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Reporte sobre las Economias Regionales

* El Reporte sobre las Economias Regionales presenta los indicadores y el analisis que el Banco de
México produce sobre la evolucidon de la actividad econdmica, la inflacidn y las expectativas de los
agentes econdmicos en las distintas regiones que conforman al pais.!

* La informacion que se presenta es considerada por la Junta de Gobierno del Banco de México para
complementar su vision sobre la situacion econdmica y los pronosticos de la economia nacional.

* En este documento se analiza el desempeiio econdmico y la inflacion de las regiones en el primer
trimestre de 2017, asi como las perspectivas de directivos empresariales sobre la actividad
econdmica regional y la inflacidn en los siguientes doce meses.

1 Para propdsitos de este Reporte, las entidades federativas se agruparon en cuatro regiones de la siguiente manera. Norte: Baja California, Chihuahua, Coahuila, Nuevo Ledn, Sonora y Tamaulipas. Centro Norte:
Aguascalientes, Baja California Sur, Colima, Durango, Jalisco, Michoacan, Nayarit, San Luis Potosi, Sinaloa y Zacatecas. Centro: Ciudad de México, Estado de México, Guanajuato, Hidalgo, Morelos, Puebla, Querétaro y
Tlaxcala. Sur: Campeche, Chiapas, Guerrero, Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.
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II. Resultados Enero — Marzo 2017

A. Actividad Econdmica Regional




Actividad Econdmica Regional

® Durante el primer trimestre de 2017, la actividad econdmica en México presentd un ritmo de
crecimiento similar al observado en el ultimo trimestre del afio anterior.

v Esta expansion reflejo el dinamismo que han venido mostrando los servicios, toda vez que la
produccion industrial en su conjunto siguio exhibiendo un estancamiento.

o Al interior del sector industrial, no obstante, la produccion manufacturera continud
creciendo, si bien ello fue contrarrestado por el estancamiento en la construccion, una
evolucion negativa en el sector de la electricidad y una trayectoria decreciente en la
mineria.

°* El comportamiento de la actividad econdmica nacional en el trimestre que se reporta se
reflejo en la mayoria de las regiones del pais. En efecto, se estima que la actividad en el norte
y en las regiones centrales continud expandiéndose, si bien en estas ultimas a una tasa
ligeramente menor que la observada el trimestre previo. Por el contrario, se estima que el sur
siguid contrayéndose, aunque a un ritmo mas moderado que en el trimestre previo.



Con base en la informacion oportuna disponible, se estima que el crecimiento de la economia mexicana en el trimestre
que se reporta se reflejé en la mayoria de las regiones del pais. En efecto, en el norte y las regiones centrales la actividad
econdmica siguio expandiéndose, si bien se estima que estas ultimas habran presentado cierta moderacion en su ritmo de
crecimiento. Por el contrario, el sur continud exhibiendo una contraccion, si bien menor a la registrada el trimestre

anterior. Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Regional %/
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1/ El valor del Producto Interno Bruto (PIB) para el primer trimestre de 2017 corresponde al dato observado.
Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.
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Actividad Econdmica Regional

°* En las regiones centrales y en el norte, la evolucién favorable en la actividad
econdmica se explica, en buena medida, por el crecimiento de las manufacturas y de
ciertas actividades terciarias, asi como por el comportamiento de la construccion en
las regiones norte y centro, y de la mineria no petrolera y la produccidon agropecuaria
en las regiones norte y centro norte.

* Por su parte, el menor nivel de actividad en el sur se derivd de una caida en diversos
sectores, excepto en las manufacturas y, en opinion de los directivos empresariales
consultados, algunos servicios.
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Recuadro:
Convergencia Regional en México, 1994 - 2015

* El proceso de apertura comercial de México, que inicié en la década de los 80 y se fortalecié a partir de la
firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), ocasioné cambios significativos en los
patrones de crecimiento de las entidades federativas del pais.

