De manera relacionada,
sefialaron que se ha reducido el tiempo de estancia
en los hoteles debido a que las familias realizan viajes
de menor duracion. Aunado a lo anterior,
comentaron que hacia finales del cuarto trimestre
comenzd a registrarse un incremento en los
contagios por COVID-19 entre los trabajadores, lo
gue generd a los hoteles gastos adicionales al tener
que realizar contrataciones temporales para cubrir la
ausencia de los trabajadores por incapacidad médica,
principalmente de aquellos relacionados con la
operacion y atencion al cliente.

Region Sur

En la regidn sur, los directivos consultados resaltaron
que el turismo internacional, procedente de Estados
Unidos, Canada y en menor medida de Europa,
continu6 mostrando una recuperacion como
resultado de la preferencia por vacacionar en los
destinos arqueoldgicos y de playa del Caribe
mexicano, asi como por el inicio de la temporada
invernal en esos paises. Asimismo, sefialaron una
mayor reactivacion de rutas de cruceros y reapertura
de vuelos comerciales, lo que impulsé el flujo de
turistas extranjeros. Respecto al turismo nacional,
destacaron que la implementacion de tarifas
promocionales en los meses de octubre y noviembre,
asi como la mayor recuperacién de turismo de fin de
afio, favorecieron el arribo de viajeros domésticos.
Finalmente, destacaron que el incremento en el aforo
permitido asociado a la mejoria del semaforo
epidemioldgico, impulsé el nivel de ocupacién
hotelera.

Contrario a lo anterior, las fuentes entrevistadas
comentaron que en diversos paises siguen
prevaleciendo restricciones sanitarias de entrada y
salida impuestas a sus ciudadanos, lo que

desincentivé los viajes de turismo receptivo.
Asimismo, mencionaron que el limitado aforo en
cruceros continud obstaculizando la plena
recuperacion de la actividad turistica en la regién. Por
otra parte, los directivos sefialaron que tanto el
turismo receptivo como el doméstico fueron
limitados por la ola de violencia registrada en playas
de Quintana Roo. Finalmente, refirieron que factores
como la incertidumbre juridica, en conjunto con los
altos precios de los insumos y bajas tarifas hoteleras,
han mermado la inversiéon turistica y reducido los
niveles de utilidad de las empresas del sector.

1.2.6 Otros Servicios

En el periodo octubre-diciembre de 2021, los
servicios se contrajeron por segundo trimestre
consecutivo. A su interior, persisti6 el
comportamiento heterogéneo entre sus
componentes, con avances en el transporte, en los
servicios inmobiliarios, educativos, y en los servicios
de alojamiento temporal y de preparacion de
alimentos; y disminuciones en el resto de los rubros
(Grafica 18). Cabe mencionar que, a pesar de que los
servicios profesionales y de apoyo a los negocios
frenaron su caida en noviembre, luego de la profunda
contraccion en el tercer trimestre ante la entrada en
vigor de la reforma en materia de subcontratacion
laboral, estos mantuvieron una importante
contribucidn negativa al agregado de los servicios.

Grafica 18
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Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucién del sector al PIB de
servicios para 2020.

1 Resto incluye otros servicios excepto actividades gubernamentales y
actividades legislativas, gubernamentales, de imparticién de justicia y de
organismos internacionales y extraterritoriales.

Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en las series
ajustadas por estacionalidad del Producto Interno Bruto del INEGI.

Respecto a los servicios de transporte, los directivos
consultados en la regidn norte destacaron el
incremento en el traslado de alimentos, bebidas y
electrdnicos, a la vez que las empresas ampliaron sus
inventarios para protegerse del desabasto de algunos
insumos, lo que impulsd los servicios de
almacenamiento. En contraste, sefalaron que la
demanda proveniente de la industria automotriz
continud a la baja, como resultado de la escasez de
insumos que ha frenado esa industria. En el centro
norte, los directivos consultados reportaron una
dindmica favorable en el transporte de mercancias
alimenticias, para la industria farmacéutica, y de
materiales de construccién. Sin embargo, indicaron
gue sus actividades continuaron siendo afectadas por
los bloqueos en las vias férreas en Michoacan
durante octubre, que dificultaron la operacién del
puerto de Lazaro Cdardenas, y por retrasos en el
despacho de mercancias a causa del
congestionamiento en puertos del Pacifico. Lo
anterior fue resultado de la incapacidad para
gestionar el exceso de importaciones provenientes
de Asia, por retrasos relacionados con el cambio de
administracién de puertos y por restricciones
sanitarias impuestas durante la pandemia. En el
centro, de acuerdo con los contactos empresariales,
los servicios de transporte se beneficiaron de
aumentos considerables en el traslado vy
empaquetado de mercancias de temporada
decembrina, y en las ventas del comercio electrdnico
durante el Buen Fin. Por el contrario, percibieron un
aumento en sus costos de seguridad y de pdlizas de
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seguro, asi como una reduccidon en el traslado de
autopartes. En el sur, registraron un alza en la
demanda por transporte de materiales para el Tren
Maya, y en las operaciones de comercio exterior con
Europa, Estados Unidos y Canada. No obstante,
sefialaron que sus actividades fueron perjudicadas
por una disminucién en el transporte de crudo, por
las empresas que decidieron gestionar su propia
logistica, y por los riesgos ligados a la inseguridad en
las carreteras.

En cuanto a los servicios de informaciéon en medios
masivos, los contactos empresariales en el norte
sefialaron que la pérdida del poder adquisitivo de las
familias limité la demanda de internet, servicios de
cable y servicios de almacenamiento en la nube. En
contraste, mencionaron un impulso en la demanda
por internet, fijo y movil, por parte de las empresas,
a la vez que los gobiernos locales contrataron
espacios en medios para informar sobre las medidas
de prevencion de contagio durante las fiestas
decembrinas. Por su parte, los directivos
entrevistados en el centro norte reportaron que la
inversion publica federal destinada al desarrollo de
infraestructura tecnoldgica y de comunicaciones
permanecié baja. En cambio, indicaron un avance en
la contratacién de servicios de telecomunicaciones
necesarios para la digitalizacion de los servicios
financieros y de distribuciéon automotriz, asi como en
el despliegue de cobertura de telefonia mavil. En el
centro, la contratacion de servicios de internet y de
canales de entretenimiento en los hogares
permanecié limitada por la reapertura de otras
actividades de esparcimiento presenciales, mientras
gue los robos de fibra dptica y los asaltos al personal
de instalaciéon continuaron en Guanajuato y Estado
de México, dificultando la operacién y elevando sus
costos. Por otra parte, refirieron un aumento en la
demanda de servicios de internet y entretenimiento
en restaurantes y hoteles, particularmente de
contenidos deportivos, ante la mayor apertura de ese
tipo de establecimientos y el incremento en la
movilidad. En el sur, de acuerdo con los contactos
empresariales, el sector fue perjudicado por las
complicaciones financieras que han sufrido sus
clientes durante la pandemia, los cuales prefirieron
destinar sus recursos a otros rubros como alzas en
salarios. No obstante, la contratacion de publicidad
se reactivod, sobre todo en medios tradicionales como
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radio, television y, particularmente, prensa escrita, si
bien su expansién fue limitada.

Con respecto a los servicios financieros, los contactos
empresariales en la regidon norte destacaron un
incremento de la incertidumbre en torno a la
evolucién de la pandemia, lo que provocd que las
empresas postergaran sus planes de inversién y que,
en consecuencia, disminuyeran sus solicitudes de
crédito. También mencionaron que las mayores tasas
de interés ocasionaron un aumento en los costos de
financiamiento, provocando una reducciéon de su
demanda. Sin embargo, destacaron el crecimiento en
la colocacién de créditos entre empresas pequefias y
medianas de los rubros de proveeduria industrial y
del sector comercial. En el centro norte, sefialaron
que la falta de vehiculos nuevos restringié el
otorgamiento de créditos automotrices. Ademas, las
condiciones financieras desfavorables de varios
clientes ocasionaron que se reforzaran las
restricciones para otorgar crédito al consumo. Por el
contrario, la actividad fue impulsada por un aumento
en la demanda por servicios de coberturas cambiarias
como consecuencia de episodios de volatilidad en el
mercado de divisas. En el centro argumentaron que
la expectativa de un menor crecimiento econémico
en el pais incrementd el nivel de incertidumbre que
percibieron las empresas, ocasionando que dejaran
de utilizar sus lineas de crédito o contrataran nuevas.
Sin embargo, relacionaron las variaciones positivas
de su actividad con un incremento en el crédito
solicitado por las empresas exportadoras y un
aumento en la contratacién de seguros de vida por
parte de los hogares. Las fuentes consultadas en el
sur indicaron que el alza en las tasas de interés, el
aumento en las restricciones al otorgamiento del
crédito de los propios intermediarios financieros y la
incertidumbre acerca de la evolucién de la pandemia
inhibieron la solicitud de créditos en varios sectores.
No obstante, el buen desempefio de las empresas de
exportacion y alimentarias ayudd a que
incrementaran sus solicitudes de crédito, a la vez que
crecid el ahorro de los hogares, lo que fomentd la
apertura de cuentas de inversion.

En lo correspondiente a los servicios inmobiliarios, en
la regidn norte los contactos sefialaron que continué
el dinamismo en la demanda por espacios
industriales, al mismo tiempo que se anticiparon
algunas operaciones inmobiliarias de vivienda de
nivel medio y residencial como previsién ante la

expectativa de una subida de precios y costos de
financiamiento en 2022. En contraste, destacaron
que los incrementos en el precio de las viviendas y de
las tasas de interés afectaron en cierta medida su
demanda, mientras que la recuperacién de los
segmentos comercial y de oficinas siguié débil. En el
centro norte, las fuentes consultadas reportaron el
crecimiento sostenido en el segmento de vivienda
media, que se vio favorecido por la mejora de las
condiciones de financiamiento y, en general, porque
continué la preferencia de los consumidores por
vivienda de menor valor. En contraste, mencionaron
que el segmento residencial fue particularmente
afectado por un aumento de los precios de insumos
de construccion. Por su parte, los contactos
empresariales del centro indicaron que continud el
arrendamiento de espacios industriales para el sector
logistico en la Ciudad de México y para la industria
alimentaria en Querétaro. No obstante, reportaron
un desempeiio mixto en la renta de oficinas, salones
de fiestas, y espacios para conferencias, asi como una
disminuciéon en la compra y renta de vivienda
residencial. Los directivos consultados en el sur
especificaron que las ventas comerciales de fin de
ano permitieron una ligera recuperacién en la renta
de locales, a la par que se incrementd el volumen de
contratos de renta de vivienda. Por el contrario,
identificaron una baja demanda en la compraventa
de vivienda y una disminucion en el valor de las
operaciones dentro de la region.

En los servicios profesionales, corporativos y de
apoyo a negocios, el principal factor que siguio
influyendo a la baja en el desempefio de todas las
regiones fueron los cambios en el marco regulatorio
referente a la subcontratacion laboral. Ademas, los
directivos consultados en la regidn norte
mencionaron que su demanda continué debilitada
tanto por los aumentos de los costos laborales, de los
insumos, de la inflacidon en general y por los retrasos
en la entrega de insumos que han frenado sus
actividades y las de sus clientes. Por el contrario, las
fuentes consultadas destacaron que la disminucion
de contagios permitio la reapertura de negocios y el
relajamiento de las restricciones sanitarias durante la
mayor parte del trimestre analizado. Por su parte, en
el centro norte, las fuentes consultadas enfatizaron la
disminuciéon en las asesorias relacionadas con la
gestion de trabajadores. Sin embargo, destacaron
una mayor demanda de servicios legales para la
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recuperacién de carteras vencidas, y de sistemas para
la administracién de ndminas. Por su parte, las
fuentes consultadas en la region centro indicaron que
la falta de liquidez de algunos clientes y la operacién
sin suficientes ingresos de las empresas tras casi dos
afios de pandemia afectaron el desempefio de estos
sectores. En contraste, sefialaron que la percepcion
de un mejor control de la pandemia durante el cuarto
trimestre permitié un incremento en la contratacion
de consultorias y de comedores industriales, a la vez
que aumento el interés de las empresas por contratar
servicios de seguridad. En el sur, refirieron como
principales limitantes la escasez de insumos que
utilizan las empresas del sector, en especial los de
importacién, y el consecuente aumento en sus
precios, asi como la disminucidn en los ingresos de
personas fisicas que contrataron menos servicios de
contabilidad. Por el contrario, las empresas
desarrolladoras de software y los servicios legales
relacionados con la regularizacién de trabajadores
extranjeros en Meéxico exhibieron un mejor
desempefio, como consecuencia de una mayor
actividad en colegios y oficinas en el primer caso, y de
las bajas restricciones de acceso al pais, en el
segundo.

Con respecto a los servicios educativos, en el norte,
los directivos empresariales indicaron un aumento en
su demanda a causa del regreso a la modalidad
presencial a nivel universitario. No obstante, en todas
las regiones, con excepcion del centro norte,
comentaron que las dificultades econdmicas que han
padecido los hogares resultaron en una reduccidén de
la matricula en algunas escuelas, pues los alumnos
decidieron interrumpir temporalmente sus estudios
para incorporarse al mercado laboral. En las regiones
centro norte y sur, destacaron como factores que
contribuyeron a mantener la actividad las estrategias
que implementaron de promociéon y de apoyo
financiero a los estudiantes. Adicionalmente, en el
sur mencionaron que los alumnos se inscribieron con
mayor frecuencia a actividades extracurriculares en
modalidad a distancia. Sin embargo, en el centro
norte aumento la cartera vencida en el nivel basico y
su demanda permanecié estancada por la modalidad
hibrida de las clases. En el centro, aumentaron las
reinscripciones en las escuelas privadas de nivel
basico y medio, si bien con un ritmo lento vy
dificultades en la cobranza.
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En relacién con los servicios de salud, los directivos
consultados en todas las regiones comentaron que
muchos  pacientes  continuaron  extremando
precauciones y limitando sus visitas, como resultado
también de una disminucién en los ingresos de los
hogares. No obstante, en todas las regiones, con
excepcion del centro norte, enfatizaron que Ia
atencién programada, como cirugias estéticas y
revisiones médicas rutinarias, tendié a regularizarse,
sobre todo a partir de la reduccién de contagios
registrados durante la mayor parte del trimestre. Por
su parte, en el centro norte, aumenté la oferta de
especialidades médicas y se normalizé el abasto de
medicamentos especializados. En contraste, en las
regiones centrales se redujeron notablemente los
ingresos de los hospitales privados especializados en
la atencion de COVID-19.

