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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 evolucion de la actividad econdmica, la inflacién, y
las expectativas de los agentes economicos. El Reporte refleja el compromiso de la Junta de
Gobierno del Banco de México para promover un entendimiento mas amplio y profundo sobre el
desempefio de las economias regionales. La informacidén que se presenta es considerada por la
Junta de Gobierno del Banco de México para complementar su vision sobre la situacion econémica

y los prondsticos de la economia nacional.
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Resumen

Durante el tercer trimestre de 2017, la actividad economica en México
registré una contraccion. Este comportamiento refleja el hecho de que a la
desaceleracion que ya venian presentando algunos componentes de la
demanda agregada, se afiadieron los efectos adversos, aunque temporales,
ocasionados por los sismos y por la importante reduccién de la producciéon
petrolera que tuvieron lugar en septiembre. En efecto, en el periodo que se
reporta se acentud el débil desempefio que la actividad industrial ha
mostrado desde mediados de 2014, a la vez que las actividades terciarias
presentaron una reduccion. Al interior de la produccion industrial, destaca
gue la mineria acentud su tendencia desfavorable en el tercer trimestre, al
tiempo que persistio la debilidad de la construccion. En contraste, la actividad
manufacturera mantuvo una tendencia positiva.

En congruencia con lo anterior, se estima que mientras que en el norte y el
centro norte se observo cierta desaceleracion en el ritmo de crecimiento de
la actividad, en aquellas regiones mas afectadas por los choques temporales
referidos se habra registrado una contraccion. En particular, se calcula que
el sur mostré una caida derivada tanto de la disminucion en la produccion
petrolera, como de los movimientos teldricos, en tanto que estos Ultimos
redujeron el nivel de actividad en el centro, especialmente en Ilo
correspondiente al comercio y los servicios.! En efecto, este desempefio
regional refleja el hecho de que en las regiones norte y centro norte las
manufacturas siguieron mostrando un desempefio favorable, mientras que
en el centro y el sur las actividades terciarias se vieron particularmente
afectadas por los sismos ocurridos en septiembre, al tiempo que en esta
Ultima region la mineria petrolera acentud su caida como consecuencia de la
reduccion temporal en la plataforma de produccion petrolera. Al respecto, el
Recuadro 1 identifica las principales afectaciones y dificultades que
enfrentaron las empresas como consecuencia de los referidos movimientos
teltricos, en tanto que el Recuadro 2 estima su impacto en la actividad
econdmica regional.

La inflacién general anual alcanz6 6.66 por ciento en agosto de este afio y
se redujo en los siguientes dos meses. No obstante, la presencia de nuevos
choques provocé que al mes de noviembre la inflacion general anual
mostrara un aumento respecto a septiembre, al pasar de 6.35 a 6.63 por
ciento. En particular, la variaciéon anual del subindice no subyacente se
incremento6 en respuesta fundamentalmente a aumentos en los precios de
los energéticos, destacando el del gas L.P., asi como al alza en los precios
de ciertas frutas y verduras. Por su parte, la inflacion subyacente anual
también presentd un incremento, el cual estuvo asociado a un aumento en
los precios de las mercancias no alimenticias y a un repunte en los precios
de los servicios. La evolucién de la inflacién en todas las regiones se ha visto
afectada por los factores anteriormente descritos, y ha seguido, en general,
una trayectoria similar.