* En particular, el grado de integracion de estas a las cadenas globales de valor ha distado de ser homogéneo,
lo cual se ha reflejado en cambios en los niveles de localizacion industrial y especializacion regional y, en
consecuencia, en diferencias en el desempefo econdmico de las distintas entidades del pais.

* En este Recuadro se analiza la convergencia del PIB per capita (PPC) entre las entidades del pais durante el
periodo 1994 — 2015, considerando el impacto no solo del TLCAN, sino de otros choques externos, tales
como la entrada de China a la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) en 2001 vy el estallido de la crisis
financiera global de 2008.



Recuadro:
Convergencia Regional en México, 1994 - 2015

* La brecha entre los niveles de ingreso en las entidades se amplié para el periodo 1994 - 2015, mostrandose
con ello un patrén de divergencia absoluta.

Crecimiento Anual 1994 - 2015 vs PIB per Capita Inicial Estimaciones de Convergencia Absoluta
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'g 050 - - ® < ¢ Fuente: Estimaciones del Banco de México con informacién del INEGI.
(@)
0.00r ; . O :
3.7, W 4.2 4.7 5.2
-0.50 - Log PIB per capita 1994

Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en informacién del INEGI y CONAPO.



Recuadro:
Convergencia Regional en México, 1994 - 2015

* Los resultados apuntan a la existencia de Estimaciones de Convergencia Condicional
convergencia condicional en el PIB per capita entre Datos en Panel Anual, 1994 — 2015 ¥/
las entidades federativas de México para el periodo Varlables (1) 2)
1994 — 2015, si bien esta se debilité a partir del
estallido de la crisis global. Convergencia (1994 - 2015)  -1.24 *** .
. . . c Convergencia (1994 - 2001) - -1.75 ***
* Adicionalmente, las estimaciones mdlca’n. que las o A 104
entidades con mayor capital humano vy fisico, y con T A 005
un menor nivel de inseguridad, presentan una Escolaridad 50 G B O
mayor tasa de crecimiento del PIB per capita. Carreteras 0.01 *** 001 ***
 De igual forma, la inversién extranjera directa BT 0227 029 "
IED (% PIB) 0.12 *** 0.12 ***
ejerce un impacto positivo sobre la tasa de Baio I T
crecimiento econdomico de las entidades, ya que
esta estimula la productividad laboral y esta Observaciones 630 630
vinculada a la innovacion tecnoldgica. Numero de Entidades 30 30

1/ Los coeficientes estan expresados en puntos porcentuales.

Nota: El simbolo ***, ** y * denotan significancia estadistica al 1, 5y 10 por ciento,
respectivamente.

Fuente: Estimaciones del Banco de México con informacidn del INEGI.



Recuadro:
Convergencia Regional en México, 1994 - 2015

Los resultados del presente Recuadro apuntan a la existencia de convergencia condicional en el PIB per
capita entre las entidades federativas de México para el periodo 1994 — 2015, si bien esta se debilité a
partir del estallido de la crisis global.

v’ En efecto, en dicho episodio parece haberse interrumpido el proceso de convergencia condicional.

En este contexto, la evidencia presentada en este Recuadro indica que el capital humano, la
infraestructura, la inversion extranjera directa, y la seguridad publica, entre otros factores, son
fundamentales para el crecimiento econédmico de las entidades federativas.

Por lo tanto, es necesario seguir promoviendo politicas publicas enfocadas a impulsar dichos
determinantes, principalmente en las entidades con menores ingresos, ya que ello permitira alcanzar
mayores niveles de crecimiento econdmico en dichas entidades, y asi contribuir a la convergencia
regional.