Las fuentes consultadas en los servicios de
esparcimiento y de preparacion de alimentos y
bebidas, en todas las regiones, coincidieron en que la
mejora en el control de la pandemia durante los
primeros meses del periodo les permitié mantener
un nivel constante de aforo y horario, tener mas
actividades dentro de los establecimientos, inaugurar
nuevos locales, y aumentar el promedio de venta por
comensal. En el centro norte, reportaron incluso un
nivel de actividad comparable al que observaban
antes de la emergencia sanitaria. No obstante, los
directivos entrevistados en todas las regiones
comentaron que si bien mejord la confianza de los
consumidores para asistir a restaurantes y a lugares
de entretenimiento, aun se resistieron a asistir a
espacios concurridos, lo cual se acentué al final del
trimestre por la expectativa de aumentos en los
contagios. Adicionalmente, mencionaron que otros
factores limitantes del sector fueron la reduccion en
los margenes de utilidad por el incremento en los
precios de los insumos, y que los hogares continuaron
resintiendo los efectos econdmicos de la pandemia,
lo cual ocasiond una débil recuperacion de su
consumo.
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1.2.7 Sector Agropecuario

Durante el cuarto trimestre de 2021, la actividad
agropecuaria, medida con el indice de Produccién
Agropecuaria Regional (IPAR), exhibié una expansion
en las regiones centrales y, especialmente, en el sur.
En contraste, el norte mostré una disminucion,
después del importante crecimiento registrado
durante el trimestre previo (Grafica 19).

Grafica 19
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Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucién de laregién al indicador
de produccién agropecuaria nacional para 2020.

Fuente: Elaboraciéon y desestacionalizacién del Banco de México con
base en datos del Servicio de Informacién Agroalimentaria y Pesquera
(SIAP). Cabe mencionar que a diferencia del calculo del Producto Interno
Bruto, este indicador no incorpora la informacion relativa al valor
generado por las siembras y aproxima una medicion de valor bruto de la
produccién yno unade valor agregado generado en el sector.

Respecto de la produccidn agricola, se observé un
aumento en los volimenes de cosechas de
industriales y forrajes en todas las regiones del pais,
excepto en el norte. En el sur, las fuentes consultadas
destacaron la mayor produccién de agave asociada al
crecimiento de la demanda de mezcal en mercados
internacionales, resaltando el japonés. En el cultivo
del sorgo, sefialaron la menor incidencia de la plaga
del pulgdn, la cual habia afectado significativamente
en ciclos previos. A su vez, los elevados precios del
café procesado a nivel global impulsaron su
recoleccidn en la region. Con relacidn a las regiones
centrales, la produccidn de forrajes fue beneficiada
por adecuadas condiciones climaticas y la expansion
de las actividades pecuarias que incidieron en el
crecimiento de su demanda. Especificamente, en el
centro norte se registraron mayores cosechas de
maiz y sorgo forrajero, y, en el centro, de maiz
forrajero y alfalfa verde. En adicidn a lo anterior, en
el centro, citaron la mayor superficie de agricultura

por contrato, particularmente para producir materias
primas para la elaboracidn de cerveza y tequila. Por
su parte, la contraccién registrada en el norte fue
atribuida a menores rendimientos en la produccién
de maiz forrajero de temporal en los estados de
Sonora y Chihuahua, ello como consecuencia de la
sequia registrada al inicio de su ciclo productivo
durante el segundo trimestre de 2021.

La produccion de cereales, leguminosas y oleaginosas
crecid en las regiones centrales y el norte, mientras
gue se contrajo en el sur. En las regiones centrales,
los directivos lo atribuyeron al efecto positivo de la
buena temporada de lluvias sobre la produccién de
maiz grano correspondiente al ciclo
primavera-verano. Adicionalmente, dicha condicién
climatica impulsé la produccidn de frijol en el centro
norte. A su vez, en el norte, destacé un mayor avance
de las cosechas de maiz en Chihuahua, y de frijol en
Sonora, correspondientes al ciclo primavera-verano
2021. En el centro, también subrayaron el efecto
positivo de la expansidon de la industria alimentaria
sobre la demanda de este tipo de productos. En
contraste, la menor produccion registrada en el sur
estuvo influida por un exceso de lluvias en el mes de
noviembre, asociado al frente frio nimero nueve,
que danod las cosechas de productos sensibles a la
elevada humedad como el ajonjoli.

En cuanto a la produccidon de frutas, hortalizas,
tubérculos y ornamentales, esta registré una caida en
las regiones centro norte y sur, y una expansion en las
regiones centro y norte. Al respecto, directivos de las
regiones que experimentaron una contraccion
refirieron un alza en los costos de fertilizantes, lo que
redujo la superficie sembrada de productos como
zarzamora en el centro norte, y de papa en el sur.
Asimismo, en la regidn sur, mencionaron la menor
produccidn de naranja, lo cual asociaron al deterioro
de las huertas por la sequia que experimentd la zona
norte de Veracruz en diferentes momentos de los
afios 2019 y 2020. Por su parte, la expansion
registrada en las regiones norte y centro se atribuyo,
segun las fuentes entrevistadas, a mayores
exportaciones a Estados Unidos, en particular de
productos como calabacita y pepino, en la primera, y
brécoli, tomate y cebolla en la segunda. En esta
ultima region, el crecimiento también fue atribuido al
aumento de la superficie agricola bajo invernadero
de los ultimos afios.
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La produccién pecuaria tuvo una expansion en todas
las regiones del pais. En las regiones norte vy
centrales, los directivos atribuyeron el buen
desempeiio del sector al dinamismo de las
exportaciones de carne de res hacia Estados Unidos.
Las fuentes consultadas también destacaron, en el
norte, una mayor produccién de carne de bovino vy,
en el centro, de porcino, ambas derivadas de la
reactivaciéon de eventos sociales y de la actividad
restaurantera. Asimismo, en el centro, mencionaron
que la recuperaciéon del ingreso de las familias
contribuyd a las ventas del sector. En el centro norte,
productores avicolas, especialmente de huevo,
destacaron que, pese a los aumentos en los precios
de sus insumos, conservaron precios de venta
competitivos respecto a las carnes rojas, lo que
favoreci6 su consumo. Por su parte, en el sur,
refirieron que el incremento en el precio de la carne
de pollo y de cerdo impulsé la produccion avicola y
porcicola, en un contexto caracterizado por la
ausencia de problemas zoosanitarios y cierta mejoria
en la evolucién reciente de los costos de algunos
insumos como pasta de soya y maiz amarillo. Lo
anterior, en opinién de las fuentes consultadas,
apoyé la demanda que enfrentan los productores de
ganado bovino al disminuir su precio relativo al de
otros productos cdrnicos. Asimismo, mencionaron
una mayor provisién de pastos forrajeros y agua, lo
cual asociaron al favorable ciclo de lluvias del verano
pasado.

4 Véase Comunicado de Prensa sobre la “Evolucion trimestral del
financiamiento a las empresas durante el trimestre octubre - diciembre
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1.3 Otros Indicadores
1.3.1 Financiamiento

De acuerdo con los resultados de la Encuesta de
Evaluaciéon Coyuntural del Mercado Crediticio
(EECMC) que llevé a cabo el Banco de México*
durante el cuarto trimestre de 2021, el porcentaje de
empresas que indicé haber utilizado crédito de la
banca comercial para financiar sus actividades
mostrd una reduccién en el centro norte y el centro,
mientras que aumentd en el norte y el sur (Gréfica
20a). Por su parte, el porcentaje de empresas que
menciond haber recurrido al financiamiento por
medio de proveedores disminuyd en todas las
regiones, en particular en la regidon centro (Grafica
20b). Asimismo, el porcentaje de empresas que
sefialé haber utilizado recursos propios como fuente
de financiamiento se incrementd notablemente en el
centro, en tanto que se redujo en el resto de las
regiones (Grafica 20c).

En el cuarto trimestre de 2021, el crédito vigente de
la banca comercial a las empresas privadas no
financieras continué contrayéndose a tasa anual en
las regiones centrales y el sur, aunque a un menor
ritmo que el trimestre anterior (Grafica 21). Esta
reduccion reflejé la disminucién del financiamiento
en todos los sectores, excepto el agropecuario en el
centro norte y el sur, y los servicios en la primera
regidn. En contraste, en el norte se observé una ligera
expansion a tasa anual asociada a un incremento del
financiamiento bancario en el sector industrial
(Gréfica 22).

de 2021” publicado en la pagina web del Banco de México el 17 de
febrero de 2022.
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Grafica 20
Fuentes de Financiamiento Utilizadas por las
Empresas en el Trimestre
Por ciento de empresas que utilizaron
cada fuente de financiamiento

a)Bancos Comerciales

r 50

c)Recursos Propios

Norte
Centro Norte F 55
Centro
Sur
—+— Nadonal IV Trimestre
r T T T T T 40
2016 2017 2018 2019 2020 2021
Norte Fuente:Banco de M éxico.
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Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucion de la regién al crédito
vigente de la banca comercial nacional para 2019.
1 Excluye alas sofomes reguladas subsidiarias de instituciones bancarias
ygrupos financieros. Las cifras para el calculo de la variacién real anual no
estan corregidas por efectos de variaciones en el tipo de cambio.
Fuente: Banco de M éxico.
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Grafica 22
Crédito Vigente de la Banca Comercial a las Empresas Privadas No Financieras por Sector de Actividad
Variacionreal anual en por ciento
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1.3.2 Mercado Laboral Regional

En el cuarto trimestre de 2021, diversos indicadores
del mercado laboral continuaron exhibiendo cierta
mejoria respecto del tercer trimestre, si bien
persistieron afectaciones a dicho mercado y cierta
heterogeneidad entre los sectores de actividad.

El nimero de puestos de trabajo afiliados al IMSS
continud exhibiendo una recuperacion en todas las
regiones durante el cuarto trimestre y principios de
2022. Sin embargo, en el centro este indicador
permanecié por debajo de los niveles observados
previo al inicio de la pandemia (Grafica 23). En
particular, con cifras desestacionalizadas, en el
centro el indicador se ubicé en febrero de 2022 en un
nivel 0.7% por debajo del registrado en febrero de
2020. En cambio, en el norte, centro norte y sur ya se
encuentra 4.7, 1.8 y 0.4% por arriba de dicho nivel, en
ese orden. Con ello, a nivel nacional se ubicod en ese
mes 1.4% por arriba del nivel observado en febrero
de 2020.

Durante el periodo octubre-diciembre, el aumento en
el numero de puestos de trabajo afiliados al IMSS en
todas las regiones se atribuyé fundamentalmente ala
expansion del empleo formal de los servicios en las
regiones norte y sur, de las manufacturas en el centro
norte y centro, asi como del comercio y la
construccion en esta Ultima regidén y en el sur.
Posteriormente, el aumento durante el periodo
enero-febrero de 2022 reflejd, principalmente, una
expansiéon en el nivel de empleo formal de los
servicios en todas las regiones, asi como de las
manufacturas en el norte y el centro norte, y de la
construccion en el sur (Graficas 24 y 25).

Grafica 23

Numero de Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS, a. e.
a)indice 2019=100
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

*/ Datos a febrero de 2022.

1 Permanentes y eventuales urbanos.

Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucién de la regién al total de
puestos de trabajo afiliados al IM SS del pais para 2020.

Fuente: Elaboracién y desestacionalizacion del Banco de México con
base en datos del IMSS.

Numero de Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS, a. e. Y

b) Contribucién regional a la variacion trimestral nacional
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

*/ Datos a febrero de 2022.

1 Permanentes y eventuales urbanos.

Nota: En el panel a), entre paréntesis se presenta la contribucion de la
region al total de puestos de trabajo afiliados al IM SS del pais para 2020.
Fuente: Elaboracién y desestacionalizacién del Banco de México con
base en datos del IMSS.
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Grafica 24
Numero de Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS por Region, a. e.
Contribucién sectorial a la variacién trimestral
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

* Datos a febrero de 2022.

Fuente: Elaboracion del Banco de M éxico con base en datos del IMSS.
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Numero de Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS por Actividad Econémica, a. e.

Cuadro 2

a)Variacion Trimestral

Nacional Norte Centro Norte Centro Sur
3T-21  4T-21 3T-21  4T-21 3T-21  4T-21  3T-21 4T-21 3T-21 4T-21
Total 1.4 0.9 14 0.9 1.3 0.5 1.0 1.2 3.2 1.1
Agropecuario 1.7 -0.5 0.0 14 4.1 -1.4 -2.3 -0.6 1.2 -04
Mineria 3.3 1.4 1.3 2.1 1.6 14 6.1 -2.2 9.2 3.2
Elec.y Agua 1.3 04 1.8 0.9 0.3 0.2 2.2 0.5 0.7 -04
Construccidn 1.4 2.6 1.1 1.9 1.6 1.2 1.2 3.3 2.1 39
Manufacturas 2.0 0.7 1.6 0.4 1.7 0.9 2.2 1.0 5.6 0.8
Comercio 2.8 14 5.8 0.8 3.0 0.5 0.7 25 3.3 0.9
Servicios 0.7 0.7 -0.4 1.0 0.4 0.4 0.9 0.4 2.4 1.3
b) Contribucién Sectorial a la Variacion Trimestral Regional
Nacional Norte Centro Norte Centro Sur
3T-21 47-21 37-21 47-21 37T-21 4T-21 3T-21 A4T-21 37T-21 4721
Total 1.4 0.9 1.4 0.9 1.3 0.5 1.0 1.2 3.2 1.1
Agropecuario 0.1 0.0 0.0 0.0 0.3 -0.1 0.0 0.0 0.1 0.0
Mineria 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
Elec.y Agua 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Construccidn 0.1 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 04
Manufacturas 0.6 0.2 0.7 0.2 04 0.2 0.6 0.3 0.6 0.1
Comercio 0.6 0.3 1.0 0.1 0.6 0.1 0.1 0.5 0.8 0.2
Servicios 0.3 0.3 -0.1 0.3 0.2 0.2 0.4 0.2 1.2 0.6
Dif. Estadistica -0.2 0.0 -0.2 0.1 -0.4 0.0 -0.1 0.0 0.3 -0.2
c)Como Porcentaje del Nivel de Febrero de 2020
Nacional Norte Centro Norte Centro Sur
3T-21 4T7-21 3T-21  47-21 3T-21  4T-21  3T-21 4T-21  3T-21 4T7-21
Total 99.2 100.1 102.5 1034 100.3 100.8 96.9 98.0 97.5 98.6
Agropecuario 102.0 101.6 95.7 97.1 106.3 104.9 104.1 103.5 96.5 96.2
Mineria 100.2 101.7 95.9 97.8 101.6 103.0 107.5 105.1 101.3 104.6
Elec.y Agua 100.7 101.1 101.5 1024 102.1 102.3 100.9 101.4 98.0 97.6
Construccién 96.6 99.1 94.4 96.1 96.5 97.6 94.6 97.7 104.7 108.8
Manufacturas 103.8 104.6 108.0 1084 1025 103.4 100.0 101.0 101.9 102.7
Comercio 101.7 103.1 105.4 106.3 104.0 104.5 98.9 1014 99.8 100.7
Servicios 95.7 96.3 96.8 97.7 97.7 98.1 94.6 94.9 94.5 95.8

a.e./ Cifras con ajuste estacional.
*/ Es la diferencia entre el total yla sumade los sectores ajustados por estacionalidad.

Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con base en datos del IM SS.
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Grafica 25
Numero de Puestos Afiliados al IMSS por Regién

indice 2019=100, a. e.
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.
*/ Datos afebrero de 2022.

b) Manufacturas
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Nota: Entre paréntesis se presenta la contribucién de la region al total de puestos de trabajo afiliados al IM SS de cada sector yla contribucién del sector

al empleo total de laregion, en ese orden para 2020.
Fuente: Elaboracion del Banco de M éxico con base en datos del IM SS.

Entre el tercer y el cuarto trimestre de 2021, la
ocupacion total se incrementé en 0.8 millones de
personas, crecimiento ligeramente mayor al de 0.6
millones de personas del trimestre previo. Asi, en el
cuarto trimestre de 2021 la poblaciéon ocupada se
ubicé en 56.6 millones de personas, cifra superior a la
de 55.1 millones registrada en el primer trimestre de
2020. A nivel regional, la poblaciéon ocupada aumenté
en 0.1, 0.2, 0.3 y 0.2 millones de personas con
relacién al trimestre previo en las regiones norte,
centro norte, centro y sur, respectivamente. De esta
forma, la poblacién ocupada en todas las regiones
permanecié por arriba de los niveles observados en
el primer trimestre de 2020 (Grafica 26).

Respecto de la poblacién econdmicamente activa
(PEA), a nivel nacional esta aumenté 0.5 millones de
personas entre el tercery el cuarto trimestre de 2021,
alcanzando un nivel 3.1% superior al del primer

trimestre de 2020. A nivel regional, con datos al
cuarto trimestre de 2021, la PEA en las regiones
norte, centro norte, centro y sur aumenté 0.1, 0.2,
0.1y 0.2 millones de personas en comparacién con el
trimestre previo, respectivamente. Asi, la PEA en
todas las regiones continda ubicandose en niveles
superiores a los del primer trimestre de 2020.

En el centro y en el sur la tasa de desocupacidn
continu6é disminuyendo en el trimestre que se
reporta, con cifras ajustadas por estacionalidad,
mientras que en el norte y en el centro norte se
mantuvo en niveles similares a los del trimestre
previo. Por su parte, la tasa de participaciény la razén
de ocupacidn a poblacién en edad de trabajar
registraron un incremento en todas las regiones,
principalmente en el sur, en donde estos indicadores
habian presentado un debilitamiento en el trimestre
anterior (Grafica 27). Finalmente, la tasa de
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informalidad laboral se redujo en las regiones incremento, manteniéndose en esta ultima regién en
centrales, mientras que en el norte se mantuvo un nivel superior al observado durante el primer
practicamente sin cambio y en el sur presenté un trimestre de 2020 (Gréfica 28).

Grafica 26
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1 En ciertos casos el cambio respecto al primer trimestre de 2020 puede tener alguna discrepancia con la diferencia de las cifras presentadas en el
panel a) por efectos de redondeo.

Nota: La poblacién no econémicamente activa (PNEA) incluye a las personas de 15 ymas afios de edad que en la semana de referencia Unicamente
realizaron actividades no econémicas y no buscaron trabajo.

Fuente: Elaboracion del Banco de M éxico con base en datos del INEGI. Los datos del primer trimestre de 2020 corresponden ala Encuesta Nacional
de Ocupaciény Empleo (ENOE), las del segundo corresponden alos indicadores laborales paralas entidades federativas de M éxico con estimacion
por modelos estadisticos del INEGIy a partir del tercer trimestre de 2020 a la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo Nueva Edicion (ENOE").
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Grafica 27
Indicadores del Mercado Laboral
Por ciento, a. e.
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

1 Se actualizaron las cifras del primer trimestre de 2018 al primer trimestre
de 2019 derivado de la publicacién de resultados del Censo de Poblaciény
Vivienda 2020, y la actualizacién en las estimaciones trimestrales de
poblacién que genera el Marco de M uestreo de Viviendas del INEGI.

2/ Porcentaje de la Poblacién Econdmicamente Activa (PEA) respecto
de lade 15 ymas afios de edad.

3/ Porcentaje de la poblacion de 15 y més afos de edad.

Fuente: Elaboracién y desestacionalizacién del Banco de México con
base en datos del INEGI de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo
(ENOE) hasta el primer trimestre de 2020, el dato del segundo trimestre de
2020 corresponde a los indicadores laborales para las entidades
federativas de México con estimacién por modelos estadisticos del
INEGIy a partir del tercero de 2020 corrresponden ala nueva edicién de la
Encuesta Nacional de Ocupaciony Empleo (ENOE").
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Grafica 28
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

1 Incluye a los trabajadores que se emplean en el sector informal, que
laboran sin la proteccién de la seguridad social y cuyos servicios son
utilizados por unidades econdémicas registradas y a los que estan
ocupados por cuenta propia en la agricultura de subsistencia.

2/ Se actualizaron las cifras del primer trimestre de 2018 al primer trimestre
de 2019 derivado de la publicacién de resultados del Censo de Poblaciéony
Vivienda 2020, y la actualizacién en las estimaciones trimestrales de
poblacién que genera el Marco de M uestreo de Viviendas del INEGI.
Fuente: Elaboracién y desestacionalizacién del Banco de México con
base en datos del INEGI de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo
(ENOE) hasta el primer trimestre de 2020, el dato del segundo trimestre de
2020 corresponde a los indicadores laborales para las entidades
federativas de México con estimacién por modelos estadisticos del
INEGly a partir del tercero de 2020 corrresponden ala nueva edicion de la
Encuesta Nacional de Ocupaciény Empleo (ENOE").
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Durante el cuarto trimestre de 2021 el salario base de
cotizacion (SBC) promedio asociado a los
trabajadores asegurados en el IMSS presenté un
incremento anual de 7.5% a nivel nacional, cifra
similar al 7.4% registrado el trimestre anterior. En
febrero de 2022, este indicador exhibié una variacion
anual de 9.5%, influido por el incremento al salario
minimo a nivel nacional de 22% que entré en vigor el
primer dia del afio. El norte fue la regién que presentd
el mayor crecimiento anual con 10.1%, mientras que
el centro norte, centro y sur mostraron alzas anuales
de 9.4, 9.3y 9.1%, respectivamente (Grafica 29).

Grafica 29
Salario Diario Nominal Asociado a los
Trabajadores Asegurados al IMSS
Variacion anual en por ciento
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Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con base en datos del IM SS.

1.3.3 Confianza de los Consumidores

El indicador de la confianza del consumidor presenté
cierto aumento en el cuarto trimestre de 2021 en
todas las regiones (Grafica 30a). La evolucion del
indicador en ese trimestre reflejé el incremento de
todos los componentes que integran el indicador, con
excepcion de los relacionados con la situaciéon
econdmica futura del hogar en el norte y la situacidon
econdmica futura del pais en el sur (Grafica 30b a
Gréfica 30f). Posteriormente, en el periodo
enero-febrero de 2022, la confianza de los
consumidores exhibié una disminucién en todas las
regiones. No obstante, en la regién centro norte este
indicador se ubicé en febrero de 2022 por arriba del
nivel registrado en febrero de 2020.
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Grafica 30
Indicador y Componentes de Confianza del Consumidor
indice 2019=100, a. e.
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.

*/ Datos afebrero de 2022.

Fuente: Elaboracién y desestacionalizacién del Banco de México con base en la Encuesta Nacional sobre la Confianza del Consumidor (ENCO) del
INEGIlydel Banco de M éxico. La informacién de abril a julio de 2020 corresponde ala Encuesta Telefénica sobre Confianza del Consumidor (ETCO). El
dato del primer trimestre de 2022 corresponde al promedio de los meses de enero yfebrero.
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2. Inflacién Regional

La inflacion ha seguido presionada por diversos
choques relacionados con la pandemia de COVID-19,
los cuales han sido mas profundos y duraderos de lo
esperado, llevando a la inflacion a mantenerse en
niveles elevados. Entre el tercer y el cuarto trimestre
de 2021, la inflacién general anual a nivel nacional
pasé de un promedio de 5.80 a uno de 6.99%,
ubicdndose en 7.28% en febrero de 2022.

La oferta de bienes y servicios a nivel global continud
siendo afectada por las disrupciones en las cadenas
de producciébn y de suministro, y por el
encarecimiento de los insumos. Al mismo tiempo, la
demanda de mercancias ha aumentado, al
presentarse una reasignacién del gasto de los
hogares de los servicios hacia estas, en un contexto
internacional de recuperacion econdmica impulsada
por programas de importantes estimulos econdmicos
en paises desarrollados. Adicionalmente, dicha
recuperacidn econémica ha presionado las
referencias internacionales de los energéticos, en un
entorno de bajos niveles de inventarios y de inversion
en ese sector. Asimismo, a la inflacion de los servicios
también ha contribuido la reapertura de estas
actividades y el incremento en la demanda que
enfrentan, la cual habia estado contenida por varios
meses y que se ha visto beneficiada por los avances
en las campanfas de vacunacion.

El resultado de todo lo anterior ha sido un desbalance
entre oferta y demanda en distintos mercados,
mismo que persiste debido al lento restablecimiento
de los canales de distribucidn y la baja flexibilidad de
la produccién y, mds recientemente, debido a la
propagacion de la variante omicron del virus
causante de COVID-19. En este contexto, tanto la
inflacion subyacente, como la no subyacente
aumentaron entre el tercer y el cuarto trimestre de
2021. En el caso de la subyacente, esta se situd en
febrero de 2022 en 6.59%, acumulando quince meses
consecutivos con aumentos en su variacion anual,
reflejo de mayores niveles de inflacion tanto de
mercancias, como de servicios. La inflacién no
subyacente, por su parte, se ha visto influida por las
elevadas variaciones anuales de los precios de los
energéticos y de los productos agropecuarios,
registrando 9.34% en febrero.

Afectada por la diversidad, profundidad y duracion de
los choques derivados de la pandemia de COVID-19,
la inflacién anual de todas las regiones aumenté
entre el tercer y el cuarto trimestre de 2021. En
particular, entre los trimestres mencionados, la
inflacion anual promedio de la region norte, centro
norte, norte y sur pasé de 6.01, 6.36, 5.43 y 5.76% a
7.58, 7.39, 6.51 y 6.93%. En febrero de 2022, este
indicador se mantuvo en niveles elevados,
registrando 7.86, 7.49, 6.75 y 7.54%,
respectivamente (Graficas 31 y 32), destacando los
niveles mas altos de la regién norte. Este
comportamiento estuvo sostenido por el aumento
que siguid presentando la inflacién subyacente en
todas las regiones durante el cuarto trimestre de
2021y en lo que vade 2022. Asimismo, la inflacidn no
subyacente en todas las regiones aumenté entre el
tercer y el cuarto trimestre de 2021, influida por el
incremento en la inflacion de los productos
agropecuarios y por los elevados niveles que
continud registrando la de los energéticos. No
obstante, desde diciembre la inflacion de los
energéticos comenzé a reducirse en todas las
regiones, restando presiéon a la inflacion no
subyacente, si bien continta en niveles elevados.

Grafica 31
Inflacién General Anual por Regidn
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con datos del INEGL.
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Grafica 32

Incidencias a la Inflaciéon General Anual Nacional
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con datos del INEGI.

2.1 Inflacién Subyacente

La inflacién subyacente anual en todas las regiones
continué siendo afectada por diversos choques
derivados de la pandemia de COVID-19, de tal
manera que siguid aumentando en el cuarto
trimestre de 2021 y lo que va de 2022. En particular,
este indicador para la regién norte, centro norte,
centro y sur pasé de 5.29, 5.17, 4.38 y 4.70% en el
tercer trimestre de 2021 a6.27,5.71,5.20y 5.63% en
el cuarto, alcanzando 7.14, 6.53, 6.27 y 6.77%,
respectivamente, en febrero de 2022 (Grafica 33).
Estos niveles son los mas elevados para la region
norte desde febrero de 2001, para la centro norte
desde julio de 2001, para la centro desde junio de
2001 y para la sur desde noviembre de 2001.
Destacan los niveles mas elevados que presenta la
inflacion subyacente de la regién norte, producto de
una inflacién mas alta tanto de mercancias como de
servicios.

La Gréafica 34 presenta la media moévil de tres
observaciones de las variaciones mensuales
ajustadas por estacionalidad y anualizadas del indice
subyacente para cada regidn. A diferencia de las
variaciones anuales, las variaciones mensuales
ajustadas por estacionalidad no estan afectadas por
efectos base de comparacion, lo cual permite analizar

Banco de México

con mayor claridad los efectos de los choques
recientes sobre la inflacién. Asi, reflejo de las
presiones asociadas a la pandemia que siguen
afectando los precios de la inflacidn subyacente, la
media movil de las variaciones mensuales de todas
las regiones se sitda en niveles elevados. En febrero
de 2022, la media mévil de la regidn norte y de la sur
se ubicé en 8.46 y 8.78%, respectivamente, mientras
que la de laregidn centro norte y centro registré 8.10
y 7.28%, respectivamente.

Grafica 33
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Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con datos del INEGI.

Grafica 34
Variacion Mensual Desestacionalizada
Anualizada del indice Subyacente
Promedio mévil de tres meses de las cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracién del Banco de M éxico con datos del INEGI.
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Grafica 35
Inflacion Subyacente Anual por Rubro y Regién
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracion del Banco de M éxico con datos del INEGI.

Presionada por los choques mencionados, la inflacion
anual de las mercancias continué aumentando en el
trimestre de referencia e inicios de 2022, alcanzando
en febrero niveles de 8.70, 7.99, 8.21 y 8.59% en las
regiones norte, centro norte, centro y sur,
respectivamente (Grafica 35a). En todas las regiones,
la inflacién anual de las mercancias alimenticias
siguié exhibiendo una clara trayectoria al alza en el
cuarto trimestre, comportamiento que continud en
febrero de 2022, situdndose en niveles superiores a
9% en todas las regiones. La inflacion anual de las
mercancias no alimenticias también siguid
presionada y mantuvo una tendencia creciente en
todas las regiones, registrando en febrero de 2022
niveles de 7.67, 6.14, 7.14 y 7.80% en las regiones
norte, centro norte, centro y sur, respectivamente
(Grafica 35b y Grafica 35c).
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En todas las regiones, la inflacién anual promedio de
los servicios aumenté entre el tercer y el cuarto
trimestre de 2021, manteniéndose en febrero de
2022 en niveles elevados de 5.36, 4.75, 4.42 y 4.13%
en las regiones norte, centro norte, centro y sur,
respectivamente, los cuales resultaron superiores a
los observados en el ultimo trimestre de 2021
(Gréfica 35d). Este comportamiento reflejo la
reapertura de sus actividades y el incremento en la
demanda que enfrentan, la cual habia estado
contenida por varios meses, favorecida ademas por
el avance de las campafias de vacunacion.
Adicionalmente, los negocios han incurrido en
mayores costos de operacion para cumplir con las
precauciones requeridas para evitar contagios. En
particular, la inflacion anual promedio del rubro de
servicios distintos a educacion y vivienda también se
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incrementd entre el tercer y el cuarto trimestre de
2021, situdndose en las regiones norte, centro norte,
centro y sur en niveles de 7.08, 6.68, 6.50 y 6.28%,
respectivamente, en febrero de 2022. Por su parte, la
inflacion anual de los precios de los rubros de
vivienda y de educacién ha continuado aumentando.
En el primer caso, la inflacién de las regiones norte y
centro norte en febrero de 2022 ya se ubica en
niveles superiores a los observados antes de la
pandemia, en febrero de 2020, mientras que la de las
regiones centro y sur se mantiene por debajo de sus
niveles pre pandemia. En cuanto a la inflacién del
rubro de educacién, todas las regiones exhiben
niveles inferiores a los observados en febrero de
2020.