! Regionalizacion: el norte incluye Baja California, Sonora, Chihuahua, Coahuila, Nuevo Leén 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 la Ciudad
de México, Estado de México, Guanajuato, Hidalgo, Morelos, Puebla, Querétaro y Tlaxcala; y el
sur, Campeche, Chiapas, Guerrero, Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.
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Los directivos empresariales entrevistados para este Reporte en todas las
regiones esperan gque la demanda por sus bienes y servicios presente una
expansion durante los siguientes doce meses. En este contexto, las fuentes
consultadas también anticipan un aumento del personal contratado y del
acervo de capital fisico. Dichos directivos comentaron sobre los principales
riesgos al alza y a la baja para el crecimiento econdémico regional. Entre los
riesgos a la baja, las fuentes consultadas destacaron: i) que se presente un
deterioro en la seguridad publica; ii) que la incertidumbre asociada con el
proceso electoral de 2018 inhiba el gasto privado en inversion; vy iii) que la
renegociacion del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN)
no sea favorable para México, o que incluso resulte en la salida de Estados
Unidos de dicho tratado. En contraste, entre los riesgos al alza, los directivos
entrevistados mencionaron: i) que el flujo de inversion, tanto nacional como
extranjera, sea mayor al esperado; y ii) que la renegociacion del TLCAN
resulte favorable para el sector productivo mexicano. Con el propésito de
dimensionar la relevancia del TLCAN para las distintas regiones del pais, el
Recuadro 3 profundiza sobre la importancia del comercio con Estados
Unidos para la generacién de valor agregado regional, especialmente el que
se deriva de la insercion de las distintas regiones en Cadenas Globales de
Valor (CGV).

Respecto 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
gue ofrecen sean en general menores a las del afio previo. En congruencia
con lo anterior, los directivos también esperan una reduccion en las
variaciones anuales de los precios de los insumos para los proximos doce
meses respecto a lo registrado en el afio anterior, asi como, en balance, en
la mayoria de las regiones esperan en promedio variaciones similares en el
costo del factor trabajo.

Finalmente, las reformas estructurales que estan siendo implementadas, en
conjunto con una politica econémica encaminada a mantener un entorno de
solidez macroeconémica, han permitido que las economias regionales hayan
mostrado resiliencia ante los choques adversos que han enfrentado. No
obstante, un entorno de inseguridad publica y de falta de plena vigencia del
estado de derecho ha dificultado lograr que la fortaleza de los fundamentos
macroeconomicos se refleje en mayores niveles de productividad, lo cual es
un factor fundamental para lograr un crecimiento sostenible y, por lo tanto,
de incrementar las remuneraciones laborales y el bienestar de la poblacién
en las distintas regiones del pais.
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1. Actividad Econ6mica Regional

Durante el tercer trimestre de 2017, la economia mexicana presentdé una
contraccion, la cual reflejé tanto la desaceleracién mas acentuada de algunos
componentes de la demanda agregada, como los efectos adversos, aunque
temporales, ocasionados por los sismos y por la importante reduccion de la
produccién petrolera que tuvieron lugar en septiembre. Asi, se acentud el
débil desempefio que la actividad industrial ha mostrado desde mediados de
2014, al tiempo que se observé una disminucion en las actividades terciarias
durante el trimestre que se reporta. Al interior de la produccién industrial,
destaca que en la mineria se exacerb6 la tendencia negativa que se ha
venido observando, a la vez que se mantuvo la debilidad en la construccion.
En contraste, la actividad manufacturera continué presentando una
trayectoria positiva.

1.1 Indicador Trimestral de la Actividad Econdémica Regional

A la desaceleracion de la economia que ya se venia observando, la cual esta
recayendo, en buena medida, sobre el sector industrial, se afiadieron en
septiembre los efectos negativos, si bien temporales, de los sismos,
principalmente en el sector servicios, asi como de una caida extraordinaria
de la produccién petrolera. Estos eventos en su conjunto contribuyeron a que
se observara una contraccion trimestral en el PIB, en términos
desestacionalizados. Debido a que los choques temporales ya referidos se
focalizaron en algunas regiones del pais, el desempefo de las economias
regionales resultd ser heterogéneo en el trimestre que se reporta. En efecto,
las regiones centro y sur se vieron afectadas por los movimientos teluricos,
asi como la menor produccion de hidrocarburos en esta Ultima regién, por lo
gue presentaron una contraccion, mientras que aquellas regiones que no
fueron afectadas directamente por los sismos exhibieron cierta
desaceleracion, si bien mantuvieron una tendencia positiva en sus niveles de
actividad. Al respecto, el Recuadro 1 analiza los principales dafios y
dificultades que enfrentaron las empresas como consecuencia de los
referidos movimientos tellricos, en tanto que el Recuadro 2 presenta una
estimacion de su impacto sobre la actividad econdémica en las regiones que
fueron afectadas.