Durante el primer trimestre de 2017, la produccion manufacturera mantuvo una tendencia positiva, mostrando una
recuperacion respecto a los niveles observados en 2015 y la primera mitad de 2016. Lo anterior se atribuye, en buena
medida, a la reactivacion de las exportaciones manufactureras. Se estima que el norte y las regiones centrales siguieron
registrando una trayectoria ascendente en su actividad manufacturera, a la vez que esta presentd un repunte en el sur.
Indicador Regional de Actividad Manufacturera
Indice 2008=100, promedio trimestral
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Fuente: Elaboracidn del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.
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La actividad minera nacional continud contrayéndose, si bien a un ritmo mas moderado que el trimestre previo. En efecto,
si bien en la regidn sur dicho sector mantuvo una trayectoria decreciente en el trimestre que se reporta, a la vez que en el
centro retoma su tendencia a la baja, en el norte la mineria mostré un incipiente repunte, en tanto que en el centro norte
esta continuo expandiéndose como reflejo de la evolucidn positiva de la mineria de minerales metalicos y no metalicos.

Indicador Regional de Actividad Minera ¥/
Indice 2008=100, promedio trimestral
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1/ Los valores en el primer trimestre de 2017 son preliminares.
Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.
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En el trimestre que se reporta, la industria de la construccion presentd un estancamiento asociado a un comportamiento
mixto de la actividad entre las distintas regiones. En efecto, en el centro norte y el sur el sector mostré una contraccion
debido a la evolucion desfavorable tanto de la construccion publica, como de la privada. Por el contrario, en el norte y el
centro la actividad continuo expandiéndose, lo cual se atribuyé a un incremento de la obra publica, asi como, en esta
ultima region, al mejor desempeno del componente privado.
Valor Real de la Produccidn en la Industria de la Construccion por Region
Indice 2008=100, promedio trimestral
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Fuente: Elaboracidn del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.
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Durante el primer trimestre de 2017, la actividad comercial, medida con el indice de ingresos por suministro de bienes y
servicios de empresas comerciales al por menor, se contrajo en todas las regiones.

Indicador Regional de la Actividad Comercial
Indice 2008=100, promedio trimestral
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Fuente: Elaboracidn del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.
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Recuadro:
Impacto de las Remesas Internacionales sobre la Actividad Econdmica Regional

La profunda contraccion que registré el envio de
remesas denominadas en doélares a México a partir del
ultimo trimestre de 2007 parece haber sido
fundamentalmente resultado del estallido de la crisis
financiera global, lo cual tuvo consecuencias inmediatas
en el nivel de empleo de inmigrantes mexicanos en
Estados Unidos. No obstante, desde finales de 2012 se
ha presentado una reactivacion de los ingresos por
remesas, alcanzando, incluso, un maximo historico en
2016.

El objetivo de este Recuadro es analizar el impacto
sobre el PIB regional del incremento observado en las
remesas entre 2015 y 2016 a partir del enfoque de
contabilidad social.

Valor Anual de las Remesas Familiares Totales
Millones de ddlares, 1995 - 2016
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Fuente: Banco de México.

30,000

25,000

20,000

15,000

10,000

5,000

- 0

6




Recuadro:
Impacto de las Remesas Internacionales sobre la Actividad Econdmica Regional
Efecto Indirecto sobre el Ingreso de los Hogares, la Produccion

Bruta y el Valor Agregado
Como proporcion del choque en las remesas internacionales

Efectos Directo e Indirecto de un Incremento en las
Remesas

[ Incremento en las Remesas ]
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Fuente: Elaboracion del Banco de México. Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del International Food Policy Research Institute (IFPRI).
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Recuadro:
Impacto de las Remesas Internacionales sobre la Actividad Econdmica Regional

Variacion Porcentual en las Remesas por Entidad Federativa Crecimiento del PIB Regional, 2016
(en pesos constantes), 2015 - 2016 Puntos porcentuales
40 - Contribucién del incremento en las remesas
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0.0 02 .
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Nota: Para la estimacion del crecimiento del PIB regional en 2016 se utilizé el Indicador Trimestral de la Actividad
Econdmica Estatal (ITAEE) desestacionalizado y publicado por el INEGI.
Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos propios y del INEGI. Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos propios, del IFPRI'y del INEGI.
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Recuadro:
Impacto de las Remesas Internacionales sobre la Actividad Econdmica Regional