2.2 Inflacién No Subyacente

La inflacién no subyacente anual promedio aumentd
entre el tercer y el cuarto trimestre de 2021 en todas
las regiones, impulsada por las mayores variaciones
anuales de los precios de los productos
agropecuarios, asi como de los energéticos. En
febrero de 2022, influida por menores variaciones
anuales de los precios de los energéticos, la inflacién
no subyacente anual en todas las regiones fue menor
a la observada en el Ultimo trimestre de 2021, si bien
aun se mantiene en niveles elevados. De esta forma,
mientras que en el tercer trimestre de 2021 la
inflacion no subyacente anual promedio de las
regiones norte, centro norte, centro y sur fue 8.15,
10.22, 8.76 y 9.01%, en el cuarto se situd en 11.31,
12.82, 10.69 y 10.85%, respectivamente. En febrero
de 2022, estas se ubicaron en 9.80, 10.52, 8.25 y
9.83%, en el mismo orden (Graficas 36y 37).

5 El 28 de julio de 2021 la Secretaria de Energia (SENER) publicé
en el Diario Oficial de la Federacién (DOF) la “Directriz de
emergencia para el bienestar del consumidor de gas licuado de
petréleo” (Directriz). En esta Directriz la SENER considerd
necesario que la Comision Reguladora de Energia emitiese una
regulacion de precios maximos en el precio del gas L.P., la cual
tendria una vigencia de seis meses, es decir, hasta enero 2022.
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En todas las regiones, la inflacién anual promedio de
los productos agropecuarios exhibié una notable
aceleracion en el cuarto trimestre de 2021 (Gréfica
39), reflejo del aumento, también considerable, de la
inflaciéon del rubro de las frutas y las verduras, asi
como de los elevados niveles de la inflacion de los
productos pecuarios. En febrero de 2022, la inflacidn
anual de los productos agropecuarios continud en
niveles altos en todas las regiones, impulsada por la
de inflacidn del rubro de las frutas y las verduras, al
tiempo que la de los productos pecuarios exhibio
aumentos adicionales.

La inflacién anual promedio de los energéticos del
cuarto trimestre de 2021 fue superior a la registrada
en el trimestre previo en todas las regiones (Grafica
38). Este resultado se debié, por una parte, al
aumento que entre esos trimestres presentd la
inflacion anual de la gasolina, pues a pesar de que en
ese lapso los precios se mantuvieron relativamente
estables, en el cuarto trimestre de 2020 habian
presentado disminuciones. Por otra parte, la
variacion anual del precio del gas L.P. se mantuvo en
niveles elevados a inicios del cuarto trimestre de
2021, si bien registré descensos en diciembre. Este
comportamiento ha reflejado la combinacién de la
evolucién de sus referencias internacionales y la
politica de precios maximos implementada a finales
de julio de 2021 para este energético.’ Influida en
buena medida por la menor variaciéon anual que los
precios del gas L.P. registran desde diciembre de
2021, lainflacidn anual de los energéticos también ha
venido disminuyendo desde ese mes en todas las
regiones.

En el DOF del 24 de enero de 2022 se publicd el aviso de
prorroga de la Directriz referida por un plazo de seis meses
adicionales, contados a partir del 29 de enero de 2022. De
acuerdo a la Directriz, el precio maximo del gas L.P.
determinado por la Comisidn Reguladora de Energia, es
funcidn, entre otros elementos, del precio de venta de primera
mano, el cual a su vez depende de la evoluciéon de sus
referencias internacionales.
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Grafica 36
Inflaciéon No Subyacente Anual por Region
Cifras en por ciento

Grafica 38
Variacion Anual del indice de Precios de
los Energéticos por Region
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3. Perspectivas sobre las Economias
Regionales

En esta seccidn se presentan las perspectivas de los
directivos empresariales sobre la actividad
econdmica y el comportamiento de los precios en las
cuatro regiones del pais, asi como los riesgos que, en
su opinién, podrian incidir en el crecimiento
econdmico regional en los préximos meses. La
informacién analizada proviene de dos fuentes. La
primera es la Encuesta Mensual de Actividad
Econdmica Regional (EMAER), que levanta el Banco
de México entre empresas del sector manufacturero
y no manufacturero para los propdsitos especificos
de este Reporte, correspondiente a los
levantamientos mensuales de octubre de 2021 a
febrero de 2022. La segunda fuente, ya referida en la
Seccién 1, corresponde a las entrevistas que realizo el
Banco de México entre el 3 y el 27 de enero de 2022
a directivos empresariales de diversos sectores
econémicos en cada una de las regiones,
aproximadamente un mes antes de que se agravara
el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania.

3.1 Actividad Econdmica

Después del deterioro observado en las expectativas
empresariales con el inicio de la pandemia de
COVID-19 en México, en todas las regiones los indices
Regionales de Pedidos Manufactureros y No
Manufactureros mostraron una recuperacion haciala
segunda mitad de 2020. En particular, los indices
manufactureros se han mantenido por arriba de 50
puntos desde mayo de 2020 en todas las regiones, y
en febrero de 2022 se volvieron a ubicar por arriba de
los niveles registrados en febrero de 2020, con
excepcion del sur. Por su parte, los indices de los
sectores no manufactureros se han mantenido por
arriba de 50 puntos desde julio de 2020, y en febrero
de 2022 en todas las regiones se volvieron a situar en
niveles mayores que los registrados antes del inicio
de la contingencia sanitaria (Grafica 40).

Banco de México

Grafica 40
indice Regional de Pedidos Manufactureros y
No Manufactureros: Expectativas sobre la Actividad en los
Préximos 3 Meses
indices de difusion, a. e.
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a.e./ Cifras con ajuste estacional.
Fuente: Banco de M éxico.

Con base en la informacién recabada durante el
programa de entrevistas correspondiente a este
Reporte, durante el cuarto trimestre de 2021, el
indice de difusién de la demanda prevista por los
directivos empresariales por los bienes y servicios
gue ofrecen para los proximos doce meses respecto
de los doce meses previos continudé en la zona de
expansion en todas las regiones. En el centro norte y
en el sur la sefial de expansion se fortalecid respecto
a la observada el trimestre previo, en tanto que en el
norte y centro se debilitd. El nivel del indice de
difusién en todas las regiones, no obstante, continud
superando el reportado en el cuarto trimestre de
2019 (Grafica 41a).
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Por otra parte, el indice de difusién correspondiente
a las expectativas sobre el nimero de trabajadores
qgue laboran en las empresas para los préximos doce
meses se redujo en las regiones centro norte, centro
y sur. En el norte, en contraste, el indice mostré una
recuperacion, luego de la contraccién que se reporté
el trimestre previo. Asi, los indices de las cuatro
regiones continuaron ubicdndose en la zona de
expansion, resultando en niveles iguales o mayores a
los del cuarto trimestre de 2019 (Grafica 41b).

En lo referente al indice de difusién de las
expectativas de inversidon en activos fijos para los
préximos doce meses, este continud en la zona de
expansion en las cuatro regiones durante el cuarto
trimestre de 2021. El indicador conservo su tendencia
ascendente en las regiones centro y sur, en tanto que
en la centro norte se mantuvo relativamente estable.
En contraste, en el norte el indicador se contrajo por
tercer trimestre consecutivo, si bien desde niveles
relativamente mas elevados (Grafica 41c). Los
directivos consultados que indicaron planes de
realizar algun tipo de inversién en los siguientes doce
meses sefalaron, con mayor frecuencia, la
adquisicion de: i) maquinaria y equipo para la
produccidn; ii) equipo de cdmputo y periféricos, v iii)
mobiliario y equipo de oficina. A su vez, los que
anticiparon una reduccién en su inversidon
mencionaron un mayor nimero de ocasiones que
esperan una disminucién en la compra de: i) bienes
inmuebles; ii) mobiliario y equipo de oficina, vy iii)
equipo de transporte.

Grafica 41
Expectativas de Directivos Empresariales:
Demanda, Personal Contratado y Acervo de Capital Fisico en
los Préximos 12 Meses 1/
indices de difusion
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17 Resultados obtenidos de las entrevistas que condujo el Banco de
M éxico.

*/ Las expectativas correspondientes a cada Reporte se recabaron, en
general, durante las cuatro semanas posteriores al cierre del trimestre que
sereporta. En el caso del cuarto trimestre de 2021se obtuvieron entre el 3
vel 27 de enero de 2022.

Fuente: Banco de México.

Los directivos entrevistados también opinaron sobre
los principales factores externos e internos que
podrian impulsar la actividad regional durante los
préximos doce meses en el contexto de la pandemia
de COVID-19. Entre los factores externos comunes a
todas las regiones, sefalaron que el crecimiento
econdmico en Estados Unidos y Europa, las mejores
estrategias para el manejo de la pandemia a nivel
internacional, y la eventual normalizacién en las
cadenas de suministro, impulsaran las produccién y
exportacion de automoviles y de autopartes, asi
como las exportaciones no automotrices. También
indicaron que la expectativa de precios
internacionales mas atractivos incentivard las
exportaciones agroalimentarias. Asimismo, los

Een:ro Norte L 30 . . i L,
e S;r“ I'°I o wmmewe| d|rectlyos consultados prevén una recuperacion
N=ZZ>%=-=Z>9-=Z>9=-Z>qg=%25> sostenida en los servicios de alojamiento vy
= E e E E restaurantes, comercio y transporte, como reflejo del
incremento esperado en el turismo extranjero. El
mayor arribo de turistas extranjeros responderia, a su
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vez, a factores diversos entre las regiones,
destacando entre ellos la reactivacion de vuelos y la
incorporaciéon de nuevas rutas areas para llegar a
México en las regiones norte y centrales, asi como
por la normalizacién de las rutas de cruceros en la
region sur. Finalmente, subrayaron que el envio de
remesas desde Estados Unidos a México continuaria
sosteniendo el consumo de las familias con los
correspondientes efectos indirectos.

Como factores internos comunes, mencionaron que
la continuidad del programa de vacunacién y la
menor incidencia esperada en los contagios de
COVID-19 permitiran reducir o eliminar restricciones
a la movilidad establecidas por las autoridades
sanitarias, lo que se traducird en mayores aforos y
asistencia a congresos y exposiciones, centros
recreativos, deportivos y de espectdculos. Esto se
traducird, a su vez, en mayores niveles de demanda
en sectores como el comercial, turistico, produccion
y preparacion de alimentos y bebidas, y transporte de
pasajeros. Los contactos empresariales también
mencionaron que el control de la pandemia se
reflejara en un gradual regreso a las clases
presenciales en los diferentes niveles educativos, lo
que facilitard la recuperacion de la matricula escolar
e impulsara la demanda de productos de papeleria,
ropa y calzado. Asimismo, directivos consultados en
las diferentes regiones coincidieron en que la
construccion de vivienda media, residencial y de
interés social, de departamentos en edificacién
vertical, y de proyectos inmobiliarios de uso mixto,
mantendria su crecimiento, si bien a un menor ritmo
que el observado en los pasados doce meses debido
al esperado encarecimiento del crédito y el
incremento reciente en los precios de los terrenos
disponibles para la edificacién. El desempefo
favorable de estos segmentos de construccion
incentivaria, a su vez, la manufactura de valvulas,
griferia y refrigeracion industrial.

A continuacion se presentan los principales factores
externos e internos que fueron mencionados por los
directivos empresariales consultados de manera
particular en cada una de las regiones, y que podrian
contribuir a que continle la recuperacién de la
actividad regional durante los préximos doce meses.

Banco de México

Regidn Norte

Como factor externo de impulso, los directivos
consultados mencionaron la apertura sostenida de
los puentes internacionales de la frontera de México
con Estados Unidos, que continuaria estimulando el
arribo de turistas extranjeros e incentivando las
ventas de los sectores comercial y de servicios en la
franja fronteriza.

En cuanto a los factores internos, la creciente
movilidad de la poblacidon seguirda impulsando la
demanda de autos nuevos y seminuevos, asi como de
refacciones. Agregaron también que el crecimiento
del consumo privado, si bien moderado, apoyard la
construccion de tiendas de conveniencia,
departamentales y supermercados; ademas de que
se mantendria el ritmo de crecimiento del comercio
por medios electrénicos. Por otra parte, el
crecimiento anticipado para la construccién
industrial y comercial incentivaria la demanda de
arenas, gravas y varilla. Se prevé también que el
repunte en la movilidad de la poblacién ante la
expectativa de una menor incidencia del COVID-19
apoye el consumo de combustibles. Los servicios
médicos, en particular de atencién dental, también
registrarian un repunte en su demanda derivado de
un menor temor de la poblacion al contagio por los
mayores indices de vacunacién contra el COVID-19.
En servicios financieros, los directivos entrevistados
anticipan un crecimiento en el otorgamiento de
crédito, como consecuencia de un incremento en la
captacién, mismo que se canalizaria a proyectos de
construccion comercial, proveeduria industrial vy
servicios de transporte y logistica. Finalmente, los
directivos consultados coincidieron en que las nuevas
administraciones estatales estimularian el gasto en
proyectos de infraestructura.

Region Centro Norte

Como factores externos de impulso, los directivos
entrevistados de la region centro norte destacaron el
crecimiento esperado en la extraccion minera,
impulsada por los elevados precios internacionales
de minerales preciosos, como el oro y la plata que
contindan en niveles mayores que los observados
antes del inicio de la pandemia, asi como por una
recuperacion sostenida de los precios de minerales
industriales, como el cobre, plomo y zinc. A ello se
agregaria el impulso que la creciente demanda por
vehiculos eléctricos en Estados Unidos generaria en
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la industria electrdnica de la region. Finalmente, en el
sector de la construccidn anticiparon una expansién
moderada debido a inversiones inmobiliarias en la
region por parte de ciudadanos de Estados Unidos y
Canada, asi como de cadenas turisticas
internacionales.