La contraccion de la actividad econdmica en el centro y el sur reflejo el
desempefio menos favorable, en opinion de los directivos empresariales
consultados, de algunos servicios, asi como del comercio y el turismo en la
primera regién, y de la mineria, las manufacturas y la construccién en la
segunda. Por su parte, en el norte el crecimiento de las manufacturas y la
mineria fue compensado por la evolucion negativa de la construccion y el
turismo, a la vez que el comercio exhibié cierto estancamiento. Finalmente,
en el centro norte la actividad siguié expandiéndose en la mayoria de los
sectores, con excepcién de lo correspondiente al turismo y a la produccién
agropecuaria (Gréfica 1 y Cuadro 1).
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Gréfica 1
Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Regional Y
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1/ El valor del Producto Interno Bruto (PIB) para el tercer trimestre de 2017 corresponde al dato observado.
Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.

Cuadro 1
Indicadores de Actividad Econdmica Regional
Variacién trimestral en por ciento

Nacional* Norte Centro Norte Centro Sur

2T-2017 3T-2017 2T-2017 3T-2017 2T-2017 3T-2017 2T-2017 3T-2017 2T-2017 3T-2017
Actividad Econémica ¥? 0.28 -0.29 0.84 0.15 0.44 0.37 0.59 -0.45 -1.06 -2.01

Manufacturas ¥ ? 0.24 0.13 0.57 0.35 1.80 1.05 0.32 1.17 -4.67 -2.26

Mineria ¥ ¥ 0.17 -482 060 2.05 -203 076 -1.87 -432 -0.44 -6.36

Construccion ¥ -1.96 -0.46 4.69 -6.05 -1.16 0.83 -4.56 3.74 -17.09 -1.32

Comercio V¥ 0.17 -0.73 1.03 0.08 1.31 1.38 0.01 -0.35 -1.07 2.68

Turismo © 4.07 -0.72 5.17 -0.19 5.75 -1.47 -0.15 -3.60 5.34 1.33

Agropecuario " 246 -4.07 -0.04 -855 -241 -0.11 7.55 1.30 -1.38 0.18
*/ Ic_iglslﬂlaEt%sl.nacionales de actividad econémica, manufacturas, mineria y construccién corresponden al PIB trimestral ajustado por estacionalidad

1/ Datos regionales calculados con base en informacion del INEGI ajustada por estacionalidad.

2/ Los datos del Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Regional (ITAER) y de la producciéon manufacturera a nivel regional en el tercer
trimestre de 2017 corresponden a un pronéstico.

3/ Datos regionales desestacionalizados por el Banco de México con base en informacién del INEGI.

4/ Los datos de mineria del tercer trimestre de 2017 para las regiones son preliminares.

5/ Para el sector comercio se presenta la variacion de la serie de Ingresos por suministros 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, elaborado y 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 Produccion Agropecuaria Regional (IPAR) elaborado y desestacionalizado
por el Banco de México con base en informacion de la SAGARPA. 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 medicion de valor bruto de la produccién
y no una de valor agregado generado en el sector.
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Recuadro 1
Efectos de los Sismos de Septiembre en la Actividad Econémica Regional

1. Introduccién

El 7 y el 19 de septiembre de 2017, ocurrieron sismos
de magnitudes de 8.2 y 7.1 en la escala de Richter,
Chiapas y Axiochapan, Morelos, en ese orden. Estos
eventos impactaron principalmente a ocho entidades
federativas del pais: Ciudad de Meéxico, Morelos,
Estado de México, Puebla y Tlaxcala, en la region
centro, y Chiapas, Guerrero y Oaxaca, en la region sur.

Aunque en la regidn sur se observo la mayor afectacion
en infraestructura y bienes inmuebles, en el centro la
interrupcion de las actividades en las empresas se
present6 con mayor frecuencia y duracion, en tanto que
en el resto del pais parecieran no haberse presentado
disrupciones de importancia. En este contexto, los
objetivos de este Recuadro son: i) identificar las
principales disrupciones y dificultades que enfrentaron
las empresas en su operacion como consecuencia de
los sismos; y ii) presentar las expectativas de los
directivos empresariales sobre el cambio en Ila
demanda de los bienes y servicios que ofrecen para el
cuarto trimestre de 2017 como consecuencia de los
sismos.