* El analisis presentado en este Recuadro sugiere que el flujo de remesas internacionales tiene
un efecto importante sobre la actividad econdmica en algunas entidades que se localizan en
las regiones centrales y el sur del pais.

v Esto condujo a que el incremento observado en las remesas haya inducido en 2016 un mayor
crecimiento econdmico en estas regiones.

v En efecto, como resultado de los patrones de gasto de los hogares, dichas entidades tienden a ser
mas propensas a concentrar el impacto de las remesas en las actividades comerciales y los
servicios.

* Adicionalmente, los flujos de remesas contribuyen a suavizar el ingreso de los hogares ante
choques sobre la actividad econdmica, en particular en el sector agropecuario.




Durante el primer trimestre de 2017, la actividad turistica, medida a través de los servicios de hospedaje y el arribo de
pasajeros a aeropuertos, modero su ritmo de crecimiento. En particular, el numero de cuartos ocupados en las regiones
centrales continud registrando una trayectoria ascendente, en tanto que en el norte y el sur se contrajo. Por su parte, si
bien el arribo de pasajeros siguio expandiéndose en todas las regiones del pais, este se dio a un menor ritmo que en el
trimestre previo.
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Indicadores Regionales de Actividad en el Sector Turistico
Indice 2008=100, promedio trimestral
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Fuente: Elaboracién y desestacionalizacién del Banco de México con base en datos de la Secretaria de Turismo del Gobierno Federal y Aeropuertos y Servicios Auxiliares (ASA).
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La actividad agropecuaria mostro, en general, una contraccidon en el primer trimestre de 2017, si bien el indicador registré
una evolucion mixta entre regiones y, en general, mantiene cierta tendencia positiva. En particular, en el centro y el sur el
nivel de la actividad agropecuaria presentd una caida respecto al trimestre previo. Por el contrario, en el norte y el centro
norte la produccion agropecuaria se expandio con relacidn al altimo trimestre de 2016.

Indice de Produccién Agropecuaria Regional
Indice 2008=100, promedio trimestral
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Fuente: Elaboracién y desestacionalizacién del Banco de México con base en datos de la SAGARPA. Cabe mencionar que a diferencia del calculo del Producto Interno Bruto, este indicador no
incorpora la informacidn relativa al valor generado por las siembras y aproxima una medicion de valor bruto de la produccién y no una de valor agregado generado en el sector.
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La sefial de una mayor intensidad de uso de crédito bancario y de financiamiento a través de proveedores se
debilito o resultdé similar en relacidon con el trimestre anterior en todas las regiones. Por su parte, la sefial de un
incremento en la intensidad de uso de recursos propios para financiar las operaciones de la empresa fue, en

general, similar a la observada en el cuarto trimestre de 2016, si bien en las regiones norte y sur dicha sehal se
fortalecio.

Cambio en el Uso de las Principales Fuentes de Financiamiento
Indices de difusién

Bancos Comerciales Proveedores Recursos Propios
- 90 - 90 - 90
- 80 - 80 - 80
5 - 70 - 70 - 70
/\'g
S 57 - 60 57 58 58 58 58 ¢ L 60 - 60
< 55
wl
- 50 - 50
c
0
S - 40 - 40
©
Vg = = e = £ 2 - 30 2 © ) - 30
© = b= =y = B ol5 = ol sl = S1S
Nlo N | o Nfo Nlo Nl o Nl O Nl o N] o N ] o
‘L"N ol ol 9_)N ol & _20 &’N ol _20
Al FHE HE A EHE EHE A HE FE
14 HH HE 16 HE HE 16 HHEH HE
=| £ = | E = | £ =| £ =| £ = | € B =| € =| € = | £
= = = = | c il = | c 1< ] c = = ol
=|E >|FE=|E >|E == = = i == ==
L 0o 0
Norte Centro Centro Sur Norte Centro Centro Sur Norte Centro Centro Sur
Norte Norte Norte

Fuente: Banco de México.
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Durante el primer trimestre de 2017, el numero de puestos de trabajo afiliados al IMSS continué mostrando una tendencia
positiva en el norte y las regiones centrales. En el sur este indicador también presentd un crecimiento, si bien de manera
incipiente, aunque permanece en niveles relativamente bajos.