Como factores internos de impulso, los directivos
entrevistados anticiparon que la puesta en marcha de
algunos proyectos de exploracion y extraccién de
minerales preciosos, principalmente en Zacatecas,
podria elevar la produccién del sector minero. En
relacién con los servicios de tecnologia e informacion,
los directivos consultados anticipan una mayor
demanda de servicios de digitalizacion y uso de
herramientas para la gestién de recursos humanos en
las empresas manufacturerasy en la banca comercial.
Finalmente, en los servicios profesionales, fuentes
consultadas en el segmento de asesoria contable,
legal y de sistemas sefialaron que su demanda se vera
impulsada por nuevos requisitos fiscales y, en
particular, los relativos a la entrada en vigor de los
CFDI 4.0, asi como del requerimiento de la carta porte
para el sector de autotransporte de mercancias.®

Region Centro

Los contactos empresariales entrevistados en la
region centro mencionaron como factor externo de
impulso la demanda creciente de servicios logisticos
para la proveeduria de acero a Estados Unidos, esto
ante el elevado precio internacional del metal y los
altos costos que implica importarlo de otras regiones
del mundo. Los directivos consultados también
anticiparon mayores niveles de inversidn extranjera
para la construccion de centros de procesamiento de
datos (Data Centers) y centros logisticos en
Querétaro y Guanajuato. En estas entidades también
enfatizaron el probable arribo de nuevas empresas
previamente localizadas en Asia, en particular en
China, que llegarian a establecerse y enfocarse a la
exportacion de productos manufactureros hacia
Estados Unidos.

6 La carta porte, o “Complemento Carta Porte” es un documento emitido
por el SAT, requerido obligatoriamente desde el 12 de enero de 2022,
aunque con un periodo de transicién que se extenderd al 30 de
septiembre de 2022 sin multas y sanciones, que acredita el servicio de
transporte y la legal tenencia de bienes o mercancias durante su
traslado en territorio nacional en tramos de jurisdiccion federal a través

En cuanto a los factores internos, los directivos
consultados anticipan un mayor avance en la
recuperacion del consumo, que estimularia, a su vez,
la actividad comercial, lo cual se reflejaria en un
crecimiento de nuevos puntos de venta y la creaciéon
de nuevos centros de abasto de empresas enfocadas
al comercio electrénico. También prevén mas
inversiones en plataformas de streaming vy
generacién de contenidos, en tanto que la demanda
por servicios de asesoria continuara elevada dadas las
necesidades del sector privado de atender las
modificaciones a las leyes laborales en materia de
subcontratacion. Las fuentes consultadas agregaron
que la demanda por servicios de seguridad privada
continle en ascenso ante la creciente percepcién de
inseguridad, en tanto que proveedores de servicios
de comedores industriales esperan recuperar
antiguos clientes y conseguir nuevos. En el sector de
la construccion, los directivos consultados sefialaron
que la demanda por materiales de construccion
derivada del Tren Maya y la refineria Dos Bocas
continuara elevada; a la que se sumaria la asociada a
la construccion del AIFA y sus proyectos de
conectividad, a las obras de reconstruccién de la
Linea 12 del Metro y al inicio de la construccion de la
linea 3 del Cablebus. También mencionaron el
impulso a la demanda de materiales que derivaria de
la construccién de carreteras en Guanajuato e
Hidalgo, la edificacidn de la central de energia E/ Sauz
Il de la Comisién Federal de Electricidad (CFE) en
Querétaro, y la derrama econdmica asociada a la
fabricacidon de vagones del Tren Maya en Hidalgo.
Finalmente, en Guanajuato y Puebla, continuaria la
construccion y ampliacion de bodegas para los
sectores automotriz y manufacturero, si bien a un
ritmo moderado.

de los distintos medios de transporte. El documento no es requerido
para vehiculos de carga ligera que transiten en tramos de carretera
federal menores a 30 kildmetros. Tiene como principales objetivos (a)
garantizar la seguridad de los transportes, bienes y operadores, (b)
evitar fletes fantasmas, (c) combatir el contrabando y los robos y (d)
como garantia para evitar la evasion fiscal.
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Region Sur

Como factor externo de impulso, los directivos
consultados resaltaron la mayor demanda de
productos de acero que se derivaria del crecimiento
sostenido en la industria petrolera de Estados Unidos,
que los requiere para sus actividades de exploracién
y produccion. También destacaron que la creciente
demanda de mezcal en los mercados asidticos, y la
escasez internacional de café, continuaran
impulsando la exportacién de estos productos.

En cuanto a los factores de origen interno, las fuentes
consultadas refirieron una mejoria en las
perspectivas de la situacién financiera de Pemex
como consecuencia de los mayores precios
internacionales de los hidrocarburos y la menor carga
fiscal para esa empresa, lo que le permitiria elevar su
gasto de inversién. Esta mayor inversion se destinaria
a la adquisicién de productos metdlicos, materiales
para la construcciéon y servicios relacionados con la
mineria  petrolera. Asimismo, los directivos
entrevistados anticipan una mayor oferta de
hidrocarburos que influird positivamente en la
produccién de la industria quimica y de las refinerias
en la regidn. Por su parte, los directivos resaltaron
que la inversion publica para la edificacion del Tren
Maya y la refineria Dos Bocas, asi como la destinada
a proyectos de extraccion de petréleo y obras
relativas al Corredor Interocednico del Istmo de
Tehuantepec, continuaran representando un factor
de impulso para distintas actividades en la region.
Entre estas destacaron la produccién de alimentos, la
elaboracidon de materiales para la construccidn, el
comercio y los servicios, en particular los de
transporte.

7 El andlisis de esta seccion se deriva de la informacion correspondiente
al levantamiento del mes de diciembre de 2021 de la EMAER, el cual
considera la respuesta de 1,511 empresas de mas de 100 trabajadores
de los sectores manufactureros y no manufactureros para las cuatro
regiones del pais.

Banco de México

3.2 Factores Limitantes al Crecimiento de la
Actividad Econémica Regional ’

De manera recurrente, el Banco de México consulta
a representantes de empresas sobre los tres
principales factores que, en su opinidn, podrian
obstaculizar el crecimiento econdémico de sus
entidades federativas en los préximos seis meses. La
recopilacion de la informacién entre los
representantes de empresas se realiza mediante la
Encuesta Mensual de Actividad Econdmica Regional
(EMAER). Los factores se clasifican en 7 grandes
grupos: i) condiciones externas; ii) condiciones
econdmicas internas; iii) gobernanza; iv) inflacion;
v) politica monetaria; vi) finanzas publicas, y
vii) “otros”, categoria en la que los contactos
empresariales pueden indicar de manera abierta
aquellos otros factores que consideren relevantes.?

De acuerdo con el levantamiento de diciembre de
2021, los factores relacionados con la inflacidon
recibieron el mayor porcentaje de menciones en
todas las regiones. En segundo lugar, en el norte se
ubicaron aquellos factores asociados con las
condiciones externas; en tanto que en las regiones
centrales los factores relacionados con |las
condiciones econdmicas internas recibieron el
segundo mayor porcentaje de menciones. Por su
parte, en el sur el segundo y tercer lugar, con un
porcentaje similar de respuesta, lo ocuparon los
factores relacionados con las condiciones
econdmicas internas y la gobernanza,
respectivamente. Asimismo, en las regiones centrales
en tercer lugar se identificaron los factores
relacionados con la gobernanza; mientras que en el
norte resultaron los factores vinculados con las
condiciones econdmicas internas. Cabe destacar que
en todas las regiones se observé un incremento en el
porcentaje de menciones sobre las presiones
inflacionarias en el pais, lo cual contribuyé a que la
categoria de inflacion aumentara su importancia
relativa como factor limitante del crecimiento
econdmico regional (Graficas 42 y 43 y Cuadro 3).

8 Los contactos empresariales han mencionado la pandemia como
respuesta a la opcion abierta “otros”, si bien es probable que en general
la preocupacion por la crisis sanitaria la expresen de manera indirecta
al seleccionar como respuesta aquellos factores que sufren sus efectos.
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Grafica 42
Distribucion Porcentual de Respuestas de Representantes de Empresas al ser Consultados sobre los Tres Principales Factores

que Podrian Obstaculizar el Crecimiento de la Actividad Econédmica en su Entidad Federativa en los Préximos Seis Meses Y

Cifras en por ciento: diciembre de 2021
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1 Pregunta: ¢ Cudles considera usted que seran los tres principales factores limitantes al crecimiento de la actividad econémica en su entidad federativa
durante los proximos seis meses? Esta pregunta es similar a la que se incluye en el cuestionario de la Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado.

2/ La pregunta incluye diversos factores especificos, asi como una opcién abierta de "otros" en la que los contactos empresariales pueden indicar otros
factores que consideren relevantes. Para los levantamientos de marzo, junio, septiembre y diciembre de 2020 y 2021, en este rubro destaca el nimero de
menciones que hacen referencia a la pandemia de COVID-19.

Fuente: Banco de M éxico.
Grafica 43
Distribucién Porcentual de Respuestas de Representantes de Empresas al ser Consultados sobre los Tres Principales Factores
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1 Pregunta: ¢ Cudles considera usted que seran los tres principales factores limitantes al crecimiento de la actividad econémica en su entidad federativa
durante los proximos seis meses? Esta pregunta es similar a la que se incluye en el cuestionario de la Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado.

2/ La pregunta incluye diversos factores especificos, asi como una opcién abierta de "otros" en la que los contactos empresariales pueden indicar
otros factores que consideren relevantes. Para los levantamientos de marzo, junio, septiembre y diciembre de 2020 y 2021, en este rubro destaca el
nimero de menciones que hacen referencia a la pandemia de COVID-19.

Fuente: Banco de M éxico.
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Cuadro 3
Distribucion Porcentual de Respuestas de Representantes de Empresas al ser Consultados sobre los Tres Principales Factores que
Podrian Obstaculizar el Crecimiento de la Actividad Econémica en los Préximos Seis Meses Y/
Cifras en por ciento: junio, septiembre y diciembre de 2021

Nacional Centro Norte Centro Sur
Condiciones Externas 134 142 157 | 181 192 202 | 104 123 124 | 126 130 156 9.5 9.3 9.7
« Incertidumbre cambiaria 33 3.5 4.5 4.9 5.3 5.9 3.0 23 3.0 29 2.8 4.8 1.7 3.2 2.0
* El nivel del tipo de cambio real 2.1 1.4 2.8 2.6 1.6 3.6 1.2 1.0 1.9 2.3 1.5 2.9 1.5 1.0 1.6
 Debilidad del mercado externoy 2.7 26 3.4 3.9 37 16 2.9 17 2.9 24 23 21 1.0 23
la economia mundial
+ Inestabilidad financiera 18 26 19 19 17 16 16 3.0 17 17 32 25 22 23 0.9
internacional
* Factores coyunturales: politica 11 10 14 17 16 25 11 1.0 12 0.8 0.7 0.9 05 0.2 0.7

sobre comercio exterior
« Otros ¥ 2.4 3.0 2.5 3.6 5.1 2.9 1.9 2.1 2.9 2.0 2.4 2.2 1.5 1.6 2.2
Condiciones Econémicas Internas 239 23.6 203 21.6 20.8 18.9 23.7 23.7 21.6 245 24.7 20.5 27.2 25.7 215
* Incertidumbre sobre la situacion

L 9.8 10.0 8.3 10.2 9.7 8.4 9.6 10.3 9.2 9.7 10.6 7.8 9.7 7.5 8.2
economica interna
* Debilidad en el mercado interno 4.1 4.7 34 3.7 31 3.0 4.5 5.4 35 4.1 5.0 3.6 4.2 6.2 3.8
* Elnivel de endeudamientodelas , g 2.8 2.9 23 27 25 33 29 26 26 25 3.0 49 37 41
familias
* Elnivel de endeudamientodelas 22 22 16 12 12 2.7 24 29 32 26 25 36 35 26
empresas
« Ausencia de cambio estructural en
L. 2.1 1.6 1.8 2.1 1.9 2.4 1.7 1.2 1.4 2.4 1.5 1.7 2.0 2.2 0.8
México
* Otros ¥ 2.3 2.3 1.7 1.7 2.2 1.4 1.9 1.5 2.0 2.5 2.5 1.9 2.8 2.6 2.0
Gobernanza 25.1 215 18.0 23.0 19.8 16.0 28.7 249 19.5 25.6 215 17.7 234 20.6 214
* Problemas de inseguridad publica 9.1 8.4 6.8 7.3 7.6 4.6 10.7 10.7 9.8 9.3 7.6 6.4 10.9 9.0 9.5
« Incertidumbre politica interna 10.1 7.8 6.0 10.2 7.4 6.5 9.4 8.9 5.7 10.9 8.0 6.0 8.1 6.4 4.9
« Corrupcién 3.8 3.7 3.5 3.7 3.1 2.8 5.6 3.4 2.4 3.4 4.3 4.0 2.9 3.8 5.0
* Otros ¥/ 2.1 1.6 1.7 1.8 1.7 2.1 3.0 1.9 1.6 2.0 1.6 1.3 1.5 1.4 2.0
Inflacién 224 243 29.8 23.9 249 31.0 19.7 20.7 27.9 219 24.5 29.6 24.2 27.9 31.0

« Aumento en precios de insumos y
materias primas

13.4 155 153 141 16.6 15.2 123 135 151 12.4 15.0 149 17.2 17.9 17.7

« Presiones inflacionarias en el pais 5.8 5.9 10.3 5.4 4.7 10.5 5.2 5.1 9.5 6.7 7.1 10.8 3.9 5.9 9.1

* Aumento en |os costos salariales 3.2 2.9 4.2 4.4 3.6 5.3 2.2 2.1 33 2.8 2.4 3.9 3.1 4.1 4.2

Politica Monetaria 4.4 a4 26 35 3.9 3.9 57 a8 5.8 5.1 2.9 46 3.0 35 39

* La politica monetaria que seestd o 25 3.0 24 22 21 32 27 41 32 2.7 33 22 26 24
aplicando

* Elevado costo de financiamiento 16 1.9 16 11 17 18 25 21 17 1.9 2.2 13 0.8 0.9 15
interno

Finanzas Publicas 8.2 8.8 9.7 8.2 9.4 9.1 7.8 85 10.1 8.0 85 10.2 9.4 83 9.1

« Politica tributaria 55 5.8 7.0 57 6.2 6.6 56 5.4 6.6 5.0 56 75 6.0 5.7 6.4

+ Politica de gasto publico 2.0 2.2 18 18 2.0 1.8 17 24 1.9 2.2 24 17 26 2.0 24

« El nivel de endeudamiento del
sector publico
otros ¥ 2.6 3.2 1.9 1.7 2.0 0.9 4.0 5.1 2.7 2.3 2.9 1.8 3.3 4.7 3.4

0.7 0.8 0.9 0.7 1.2 0.7 0.5 0.7 16 0.8 0.5 1.0 0.8 0.6 0.3

1/ Pregunta: ¢Cuales considera usted que seran los tres principales factores limitantes al crecimiento de la actividad econdmica en su entidad federativa durante los
préximos seis meses? Esta pregunta es similar a la que se incluye en el cuestionario de la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector
Privado.