2. Afectaciones de los Sismos en las Empresas

En octubre de 2017, el Banco de México realiz6 una
encuesta especial a directivos empresariales en las
ocho entidades impactadas por los movimientos
telUricos de septiembre, en los sectores manufacturero
y no manufacturero (construccion, comercio y servicios,
excepto educativos y de salud). Cabe mencionar que
esta encuesta solamente considera empresas de mas
de 100 empleados, por lo que el andlisis que se
presenta no necesariamente refleja el impacto de los
sismos de septiembre en la totalidad de las unidades
econdmicas localizadas en las entidades afectadas,
sino Unicamente en empresas relativamente grandes.
Por ello, puede no estar captando en su totalidad el
impacto en establecimientos de menor tamafio, los
cuales pueden estar relativamente mas concentrados
en las zonas rurales afectadas.*

1 De acuerdo con datos de los Censos Econdmicos 2014 publicados
por el INEGI, en los estados afectados del sur poco més de la mitad
del valor agregado bruto (VAB) se produce en unidades
econémicas de mas de 100 trabajadores, mientras que este tipo de
empresas en las entidades consideradas de la region centro
concentran poco mas del 70 por ciento. Asimismo, el porcentaje de
establecimientos con més de 100 empleados en los estados
afectados del sur equivale a 0.2 por ciento del total de
establecimientos, mientras que en las entidades afectadas del
centro este porcentaje es 0.5 por ciento.

Entre las afectaciones derivadas de los sismos se les
pregunté si tuvieron paro parcial o total en sus
actividades y el nimero de dias que duré esta situacion.
En la Gréafica 1 se muestra el porcentaje de empresas
que reportaron una interrupciéon de actividades como
consecuencia de los sismos de acuerdo con la duracion
de la misma. En el centro se presentaron con mayor
frecuencia los paros de actividad que en el sur, siendo
esta situacion relativamente mas severa en el sector no
manufacturero en ambas regiones, tanto por el
porcentaje de empresas que mencionaron una
suspension de su actividad (38.4 y 16.9 por ciento en el
centro y el sur, respectivamente), como por su duracion
(8.6 y 3.9 por ciento pararon por mas de tres dias en
las regiones centro y sur, en ese orden).

Gréfica 1
Suspension de Actividades en las Empresas Ubicadas
en las Entidades Afectadas
Porcentajes
1 dia 2 dias [l 3 dias [l Mas de 3 dias

Entidades Manufacturero 14.4 95
afectadas del
Centro No
Manufacturero 11.9 9.2

Manufacturero 6.8
Entidades

afectadas del

Sur
e 87 43
Manufacturero

T T T 1

0.0 10.0 20.0 30.0 40.0

Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en los resultados
de la Encuesta Especial a Empresas en las Entidades
Afectadas por los Sismos de Septiembre en las Regiones
Centro y Sur.

La Gréfica 2 presenta los principales factores que
propiciaron la interrupciéon en la operacion de las
empresas. En la mayoria de estos casos, los cierres se
debieron, en primer lugar, a la inspeccion y certificacion
de inmuebles (peritajes sobre dafio estructural) y, en
segundo, a dafios en los inmuebles y equipo de
operacion de los establecimientos.
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Gréfica 2
Principales Causas de la Suspension de Actividades de
las Empresas Ubicadas en las Entidades Afectadas
Porcentajes

100
11.1
23.0 222 Otras

313
80 4

Cortes en el
suministro de
60 servicios

Dafios en bienes
inmuebles y

40 equipo de operacion
Inspeccion y
certificacién de
inmuebles

20

Manufacturero  No Manufacturero  Manufacturero  No Manufacturero

Estados afectados del Centro Estados afectados del Sur

Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en los resultados
de la Encuesta Especial a Empresas en las Entidades
Afectadas por los Sismos de Septiembre en las Regiones
Centro y Sur.