Numero de Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS ¥/
Indice 2008=100, promedio trimestral
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1/ Permanentes y eventuales urbanos.
Fuente: Elaboracién y desestacionalizacién del Banco de México con base en datos del IMSS.
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La inflacion en las distintas regiones incluidas en este Reporte aumentoé entre el ultimo trimestre de 2016 y el primero de
2017, exhibiendo incrementos adicionales en fechas posteriores.

Inflacion General Anual
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.
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La inflacidon subyacente presenté una marcada aceleracidon en todas las regiones del pais durante el primer trimestre de
2017, asi como en los meses posteriores en la mayoria de ellas.

Inflacion Subyacente Anual
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.
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En lo anterior tuvo especial relevancia el mayor ritmo de crecimiento anual de los precios de las mercancias, lo cual ha
venido reflejando de manera mas notoria los efectos de la depreciacion acumulada de la moneda nacional, aparentemente
acelerandose el traspaso después del resultado de las elecciones en Estados Unidos.

Componentes de la Inflacidon Subyacente Anual

) Cifras en por ciento o
Mercancias Servicios
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Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.
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El ritmo de crecimiento anual del componente no subyacente se aceler6 de manera importante a partir de enero en todas
las regiones, como resultado de los incrementos en los precios de los energéticos, como es el caso de las gasolinas y del gas
L.P.

Inflacion No Subyacente Anual
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.
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Los indices regionales de pedidos manufactureros y no manufactureros indican que la actividad manufacturera y no
manufacturera continuara en expansion durante los siguientes tres meses en cada una de las regiones del pais. En el sector
manufacturero, la senal de crecimiento se debilito ligeramente en la regidn norte respecto al trimestre previo. Por su
parte, en el sector no manufacturero, el indicador mostré un nivel similar al observado el trimestre anterior en todas las

regiones.
Indice Regional de Pedidos Manufactureros y No Manufactureros:
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1/ Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Banco de México.
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Los directivos empresariales en todas las regiones anticipan, en general, una expansion de la demanda por los bienes y
servicios que ofrecen para los proximos doce meses, siendo esta sefial mas fuerte que la reportada el trimestre previo.

Expectativas de Directivos Empresariales: Demanda Esperada en los Préximos 12 Meses ¥/
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1/ Resultados obtenidos de la pregunta: “Respecto a la situacion en el trimestre actual, écdmo anticipa usted que cambie la demanda por sus productos o servicios para los préximos
12 meses?”, realizada en las entrevistas que condujo el Banco de México.
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En el contexto de un aumento esperado en la demanda por sus bienes y servicios, los directivos entrevistados
anticipan también una expansion del personal contratado y del acervo de capital fisico en todas las regiones.

Expectativas de Directivos Empresariales: Personal Contratado y
Acervo de Capital Fisico en los Préximos 12 Meses ¥/
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1/ Resultados obtenidos de la pregunta: “Respecto a la situacidn en el trimestre actual, ¢como espera que cambie el nimero total de trabajadores que laboran en su empresa para los
préximos 12 meses?” y “éComo anticipa usted que cambie el acervo de capital fisico en su empresa en los proximos 12 meses?”, realizada en las entrevistas que condujo el Banco

de México.
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Riesgos para la Actividad Econdmica Regional

Riesgos al alza

Un probable repunte de los niveles de inversion,
tanto nacional como extranjera, como consecuencia
de una renegociacién del TLCAN que sea favorable
para los paises involucrados.