2/ Otros de la categoria condiciones externas incluye los factores con porcentajes a nivel nacional menores que 1% en diciembre de 2021: la inestabilidad politica
internacional, la contraccién de la oferta de recursos del exterior, la politica monetaria en Estados Unidos, el precio de exportacién del petréleo, los niveles de las
tasas de interés externas y la politica fiscal en Estados Unidos.

3/ Otros del rubro condiciones econdmicas internas incluye los factores con porcentajes a nivel nacional menores que 1% en diciembre de 2021: la disponibilidad de
financiamiento interno en nuestro pais, la falta de competencia de mercado y la plataforma de produccién petrolera.

4/ Otros del rubro gobernanza incluye los factores con porcentajes a nivel nacional menores que 1% en diciembre de 2021: otros problemas de falta de estado de
derecho e impunidad.

5/ La pregunta incluye diversos factores especificos, asi como una opcidn abierta de "otros" en la que los contactos empresariales pueden indicar otros factores que
consideren relevantes. Para los levantamientos de marzo, junio, septiembre y diciembre de 2020 y 2021, en este rubro destaca el nimero de menciones que hacen
referencia a la pandemia de COVID-19.
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3.3 Riesgos para la Actividad Econdmica Regional
(con base en informacion recabada entre el 3
y el 27 de enero de 2022) °

Los  directivos  empresariales  entrevistados
identificaron los principales riesgos a la baja y al alza
para el crecimiento econdmico que esperan en los
proximos doce meses en sus  regiones
correspondientes.

Entre los riesgos a la baja, las fuentes consultadas por
el Banco de México mencionaron, en general: i) que
la persistencia de la pandemia dé lugar a una
recuperacién econdmica menos vigorosa; ii) que se
deterioren los indicadores de seguridad publica, vy iii)
que persista la incertidumbre interna y que ello
afecte a la inversidn.

Con relacién a los efectos de las condiciones de
seguridad publica sobre las economias regionales, en
el Recuadro 3 se usa un modelo de equilibrio general
para simular los efectos agregados para cada regién
provenientes de disminuir la victimizacion y el costo
del crimen en unidades econdmicas como
consecuencia de un posible incremento en la
seguridad publica. Los resultados sugieren que dicha
disminucién se reflejaria en aumentos tanto en la
inversion como en la produccion de todas las
regiones, principalmente en el centro.

Como riesgos adicionales a la baja, los directivos
entrevistados en las regiones norte, centro norte y
centro sefalaron la posibilidad de que la inflacion
continle en ascenso. A su vez, directivos consultados
de las regiones centrales sefialaron la posibilidad de
gue una eventual reorganizacion del sector eléctrico

° Resultados obtenidos de las preguntas: “¢Cudles son los 2 principales
eventos/situaciones/hechos que de llegar a de ocurrir impulsarian el
desempefio econdmico de su entidad federativa en los proximos 12
meses?” y “¢Cudles son los 2 principales eventos/situaciones/hechos

pueda desincentivar la inversion privada. En el centro
norte, algunos directivos de la industria alimentaria
mencionaron el riesgo de un incremento en los
precios de sus insumos, particularmente energéticos
y granos, como resultado de un escalamiento en el
conflicto entre Rusia y Ucrania. Finalmente,
directivos de las regiones norte y sur externaron
preocupacién en torno a la expectativa de un menor
gasto publico respecto del anticipado.

Entre los riesgos al alza, los directivos entrevistados
de todas las regiones destacaron: i) que se
incremente el flujo de inversién privada, en particular
por los efectos de los estimulos a nivel internacional
y nacional; ii) que un mayor control de la pandemia,
ante el avance en la cobertura de la vacunacion,
impulse una recuperacidon mas vigorosa, y iii) que el
gasto publico, en particular la inversidn en obras de
infraestructura, sea mayor que el esperado.

Adicionalmente, en las regiones norte y centro norte
los directivos consultados mencionaron como riesgo
al alza que continue la recuperacién de la economia
de Estados Unidos y que ello impulse las
exportaciones regionales a un ritmo mayor que el
anticipado. En el centro destacaron, a su vez, la
posibilidad de un crecimiento del empleo superior al
esperado, en tanto que en el sur senalaron Ia
posibilidad de una recuperacién del turismo a una
tasa por arriba de la prevista y que los precios
internacionales del petrdleo sigan ubicandose en
niveles elevados.

que de llegar a ocurrir limitarian el desempefio econémico de su
entidad federativa en los préximos 12 meses?”, realizadas en las
entrevistas que condujo el Banco de México entre el 3y el 27 de enero
de 2022.
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Recuadro 3. Efectos en la Inversién y Produccion de las Unidades Econémicas
Ante un Fortalecimiento de la Seguridad Publica

1. Introduccién

En México, de acuerdo a la Encuesta Nacional de Victimizacién de
Empresas (ENVE), cada afio alrededor de un tercio de las
unidades econdmicas es victima de algun tipo de delito.! Aunado
a las pérdidas derivadas de los delitos, las unidades econdmicas
incurren en gastos adicionales en seguridad o restringen el
tamano de sus establecimientos para disminuir la exposicion al
crimen, lo que limita su produccion actual y sus ingresos
disponibles para invertir en capacidad productiva futura.
Cuantificar los efectos de la victimizacion a empresas sobre la
produccién e inversién conlleva importantes desafios debido a
que no es posible observar de manera simultdnea una misma
economia con distintos niveles de crimen y comparar la
produccién e inversion en cada escenario. Ante eso, algunos
estudios recientes han recurrido a modelos macroeconémicos
con firmas heterogéneas a los que adicionan mecanismos de
crimen que permiten cuantificar dichos efectos (Besley & Mueller
2018; Ranasinghe 2017; Ranasinghe & Restuccia 2018).

Siguiendo el enfoque descrito anteriormente, este Recuadro
estima para cada region del pais los efectos en la produccion e
inversidn resultantes de los delitos en las unidades econdmicas.
Para ello, se usa un modelo de equilibrio general que permite
simular computacionalmente los efectos agregados para cada
region del pais provenientes de disminuir la victimizacion y el
costo del crimen en establecimientos comerciales como
consecuencia de un incremento en la seguridad publica. Las
simulaciones computacionales indican que si las regiones de
México tuvieran los niveles de victimizacién de la regién sur, la
region con la menor proporcion de establecimientos victimizados
en 2019, la inversidn se incrementaria 1.3% en el norte, 5.6% en
el centro norte, 13.4% en el centro y 6.1% a nivel nacional. Por
su parte, la produccién aumentaria 0.4% en el norte, 1.5% en el
centro norte, 3.5% en el centro y 1.6% a nivel nacional.

2. Victimizacion de Unidades Econémicas

La victimizacidn promedio a los establecimientos difiere entre las
regiones del pais. Mientras que en 2019, de acuerdo a la Encuesta
Nacional de Victimizacién de Empresas (ENVE) 2020 levantada
por el INEGI, el 30.5% de las unidades econdmicas en México fue
victima de uno o mas delitos, en el centro se observo el mayor
porcentaje de victimizacion, con 34.2%, seguido del centro norte,
con 31.2%, y del norte, con 27.2%; por su parte, el menor
porcentaje se observd en el sur, con 25.0% (Gréfica 1). Los
principales delitos que enfrentan las unidades econdmicas

1 De acuerdo a la ENVE del INEGI, la victimizacién en 2011 fue de 37.4%, en 2013
de 33.6%, en 2015 de 35.5%, en 2017 de 33.7% y en 2019 de 30.5%. Los delitos a
unidades econémicas incluyen el robo hormiga, el robo o asalto de mercancia,
dinero, insumos o bienes, la extorsidn, el robo de mercancia en transito, los actos

mexicanas son el robo y el asalto de bienes o dinero, el robo
hormiga, la extorsién, el robo de mercancia en transito, los actos
de corrupcidn, el robo total o parcial de vehiculo y el fraude.

Grafica 1
Victimizacién de Unidades Econémicas
Porcentaje en 2019

34.2

Norte Centro Norte Centro Sur Nadional

Fuente: Elaboracion del Banco de Mexico con base en la Encuesta
Nacional de Victimizacion de Empresas (ENVE) 2020.

La literatura ha encontrado que los emprendedores responden
de manera estratégica ante la amenaza del delito con una actitud
activa, como invertir en seguridad privada, o pasiva, como
aceptar la enajenacion ilegal de la propiedad, cuando el disefio
institucional es inadecuado (Sutter et al. 2013). Para el caso
mexicano, se ha encontrado que las firmas ante el crimen pueden
cerrar definitivamente, emigrar a otros paises, contratar
seguridad privada, cambiar la logistica de sus procesos
productivos o, inclusive, pagar la extorsion sin recurrir a las
autoridades (Ramirez & Mufiiz, 2015). Los esfuerzos dirigidos a
evitar el delito y los costos asociados a ellos pueden afectar las
decisiones de expansion de los negocios. De acuerdo a la ENVE
2020, durante el 2019 el 5.5% de las unidades econdmicas
cancelaron inversiones como consecuencia de ser victima de
algln delito. En el norte dicho porcentaje fue de 2.9%, en el
centro norte 4.6%, en el centro 7.7% y en el sur 4.0% (Gréfica 2).

La Grafica 3 reporta los gastos en proteccion y las pérdidas
asociadas a los delitos, ambos como porcentaje del PIB de 2019.
Los mayores valores se presentan en el centro, con 1.67% (1.01
pp en gastos en proteccion y 0.66 pp en pérdidas asociadas al
delito). Las regiones con los menores costos son el norte, con
0.37% (0.25 pp en proteccion y 0.12 pp en pérdidas) y el sur, con
0.43% (0.23 pp en proteccion y 0.20 pp en pérdidas).

de corrupcién, el fraude, el robo total o parcial de vehiculo, los dafios a
instalaciones, maquinaria o equipo y otros delitos menores.

2 El porcentaje de victimizacidn por region se calcula usando datos de la ENVE 2020,
la cual tiene un periodo de referencia para 2019.
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Grafica 2
Porcentaje de Establecimientos que Cancelaron Inversiones
como Consecuencia de Algun Delito
Cifras en por ciento para 2019

Norte Centro Norte Centro Sur Nadonal

Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en la Encuesta
Nacional de Victimizacié n de Empresas (ENVE) 2020.

Nota: Los valores indican el porcentaje de unidades econémicas que
manifestaron haber cancelado inversiones como consecuencia de haber
sido victima de algun delito.

Grafica 3
Gasto en Proteccién y Pérdidas a Consecuencia del Delito como
Porcentaje del PIB Regional en 2019

Pérdidas a consecuencia _ 18
del delito
B Gasto en proteccién - 1.5
0.66
- 1.2

Norte Centro Norte Centro Sur Nacional

Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en la Encuesta
Nacional de Victimizacion de Empresas (ENVE) 2020.

3. Modelo Macroeconémico de Crimen

Para estimar los efectos en la inversidn y en la produccién como
consecuencia de la victimizacion a establecimientos se utiliza un
modelo ocupacional de agentes heterogéneos basado en Lucas
(1978), el cual incorpora crimen a establecimientos en un
contexto de equilibrio general como en Ranasinghe (2017) y
Ranasinghe & Restuccia (2018). En el modelo, cada individuo
posee un talento empresarial que determina su ocupacion como
empleador o trabajador asalariado. El talento empresarial en el
modelo representa todos los factores no modelados
explicitamente que afectan la productividad individual, tales
como la calidad institucional, la educacién o el acceso al crédito,
entre otros. Los empleadores producen formando
establecimientos, los cuales rentan capital y emplean

w

El modelo es una simplificacién sobre un problema complejo, como es el crimen.
Asi, se abstrae de modelar explicitamente las decisiones individuales que llevan a
delinquir, pero es til para analizar los efectos agregados.

IS

El modelo también se abstrae de estimar los efectos del crimen en los hogares,
por lo que sus estimaciones representan una cota inferior de los efectos totales

trabajadores. Los trabajadores y empleadores habitan hogares
gue deciden sobre el consumo y la acumulacion de capital, es
decir, la inversion. En el modelo existe un grupo criminal que
intenta despojar a cada emprendedor de una fraccion de su
capital.3 El despojo es exitoso con una probabilidad que
disminuye con mayor seguridad publica (uniforme para cada
empleador), y con mayor gasto en seguridad privada. La
seguridad publica en el modelo es un parametro de forma
reducida que engloba a todos aquellos factores institucionales
gue actlan sobre el delito, tales como el contar con una policia
capacitada y un sistema penal eficiente, entre otros. Para
consumar el despojo, el grupo criminal considera para cada
empleador la probabilidad de victimizacion e incurre en un costo
de monitoreo y ejecucion que crece con la proporcién del capital
que se intenta apropiar. Por su parte, cada emprendedor puede
reaccionar de dos maneras ante la intencion del hurto. Primero,
como se menciond anteriormente, puede complementar la
seguridad publica gastando en seguridad privada y disminuir la
probabilidad de perder parte de su capital ante el crimen vy,
segundo, puede aumentar su produccion para recuperar las
probables pérdidas a consecuencia del crimen o disminuirla y
rentar un menor nivel de capital para reducir el tamafio del
probable hurto. El menor nivel de capital ocasiona que los
establecimientos demanden menos de él, por lo que la inversidn
disminuye.