Adicionalmente, se consult6 a los directivos
empresariales sobre las repercusiones de estos sismos
en sus activos y en la operacion de sus empresas. Los
dos dafios mencionados con mayor frecuencia por las
fuentes consultadas corresponden a los efectos sobre
bienes inmuebles y sobre la infraestructura para el
transporte de insumos o mercancias (ver Cuadro 1). Se
observa que si bien la mayor parte de las empresas
tanto del sector manufacturero como en el no
manufacturero mencionaron que los dafios fueron
nulos o leves, destaca que en el sector no
manufacturero se resinti6 una mayor afectacion tanto
en la region centro como en la sur. En particular, en el
centro el 6.4 por ciento de las fuentes consultadas en
dicho sector sefalaron que tuvieron un dafio de
moderado a severo en sus bienes inmuebles, en tanto
gue en el sur esta cifra fue 10 por ciento. Por su parte
en el sur se observé una disrupcién relativamente mas
importante en el funcionamiento de la infraestructura
para el transporte de insumos y mercancias que afecto
ambos sectores. Asi, por ejemplo, el cierre temporal de
la refineria de Salina Cruz, Oaxaca, interrumpié la
entrega de insumos para otras industrias, en particular
la del plastico.

Cuadro 1
Principales Dafios Reportados por las Empresas en las
Entidades Afectadas

Porcentajes
Estados afectados Grado de No
L » Manufacturero Total
por regién afectacion Manufacturero
Bienes inmuebles
— Nulo o leve 98.6 93.6 95.2
entro

Moderado o severo 1.4 6.4 4.8

Nulo o leve 91.8 90.0 90.3

Sur
Moderado o severo

Infraestructura para el transporte de insumos o mercancias

Nulo o leve 97.6 97.7 97.6
Centro

Moderado o severo 2.4 23 24

Nulo o leve 93.2 92.5 92.6

Sur
Moderado o severo

Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en los resultados
de la Encuesta Especial a Empresas en las Entidades
Afectadas por los Sismos de Septiembre en las Regiones
Centroy Sur.

3. Expectativas sobre el Impacto de los Sismos en
la Actividad Econdmica Regional para el Cuarto
Trimestre de 2017

A continuacién se muestran las expectativas de los
directivos empresariales sobre el cambio en la
demanda de sus bienes y servicios para el Gltimo
trimestre del afio como consecuencia de los sismos de
septiembre (Grafica 3).
Gréfica 3
Expectativas de los Directivos Empresariales sobre el
Cambio en la Demanda como Consecuencia de los

Sismos para el Cuarto Trimestre de 2017
Porcentajes

M sincambio [ Aumentara Disminuira

100 -

6.9 84
6.5

80 -

60 -

40

20 A

Norte Centro  Centro Sur Norte Centro  Centro Sur
Norte Norte
Manufacturero No Manufacturero

Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en los resultados
de la Encuesta Mensual de Actividad Econoémica Regional
para los sectores manufacturero y no manufacturero.

La mayoria de las fuentes consultadas en todas las
regiones y en ambos sectores, manufacturero y no
manufacturero, anticipan que la demanda de sus
bienes y servicios no se vera afectada por los sismos
en el cuarto trimestre de 2017. No obstante, en aquellas
empresas que si prevén cierta afectacion existe
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heterogeneidad en cuanto al impacto esperado. Dada
la naturaleza de este choque, su efecto sobre la
actividad para el cuarto trimestre difiere por sector
debido a que, en opinion de los directivos
empresariales entrevistados, se espera que las familias
ubicadas en las zonas afectadas realicen una
reasignacion del gasto, destinando una mayor
proporcion de su ingreso disponible a la reconstruccion
y rehabilitacién de sus hogares, y pospongan asi el
consumo de algunos bienes. Por tanto, las fuentes
consultadas en el sector manufacturero, sobre todo en
el centro y el sur, tienden a esperar cierta disminucion
de la demanda como consecuencia de los sismos. En
contraste, un porcentaje relativamente importante de
las fuentes consultadas en el sector no manufacturero
de todas las regiones anticipa un aumento en la
demanda como resultado, en parte, de Ia
reconstruccion y la rehabilitacion en las zonas
impactadas por los sismos, lo cual podria impulsar la
actividad en la construccién y algunos servicios.