Que el dinamismo del consumo privado sea mayor al

previsto.
1|

En el centro norte y el sur las fuentes consultadas
continuaron destacando la posibilidad de que el
desempefio del sector turismo sea mejor al

esperado.

En el centro refirieron que el crecimiento en Ia
construccion sea mayor al anticipado ante la
evolucion favorable que ha mostrado la industria
automotriz.
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Riesgos a la baja

—1

La posibilidad de que se presente un deterioro en la
percepcion sobre la seguridad publica.

Que efectivamente se instrumenten politicas
comerciales y migratorias en Estados Unidos que
pudieran incidir desfavorablemente en la actividad
econdmica regional.

Que el debilitamiento en la obra publica se refleje en
un nivel insuficiente de la infraestructura regional,
especialmente en el rubro de transporte vy
comunicaciones.

Algunos directivos consultados en el norte también
sefalaron la posibilidad de que se registren
episodios de elevada volatilidad del tipo de cambio,
en tanto que en el sur destacaron la materializacion
de fendmenos climaticos adversos.




Perspectivas sobre las Economias Regionales

®* Con relacion a la evolucion esperada de los precios para los proximos doce meses, los
directivos entrevistados en todas las regiones anticipan que las tasas de crecimiento anual de
los precios de venta de los bienes y servicios que ofrecen sean en general menores a las del
ano previo, luego de que dicha senal habia sido menos favorable en la mayoria de las
regiones durante el trimestre anterior.

* Asimismo, los directivos prevén una disminucion en la variacion anual de los costos salariales
y los precios de los insumos para los proximos doce meses respecto a la observada en el
trimestre que se reporta.
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En lo referente a los precios de venta de los bienes y servicios que ofrecen, los directivos entrevistados en todas las
regiones anticiparon, en general, variaciones anuales menores que las observadas en los doce meses previos, después de
que dicha senal habia mostrado cierto deterioro en la mayoria de las regiones durante el trimestre anterior.

Expectativas de Directivos Empresariales: Variacion Anual de sus
Precios de Venta en los Préximos 12 Meses ¥/
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1/ Resultados obtenidos de la pregunta: “Respecto a los 12 meses previos, ¢como anticipa el ajuste en los precios de venta en su sector para los proximos 12 meses?”, realizada en las

entrevistas que condujo el Banco de México.
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Respecto a los costos salariales, los directivos entrevistados en todas las regiones anticiparon, en general, una disminucion
en su ritmo de crecimiento anual, si bien en el sur dicha seifal mostré un comportamiento opuesto a las demas regiones.
Con relacion a los precios de los insumos, la sefial de un aumento en su variacidon para los proximos doce meses se debilito

de manera considerable en todas las regiones.

Expectativas de Directivos Empresariales: Variacion Anual de los
Costos Salariales y Precios de Insumos en los Préximos 12 Meses ¥/
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1/ Resultados obtenidos de la pregunta: “Respecto a los 12 meses previos, écdmo anticipa el ajuste en los precios de los insumos (bienes y servicios) y costos salariales que se utilizan
en su sector para los préximos 12 meses?”, realizada en las entrevistas que condujo el Banco de México.
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Consideraciones Finales

* Ante un entorno internacional complejo, las economias regionales en general han mostrado resiliencia y han
crecido de manera continua, si bien a un ritmo moderado. Desde una perspectiva de mas largo plazo, a este
desempeno ha contribuido un marco macroecondmico solido, asi como la aprobaciéon de las reformas
estructurales, lo cual se ha reflejado en un mayor dinamismo del mercado interno y la integracion exitosa del
sector exportador mexicano en las cadenas globales de valor.

v No obstante, hacia adelante es necesario que se refuercen los fundamentos macroecondmicos del pais y se continden
implementado politicas a nivel local y nacional que le permitan a las distintas regiones alcanzar un crecimiento mas acelerado

y sostenido. En particular, resulta indispensable fortalecer el estado de derecho y garantizar la seguridad juridica de todos los
actores econdmicos.
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