En el modelo, los mecanismos que afectan la productividad
agregada y, por ende, la inversion y la produccidon son los
siguientes. En primer lugar, el despojo y el gasto en seguridad
actuan como un costo adicional no relacionado al proceso
productivo, por lo que algunos empleadores tendrdn menos
recursos disponibles para emplear trabajadores o rentar capital.
La menor demanda de capital induce a los hogares a invertir
menos. Segundo, algunos empleadores alterardn su escala de
operacién para evitar ser victimas del crimen y produciran en
niveles distintos a los éptimos, ocasionando una reasignacion
ineficiente de recursos. Tercero, algunos empleadores con un
bajo nivel de ganancias optaran por cerrar sus establecimientos,
una vez considerando los costos del crimen, si la actividad deja
de ser redituable. Los efectos mencionados anteriormente
afectan la productividad agregada y, como consecuencia, los
salarios disminuyen. Dicha caida en salarios ocasiona que algunos
trabajadores, al percibir menores ingresos, se hagan
emprendedores a pesar de tener un menor talento empresarial y
busquen formar establecimientos para producir aprovechando
los menores costos salariales. Asi, la productividad agregada se
afecta adicionalmente.*

El modelo se calibra siguiendo el enfoque de Ranasinghe (2017),
en el cual se emparejan algunos momentos estadisticos del
modelo con sus contrapartes observadas en los datos de las
regiones de México. En particular, se empareja el nimero
promedio de trabajadores en establecimientos comerciales, los
niveles de victimizacion promedio, el gasto privado en seguridad

del crimen en general. Como comparacién y de acuerdo a la Encuesta de
Victimizacion de Empresas y a la Encuesta Nacional de Victimizacion y Percepcion
sobre Seguridad Publica, ambas del INEGI, en 2019 el 30.5% de las unidades
econdmicas del pais fue victima de algun delito y el 29.2% de los hogares.
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y el costo asociado a los delitos, ambos como porcentaje del PIB
en 2019. Para el ejercicio se usan datos del Censo Econdmico de
2019 y la Encuesta Nacional de Victimizacion de Empresas 2020,
ambos del INEGI.>

4. Calculo de un Escenario Contrafactual para Estimar el
Efecto del Crimen en la Inversion y Produccion

El modelo se puede usar para calcular un escenario contrafactual
en el que se supone que aumenta la seguridad publica en cada
region hasta alcanzar una victimizacidon promedio de 25.0%, la
cual es la observada en el sur en 2019. Al aumentar la seguridad
publica, la probabilidad de victimizacion es menor para todos los
establecimientos, por lo que estos complementan en menor
medida la seguridad publica con la privada. De esta forma, el
gasto privado en seguridad como porcentaje del PIB disminuye
en todas las regiones: de 0.25% a 0.13% en el norte, de 0.27% a
0.08% en el centro norte, de 1.01% a 0.11% en el centro y de
0.54% a 0.16% a nivel nacional. Por otro lado, al disminuir la
probabilidad de consumar el delito, para el grupo criminal es
menos redituable delinquir, por lo que este disminuye la
frecuencia de los delitos que comete; de esta forma, la pérdida
asociada al crimen disminuye en todas las regiones. Asi, la
pérdida asociada al crimen como porcentaje del PIB disminuye de
0.12% a 0.06% en el norte, de 0.34% a 0.06% en el centro norte,
de 0.66% a 0.04% en el centro y de 0.38% a 0.08% en el nacional.
Las disminuciones en el gasto en seguridad y en las pérdidas a
consecuencia de los delitos son mayores en el centro debido a
que es la regioén con las mayores distorsiones derivadas de los
delitos, pues posee el mayor porcentaje de victimizacion a sus
unidades econdmicas (Grafica 1) y tiene los mayores gastos en
seguridad y pérdidas derivadas de los delitos (Grafica 3). Asi, de
acuerdo con el modelo, al igualar la victimizacién del centro con
la del sur, se observardn los mayores cambios.

La menor victimizacion resulta en que el bienestar de los hogares
aumente, pues las ganancias de sus establecimientos y los
salarios de sus integrantes se incrementan en todas las regiones
(Grafica 4). La razon es que con una menor victimizacion los
establecimientos producen en un nivel mas cercano al éptimo,
pues ya no aumentan su produccidn para resarcir las pérdidas o
la disminuyen para reducir el tamafio del probable hurto. Aunado
a esto, los establecimientos aumentan su produccion debido a los
menores costos asociados al crimen, por lo que con los recursos
adicionales demandan mas capital y contratan mas trabajadores.
Los hogares responden a la mayor demanda de capital invirtiendo
mas. De igual forma, al disminuir el gasto en seguridad y las
pérdidas asociadas a los delitos, las ganancias aumentan en su
conjunto y evitan que un grupo de empleadores abandone el
mercado, como lo hubieran hecho con mayor crimen. Asi, la
permanencia de estos empleadores en el mercado y la expansién

5 En el ejercicio se estiman parametros que determinan la distribucion del talento
empresarial, la sensibilidad del gasto en la probabilidad de victimizacion, la
efectividad del grupo criminal para expropiar el capital de los emprendedores, y
la seguridad publica (que indica la probabilidad de ser victima de un delito si los
establecimientos no realizan gasto en seguridad privada). El valor estimado de
este Ultimo pardmetro para el norte es de 0.47, para el centro norte 0.47, para el
centro 0.58, para el sur 0.44 y para el nacional 0.49.

en la escala productiva, inciden positivamente en la
productividad agregada, incrementando los salarios.

Grafica 4
Cambios en las Ganancias y Salarios al Igualar la

Victimizacion Promedio con la del Sur
Variacion porcentual en el escenario contrafactual
respecto al escenario base
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Fuente: Estimaciones con base en el modelo descrito en la Seccion 3.

Los mayores salarios inducen a algunos empleadores con menor
talento a cambiar de ocupacién y volverse asalariados. Esta
recomposicion laboral incrementa, a su vez, la productividad
agregada al expandir la oferta laboral y el talento medio presente
en las actividades productivas. En el agregado, la mayor inversion
de los hogares ocasionada por una mayor demanda de capital y
el incremento en la produccidn tiene efectos de consideracion en
todas las regiones (Grafica 5). De nueva cuenta, dado el choque
simulado mas grande relativo al resto de las regiones, en el centro
se observan los mayores efectos con un incremento de 13.4% en
la inversion y de 3.5% en la produccion. Por su parte, en el norte
se observan los menores efectos, pero aun relevantes, con
incrementos de 1.3% en la inversion y 0.4% en la produccion.®

5. Consideraciones Finales

La pandemia de COVID-19 ha significado un choque muy
profundo para las empresas, el cual ademds ha sido mas
duradero de lo anticipado. En este contexto, se torna todavia mds
relevante generar un entorno favorable para los negocios para
lograr una recuperacién expedita y sostenible. Un elemento
esencial de dicho entorno son las condiciones de seguridad
publica, pues de otro modo los problemas de gobernanza pueden
ser un obstaculo para el crecimiento, como actualmente es
considerado por una fraccion importante de directivos
empresariales entrevistados para este Reporte. El modelo
implementado en el Recuadro sugiere que podria darse una
reactivacion de la inversion de lograrse menores niveles de
victimizacion a empresas, lo que a su vez redundaria en mayores
niveles de produccidn y salarios, incrementando el bienestar de
los hogares.

¢ Los efectos se encuentran en los rangos estimados por otros estudios. Ranasinghe
(2017) encuentra que la produccion agregada en Polonia se incrementaria 1% si
se eliminaran los delitos en las empresas. Usando un modelo similar al de este
Recuadro al que adicionan fricciones financieras, Ranasinghe & Restuccia (2018)
estiman un incremento de 3% en la produccion de Colombia también al eliminar
los delitos en las empresas. Por su parte, Besley & Mueller (2018) estiman que la
produccién en México aumentaria entre 2% y 4% si las empresas tuvieran niveles
de crimen similares a sus contrapartes chinas.
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Gréfica 5
Cambios en la Inversion y Produccién Total al Igualar la
Victimizacién Promedio con la del Sur
Variacion porcentual en el escenario contrafactual
respectoal escenario base
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Fuente: Estimaciones con base en el modelo descrito enla Seccién 3.

6. Referencias

Besley, T., & Mueller, H. (2018). Predation, protection, and
productivity: A firm-level perspective. American Economic
Journal: Macroeconomics, 10(2), 184-221.

INEGI (2020). Encuesta Nacional de Victimizacién de Empresas
2020.

INEGI (2020). Encuesta Nacional de Victimizacién y Percepcion
sobre Seguridad Publica 2020.

Lucas Jr, R. E. (1978). On the size distribution of business firms.
The Bell Journal of Economics, 508-523.

Ramirez, J., Gomez, S. M. M., & Muiiiz, C. (2015). Entrepreneurs’
Responses to Crime-Entrepreneurs in Mexico. En International
Business in Latin America (pp. 101-118). Palgrave Macmillan,
London.

Ranasinghe, A. (2017). Property rights, extortion and the
misallocation of talent. European Economic Review, 98, 86-110.

Ranasinghe, A., & Restuccia, D. (2018). Financial frictions and the
rule of law. Journal of Development Economics, 134, 248-271.

Sutter, C. J., Webb, J. W., Kistruck, G. M., & Bailey, A. V. (2013).
Entrepreneurs' responses to semi-formal illegitimate institutional
arrangements. Journal of Business Venturing, 28(6), 743-758.

62 Reporte sobre las Economias Regionales Octubre - Diciembre 2021
Informacion que ha sido publicada por el Banco de México



https://www.banxico.org.mx/TablasWeb/reportes-economias-regionales/octubre-diciembre-2021/3D41B7E2-A7DD-4679-A0D8-CD84A1C62516.html

3.4 Costo de Insumos, Salarios y Precios de Venta

La mayoria de los directivos consultados en todas las
regiones prevé que los precios de venta de los bienes
y servicios que ofrecen aumenten a una tasa similar o
mayor para los siguientes doce meses que en los doce
anteriores. Dicha proporcién aumenté en el norte y
las regiones centrales, mientras que en la regidén sur
se observd una reduccion marginal. Cabe sefalar que
la proporcion de los directivos consultados que

Banco de México

anticipa variaciones a tasa mayor para los siguientes
doce meses aumenté en todas las regiones, aunque
de manera mds notoria en las centrales (Grafica 44a).
A nivel sectorial, la mayoria de los directivos
entrevistados también anticipa aumentos a tasa
similar o mayor en los precios de venta tanto en el
sector manufacturero como en el no manufacturero,
si bien en este ultimo sector la proporcién de
directivos empresariales que espera aumentos a tasa
mayor es superior que en el primero (Grafica 44b).

Grafica 44
Expectativas de Directivos Empresariales:
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1 Resultados obtenidos de la pregunta: “ Respecto alos 12 meses previos, ;c6mo anticipa el cambio en los precios de venta en su
sector paralos proximos 2 meses?”, realizada en las entrevistas que condujo el Banco de M éxico.

Fuente: Banco de M éxico.

Reporte sobre las Economias Regionales Octubre - Diciembre 2021

63

Informacién que ha sido publicada por el Banco de México


https://www.banxico.org.mx/TablasWeb/reportes-economias-regionales/octubre-diciembre-2021/607576E3-36EB-4810-B0A6-C1A5D8DA6B97.html

Banco de México

Las entrevistas mostraron también que tanto en la
clasificacidn sectorial como regional, la mayoria de
los directivos empresariales continda anticipando
que, en los siguientes doce meses, los precios de los
insumos aumenten a una tasa igual o mayor que la
observada en los doce meses previos (Grafica 45).

Finalmente, las entrevistas arrojaron que, en todas
las regiones, la mayoria de los directivos
entrevistados anticipa, en los siguientes doce meses

respecto a los doce meses previos, una variacion en
los costos salariales de su sector similar o mayor que
en los doce meses previos (Grafica 46a). Destaca
también que, tanto a nivel regional como sectorial, el
porcentaje de directivos que espera un aumento a
tasa mayor en sus costos salariales se incrementé de
manera significativa en el trimestre que se reporta,
especialmente en el sector manufacturero, donde la
mayoria de los directivos consultados manifestaron
dicha expectativa (Grafica 46b).
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1 Resultados obtenidos de la pregunta: “ Respecto alos 12 meses previos,

¢coémo anticipa el cambio enlos precios de los insumos

(bienes y servicios) que se utilizan en su sector paralos proximos 12 meses?”, realizada en las entrevistas que condujo el Banco de

M éxico.
Fuente: Banco de M éxico.
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Grafica 46
Expectativas de Directivos Empresariales:
Variacion Anual de sus Costos Salariales

en los Préximos 12 Meses 1/
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1 Resultados obtenidos de la pregunta: “ Respecto alos 22 meses previos, ;como anticipa el cambio en los sueldos ysalarios de los
trabajadores que laboran en su sector para los préximos 2 meses?”, realizada en las entrevistas que condujo el Banco de M éxico.
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4. Consideraciones Finales

Se estima que en el cuarto trimestre de 2021 la
actividad econdmica haya seguido mostrando
debilidad, si bien exhibiendo heterogeneidad entre
regiones. Por una parte, se prevé que la region norte
haya seguido ubicandose por arriba de los niveles de
actividad observados en el primer trimestre de 2020,
impulsada principalmente por las manufacturas de
exportacion. Por otra parte, se anticipa que los
niveles de actividad del centro norte, el sury el centro
hayan continuado por debajo de dicha referencia. En
particular, la regiéon centro es la que presenta un
mayor rezago en su recuperacién, afectada por la
relativamente mayor participacion del sector
terciario en su estructura productiva, en un contexto
en el que los servicios a nivel agregado se contrajeron
en el periodo que se reporta por segundo trimestre
consecutivo.

Afectada por la diversidad, profundidad y duracion de
los choques derivados de la pandemia de COVID-19,
la inflacion general anual de todas las regiones
aumenté entre el tercer y el cuarto trimestre de 2021
y se mantuvo en niveles elevados en febrero de 2022,
alcanzando registros no vistos en dos décadas. Este
comportamiento estuvo principalmente influido por
el aumento que siguid presentando la inflacién
subyacente en todas las regiones durante el cuarto
trimestre de 2021y en lo que va de 2022. A su vez, la
inflacion no subyacente en todas las regiones
aumenté entre el tercer y el cuarto trimestre de 2021,
manteniéndose en niveles elevados en febrero de
2022.

Hacia delante, se anticipa que la recuperacion de las
economias regionales continde. Sin embargo,

prevalecen retos para el crecimiento derivados de la
evolucidn de la pandemia, ademas de que el conflicto
entre Rusia y Ucrania implica riesgos importantes
para dicha recuperacién. El avance en el proceso de
vacunacion, tanto a nivel nacional como global,
seguird siendo clave para alcanzar una reactivacion
de la actividad econdmica y del empleo mas robusta
y con mayor certidumbre. Una mayor tasa de
vacunacion contribuiria a fortalecer la actividad
regional, en particular de las entidades federativas
gue se especializan en actividades terciarias como el
comercioy el turismo. Asimismo, un mayor avance en
la vacunacidn a escala mundial disminuiria el riesgo
de un surgimiento de variantes mas contagiosas del
virus SARS-CoV-2, como ocurrié con la variante
omicron, lo cual contribuiria a la normalizacién del
funcionamiento de las cadenas globales de
suministro y, por tanto, a mejorar el desempefio de
aquellos sectores que han sido afectados por el
encarecimiento y la escasez de insumos durante la
pandemia, destacando el automotriz del norte y las
regiones centrales. La construccién de grandes
proyectos de infraestructura en algunas entidades
federativas del centro y el sur continuara generando
una derrama econdmica importante en esas
regiones. Sin embargo, el desarrollo de
infraestructura no es una condicion suficiente para el
crecimiento regional en el largo plazo. También se
requiere fomentar las condiciones adecuadas para la
recuperacion de la inversién privada, en particular
una mayor certidumbre para las empresas, asi como
continuar fortaleciendo el estado de derecho y Ila
seguridad publica en todas las regiones. Todo ello en
beneficio del bienestar de la poblacién.
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Anexo 1: Indicadores del Reporte sobre las Economias Regionales

Los indicadores que se presentan en este Reporte
utilizan la siguiente regionalizacion: i) norte: Baja
California, Chihuahua, Coahuila, Nuevo Ledn, Sonora
y Tamaulipas; ii) centro norte: Aguascalientes, Baja
California Sur, Colima, Durango, Jalisco, Michoacan,
Nayarit, San Luis Potosi, Sinaloa y Zacatecas; iii)
centro: Ciudad de Meéxico, Estado de México,
Guanajuato, Hidalgo, Morelos, Puebla, Querétaro y
Tlaxcala; y iv) sur: Campeche, Chiapas, Guerrero,
Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.