4. Conclusiones

Los sismos de septiembre impactaron principalmente
ocho entidades federativas del pais, lo cual ocasion6
dafos en bienes inmuebles y en la infraestructura de
transporte, interrumpi6 las operaciones de las
empresas en el sector manufacturero y, en especial, en
el no manufacturero, y afecté, en cierta medida, las
cadenas de suministro. A pesar de ello, la capacidad
productiva del pais pareceria no haberse visto
comprometida de manera significativa, por lo que se
estima que estos efectos hayan sido temporales y para
el cuarto trimestre se observe una cierta normalizacion
de la actividad en las regiones impactadas por dichos
eventos.

Referencias Bibliograficas
INEGI (2015). Censos Econémicos 2014.
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Recuadro 2
Estimacion de los Efectos de los Sismos de Septiembre en la Actividad Econédmica Regional

1. Introduccién

Como se mencion6 en el Recuadro 1, los sismos
ocurridos el 7 y 19 de septiembre tuvieron un impacto
adverso sobre la actividad econémica nacional en el
tercer trimestre del afio, si bien se anticipa que los
efectos sean transitorios, toda vez que la capacidad
productiva del pais pareceria no haberse visto
comprometida de manera significativa. En particular,
las afectaciones se observaron en las zonas sur y
centro, en tanto que en el resto del pais parecerian no
haberse presentado disrupciones de importancia. En
este contexto, el objetivo de este Recuadro es
cuantificar el impacto de estos eventos en la actividad
productiva regional del pais en el tercer trimestre de
2017.

2. Metodologia de Calculo del Impacto de los
Sismos de Septiembre sobre el PIB Regional

Con el propdsito de evaluar los efectos de los sismos
ocurridos en septiembre sobre la actividad econémica
regional en el tercer trimestre de 2017, en primer lugar,
se elabor6 una matriz de la participaciéon de cada
entidad y sector productivo en el PIB nacional. Para ello
se utilizé la informacién disponible del PIB Estatal 2015
del Sistema de Cuentas Nacionales de México (INEGI,
2015).

A manera de ejemplo, el Cuadro 1 muestra una matriz
gue presenta el peso de los sectores manufactureros y
no manufactureros de cada region del pais en el PIB de
2015. No obstante, para la estimacién que aqui se
describe se elaboré una matriz mas detallada a nivel de
19 sectores de actividad econémica, para cada una de
las 32 entidades federativas, con la finalidad de
capturar de manera mas precisa los efectos de los
sismos.

Cuadro 1
Estructura del PIB Por Regi6n en 2015 v
Por ciento
Regién
Cent
Sur Centro Norte entro Nacional
Norte
Manufacturero 1.8 6.8 5.5 3.2 17.3
No Manufacturero | 18.2 32,1 17.3 15.1 82.7
Total 20.0 38.9 22.9 18.3 100.0

1/ La suma de los componentes puede no coincidir con el total debido
al redondeo.

Fuente: Elaboracién de Banco de México con cifras del Sistema de
Cuentas Nacionales de México.

En segundo lugar, se recopilé informacién sobre los
dias de afectacion derivados de los sismos ocurridos
para cada sector y en todas las entidades en el tercer
trimestre. En este caso se utilizaron como fuente los
comunicados de afectaciones por parte de instituciones

publicas y privadas, asi como los resultados de la
encuesta Estadisticas sobre las Afectaciones de los
Sismos de Septiembre de 2017 en las Actividades
Econémicas publicada por el INEGI y reportes
periodisticos.! Ahora bien, utilizar Gnicamente el
numero de dias de afectacion para aproximar la pérdida
en la produccion podria sobreestimar el efecto si no
todas las actividades de un sector en la entidad se
suspendieron. Por lo anterior, fue necesario también
estimar el porcentaje del sector que interrumpio
actividades en cada dia posterior al sismo.?