Arribo de Pasajeros a Aeropuertos por Region: mide
la llegada de pasajeros transportados en vuelos
nacionales e internacionales (excluye pasajeros en
transito) a 58 aeropuertos de las cuatro regiones en
las que se dividid al pais para propdsitos de este
Reporte. Se consideran los pasajeros de tres tipos de
vuelos: comercial regular, comercial no regular y
charter. Se excluye aviaciéon general que incorpora
pasajeros transportados en aeronaves militares. Se
elabora con base en la estadistica mensual
proveniente de Aeropuertos y Servicios Auxiliares
(ASA), las series mensuales son desestacionalizadas
por el Banco de México y, posteriormente, se obtiene
la cifra acumulada para el trimestre correspondiente.

Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS por Regidn:
este indicador corresponde al nimero de puestos de
trabajo permanentes y eventuales asegurados en el
IMSS por entidad federativa y por tipo de empleo,
informacién agregada a nivel regional vy
desestacionalizada por el Banco de México.

Indicador Regional de Actividad Manufacturera:
este se estima para cada regién como el promedio de
los indicadores desestacionalizados de produccién
manufacturera por entidad federativa que publica el
INEGI, ponderados por la importancia del PIB del
sector manufacturero de cada entidad federativa en
la regidén a la que pertenece.

Indicador Regional de Actividad Minera: este se
obtiene para cada regién a partir del indicador de
mineria por entidad federativa que publica el INEGI.
Posteriormente, se estima el indicador para cada
region como el promedio de los indicadores
ponderados por la importancia del PIB del sector
minero de cada entidad federativa en la regidén a la

que pertenece y se desestacionaliza por region por el
Banco de México.

Indicadores Regionales de Actividad Comercial:
estos indices regionales se generan a partir de la
informacién de los valores reales de ingresos por
suministro de bienes y servicios de empresas
comerciales al por menor. A su vez, estas cifras se
obtienen aplicando los correspondientes valores
estatales de los Censos Econdmicos a los indices, en
cifras originales, de ingresos por suministro de bienes
y servicios, utilizando como deflactor los indices de
precios al consumidor por region. Cabe destacar que
la informacién utilizada en el calculo de este
indicador se obtiene del INEGI. Posteriormente, se
agrega la informacién de los valores reales estatales
de ingresos por suministros de bienes y servicios para
generar un indice a nivel regional que es
desestacionalizado.

Indicador Trimestral de la Actividad Econémica
Regional: este se obtiene de agregar a nivel regional
el Indicador Trimestral de la Actividad Econdémica
Estatal desestacionalizado del INEGI. Las cifras a nivel
regional se obtienen ponderando aquellas
correspondientes a las entidades federativas en cada
regiéon, donde las ponderaciones son las
participaciones de las entidades en el PIB de la regidn.
El prondstico resulta de un analisis econométrico,
realizado por el método de componentes no
observables, de las estadisticas disponibles por sector
econdmico en cada una de las regiones.

indice de Produccién Agropecuaria Regional (IPAR):
es un indice trimestral, disefiado por el Banco de
México, que mide la produccién agricola regional a
partir de la informacién de los avances de produccion
de diferentes bienes agropecuarios proveniente del
Servicio de Informacidn Agroalimentaria y Pesquera
(SIAP). Por lo anterior, los datos tienen caracter de
cifras preliminares.

El IPAR se divide en cinco indicadores, de acuerdo con
el tipo de cultivo o producto agropecuario: IPAR
frutas, hortalizas, tubérculos y ornamentales; IPAR
cereales, leguminosas y oleaginosas; IPAR
industriales y forrajes; IPAR pecuario e IPAR total,
este Ultimo combina los cuatro primeros IPAR. Se

Reporte sobre las Economias Regionales Octubre - Diciembre 2021 67
Informacion que ha sido publicada por el Banco de México



Banco de México

utilizan dos criterios principales para seleccionar los
productos que forman parte de cada IPAR: aquellos
productos para los que el SIAP publica avances de
produccién mensual y los que registraron produccién
positiva durante el afo base 2013. De esta manera, el
conjunto de bienes que cada IPAR contiene varia
entre regiones de acuerdo con el tipo de producto
gue se produce en cada region.

El IPAR frutas, hortalizas, tubérculos y ornamentales
contiene los siguientes cultivos: aguacate, ajo,
berenjena, brdcoli, calabacita, cebolla, chile verde,
coliflor, crisantemo, durazno, elote, esparrago,
frambuesa, fresa, gerbera, gladiola, guayaba,
lechuga, limén, mango, manzana, meldn, naranja,
nopalitos, nuez, papa, papaya, pepino, pera, piia,
platano, rosa, sandia, tomate rojo, tomate verde,
toronja, tuna, uva, zanahoria y zarzamora. El IPAR
cereales, leguminosas y oleaginosas contiene
ajonjoli, amaranto, arroz palay, avena grano,
cartamo, frijol, garbanzo grano, maiz grano, soya y
trigo grano.

El IPAR industriales y forrajes contiene agave, alfalfa
verde, algoddon hueso, avena forrajera en verde,
cacao, café cereza, cafia de azucar, cebada grano,
copra, maguey pulquero, maiz forrajero en verde,
sorgo forrajero en verde, sorgo grano y tabaco. El
IPAR pecuario contiene carne de ave, carne de
bovino, carne de caprino, carne de guajolote, carne
de ovino, carne de porcino, cera en grefa, huevo,
lana sucia, leche de bovino, leche de caprino y miel.

Cada IPAR es un indice de Laspeyres con afo base
2013, cuyas ponderaciones para cada cultivo se
obtienen de la proporcién que representan del valor
total de la produccion en 2013. El IPAR total se
obtiene por medio de la suma ponderada aritmética
de los IPAR frutas, hortalizas, tubérculos vy
ornamentales, IPAR cereales, leguminosas vy
oleaginosas, IPAR industriales y forrajes e IPAR
pecuario, utilizando como ponderadores la
proporcién del valor total de la canasta contenida en
cada IPAR con respecto al valor de la produccién
agropecuaria total en 2013.

Con base en lo anterior y tomando en cuenta la
participacién que tiene cada producto a nivel
regional, para la regién norte el IPAR frutas,
hortalizas, tubérculos y ornamentales tiene una

ponderacién del 29.2%; el IPAR cereales, leguminosas
y oleaginosas del 14.6%; el IPAR industriales y forrajes
del 16.9% vy, finalmente, el IPAR pecuario del 39.3%.
En el centro norte las ponderaciones de cada grupo
de productos son, respectivamente, 24.4%, 16.4%,
11.6%y 47.6%. En el centro dichas ponderaciones son
15.3%, 16.7%, 15.2% y 52.8%. Finalmente, en el sur
las cifras correspondientes son 17.2%, 14.8%, 18.2%
y 49.8%.

Indicador Regional de Confianza del Consumidor:
este indicador se calcula a partir de los microdatos de
la Encuesta Nacional sobre Confianza del Consumidor
(ENCO) vy corresponde al calculo regional del
indicador nacional presentado por el INEGI con el
correspondiente ajuste en los ponderadores a nivel
ciudad empleando la informaciéon de la Encuesta
Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE). Este ajuste
permite una adecuada representacion de las
poblaciones de interés de cada region. El indicador se
calcula con base en las series desestacionalizadas por
el Banco de México a partir de los datos generados
por las preguntas sobre la situacidn econdmica
actual, asi como la esperada para los préximos doce
meses, del hogar y del pais, y las posibilidades
actuales de compra de bienes durables para el hogar.

indice Regional de Pedidos Manufactureros (IRPM):
es un indice compuesto que mide el nivel de actividad
en el sector manufacturero y resulta del promedio
ponderado de los indices de difusiéon de sus cinco
componentes. Los componentes del IRPM vy su
ponderacién son: pedidos (.30), produccién (.25),
personal ocupado (.20), entrega de insumos (.15) e
inventarios (.10). Esta estructura de ponderaciones
equivale a la utilizada por el INEGI y el Banco de
México en el cdlculo del Indicador de Pedidos
Manufactureros nacional. Cada indice a su vez se
construye como un promedio ponderado de las
respuestas de los representantes de las empresas del
sector, consultados por el Banco de México sobre la
evolucion de las variables mencionadas: “aumentd”,
gue tiene un valor de 1.0; “sin cambio”, que vale 0.5,
y “disminuyd” con un valor de 0.0. En los casos en que
el indice de difusién es mayor a 50, ello indica
expansion de la actividad; si el indice es menor a 50,
refleja condiciones menos favorables, vy, si el indice es
igual a 50, revela que no hubo cambio en la
percepcidén de los empresarios con respecto al mes
previo. Las consultas a los representantes de las
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empresas se realizan mediante la Encuesta Mensual
de Actividad Econdmica Regional para el Sector
Manufacturero, que levanta el Banco de Meéxico
desde marzo de 2009. La encuesta intenta medir el
nivel de actividad en el sector manufacturero en el
mes de referencia y el nivel de actividad que esperan
los empresarios del sector para el siguiente trimestre.
La muestra de esta encuesta es de 506 empresas.

indice Regional de Pedidos No Manufactureros
(IRPNM): es un indice compuesto que mide el nivel
de actividad en los sectores no manufactureros y
resulta del promedio ponderado de los indices de
difusidn de sus cinco componentes. Los componentes
del IRPNM y su ponderacién son: nuevos pedidos
(.20), produccién/pedidos/servicios prestados (.20),
personal ocupado (.20), entrega de insumos (.20) e
inventarios de insumos (.20).

Cada indice a su vez se construye como un promedio
ponderado de las respuestas de los representantes
de las empresas del sector, consultados por el Banco
de Meéxico sobre la evolucion de las variables
mencionadas. En los casos en que el indice de
difusién es mayor a 50, ello indica expansién de la
actividad; si el indice es menor a 50, refleja
condiciones menos favorables, vy, si el indice es igual
a 50, revela que no hubo cambio en la percepcidn de
los empresarios con respecto al mes previo.

Las consultas a los representantes de las empresas se
realizan mediante la Encuesta Mensual de Actividad
Econdmica Regional para los Sectores No
Manufactureros, que levanta el Banco de México
desde noviembre de 2010. La encuesta intenta medir
el nivel de actividad en los sectores no manufacturero
en el mes de referencia y el nivel de actividad que
esperan los empresarios del sector para el siguiente
trimestre. La muestra de esta encuesta es de 595
empresas.

Inflacién Regional Anual: desde el 15 de julio de
2011, el INEGI calcula el indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC) (el Banco de México lo hizo para
los periodos anteriores). Actualmente, el INPC se
compone de 55 ciudades. El indice correspondiente a
nivel regional, lo construye el Banco de México como
un promedio ponderado de los indices de precios por
ciudad en cada una de las regiones definidas para
este Reporte.

Banco de México

Cuartos Ocupados en Centros Turisticos por Region:
el indice trimestral de cuartos ocupados mide la
utilizacién de la oferta hotelera en 59 centros
turisticos de playas y ciudades, en las cuatro regiones
del pais. Este indicador se estima con base en el
promedio diario de cuartos disponibles y en el
porcentaje de ocupacién mensual que publica la
Secretaria de Turismo. Los datos trimestrales por
region corresponden al promedio de los datos
mensuales desestacionalizados.

Opiniones de los Directivos Empresariales: el Banco
de México inicié en 2010 un programa de entrevistas
periddicas a directivos empresariales de su red de
contactos regionales respecto a sus expectativas
sobre la actividad econémica y los precios. En las
entrevistas se pregunta a los representantes de las
empresas sobre la evolucidn esperada de la
demanda, los precios y los costos de produccion, asi
como sobre sus intenciones de invertir y de contratar
personal. También se indaga sobre los factores que
los directivos empresariales esperan que impulsen o
limiten la actividad econdmica durante los meses
siguientes. Las entrevistas se realizan por teléfono o
personalmente a contactos empresariales de
distintos sectores econédmicos en todas las regiones
del pais, usualmente durante la ultima semana del
trimestre de referencia y las tres primeras semanas
del mes siguiente (para este volumen las entrevistas
se condujeron entre el 3y el 27 de enero de 2022). Al
interior de las regiones, la distribucion de las
entrevistas se realiza en funcion de la participacion de
los sectores econdmicos y las entidades federativas
en el PIB regional. Para este Reporte, el nimero de
entrevistas por region y sector fue el siguiente:

Sector Norte | Centro Norte | Centro | Sur | Total
Agropecuario-Industria Alimentaria | 10 12 14 14 | 50
Mineria, electricidad, gas y agua 7 6 5 10 [ 28
Manufacturas 23 13 14 9 | 59
Construccién e inmuebles 17 15 15 (18| 65
Comercio 16 17 17 19| 69
Transporte y Comunicaciones 10 8 11 7 | 36
Otros servicios 15 10 15 15| 55
Servicios Financieros y Seguros 2 7 9 4 | 22
Turismo 6 12 7 8 | 33
Otras Fuentes 10 12 12 9 | 43

Total 116 112 119 |[113( 460

Reporte sobre las Economias Regionales Octubre - Diciembre 2021 69
Informacion que ha sido publicada por el Banco de México



Banco de México

En todos los casos la informacién recabada es de
caracter confidencial. Las entrevistas son realizadas
por personal de las Delegaciones y Coordinaciones
Regionales del Banco de México.

Fuentes de Financiamiento Utilizadas por las
Empresas por Region: Este indicador muestra la
proporcién de empresas, a nivel nacional y regional,
que utilizaron financiamiento de tres posibles
fuentes: bancos comerciales, proveedores y recursos
propios. El indicador se construye a partir de los
microdatos de la Encuesta de Evaluacion Coyuntural
del Mercado Crediticio que levanta el Banco de
México, considerando factores de expansién a nivel
regional. La muestra tiene cobertura nacional vy
regional con una muestra de al menos 590 empresas,
la cual se compila con frecuencia trimestral.

Valor Real de la Produccion en la Industria de la
Construccion por Regidn: estos indices se generan a
partir de la informacién de los valores reales de
produccidon por entidad federativa que publica el
INEGI. Los indices regionales se obtienen en tres
etapas: en primer lugar, se agrega la informacion de
los valores reales de produccién estatales a nivel
regional; en segundo lugar, los datos regionales son
desestacionalizados; finalmente, con ellos se genera
un indice para cada region.
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