A modo de ejemplificar la metodologia adoptada,
resulta pertinente describir como se estimdé la
disrupcion en los servicios educativos. Con base en la
informacion difundida por la Secretaria de Educacion
Publica y por los reportes de centros educativos
universitarios y de gobiernos estatales, se cuantificaron
los dias de suspension de clases para cada entidad
afectada. Asimismo, para cada dia que se identificé que
tuvieron lugar disrupciones se obtuvo el porcentaje de
planteles educativos con suspension de clases
respecto al total de centros escolares en la entidad,
tomando en cuenta ademas el tamafo de la matricula
afectada en cada entidad. En particular, se identifico
que el dia posterior al sismo el porcentaje de
interrupcién de actividades en las entidades afectadas
fue practicamente total. En los dias subsecuentes dicho
porcentaje se fue reduciendo de manera gradual y
diferenciada entre las entidades, lo cual fue
considerado en la estimacién presentada en este
Recuadro. De la misma manera se procedio para el
resto de los sectores en cada entidad que se vieron
afectados por los movimientos tellricos de septiembre,
lo que permitié estimar los dias de afectacion y el
porcentaje del dafio en cada entidad y para cada sector.

De este modo, una vez que se contd con la
participacion de cada sector por entidad en el PIB
nacional, asi como con el niumero de dias de disrupcion
y el porcentaje de afectacion para cada entidad
federativa y por sector productivo, la fraccién del PIB
nacional anualizado perdido debido a los sismos
registrados en septiembre se calcul6 mediante la
siguiente expresion:

1 Es relevante sefialar que la estimacion de las disrupciones en la
actividad econémica no incorpora aquellas afectaciones en
sectores que no fueron reportados en las fuentes citadas, asi como
la posible pérdida del producto derivada de las condiciones
adversas que enfrenté una parte de la poblacién y que devinieron
en ausentismo, retrasos o modificaciones de los centros de trabajo;
e inclusive aquel segmento de la poblacién que se ausenté de su
empleo para contribuir a actividades de rescate y ayuda.

2 Para la cuantificacion se supuso que el efecto de cada dia de
afectacion sobre el PIB es homogéneo. Es decir, no se consideraron
diferencias entre los dias de la semana ni posibles efectos
estacionales.
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%afect_,,
o= ZZ %se* 35
s,e

Donde:

ot o= participacion de cada entidad (e) y sector (s) en el PIB
nacional;

Y%afects 4= porcentaje de dafios en cada entidad (e) y sector
(s) en cada dia (d) posterior al sismo. En caso de
no haber afectacion, toma valor cero y si hubiera
total interrupcion, de uno.

Asi, es posible interpretar 8 como la diferencia
porcentual entre el PIB observado y el que se hubiera
registrado en ausencia de los sismos. De manera
anéloga, es posible calcular la fraccién del PIB de cada
region o sector que se perdié debido a los terremotos
sustituyendo el ponderador nacional «se por el
correspondiente a nivel de regién y/o sector.

3. Resultados del Caélculo del Impacto de los
Sismos de Septiembre sobre el PIB Regional

Con base en la metodologia descrita en la seccién
previa, el Cuadro 2 presenta la estimacion de los
efectos de los sismos sobre el crecimiento trimestral
desestacionalizado del PIB en el periodo
julio-septiembre de 2017 a nivel nacional y para las
regiones centro y sur.

Se estima asi que el efecto de los sismos haya restado
al crecimiento trimestral desestacionalizado del PIB
nacional en el tercer trimestre de 2017 alrededor de
0.2 puntos porcentuales (p.p.). A nivel regional, destaca
qgue la magnitud del impacto de los sismos sobre el
crecimiento trimestral en el periodo de referencia fue
relativamente mayor en la region sur del pais
(-0.41 p.p.) que en la regién centro (-0.24 p.p.). No se
encontraron efectos significativos para el resto de las
regiones. Dichos resultados son congruentes con lo
manifestado por los directivos empresariales respecto
al grado de afectacion, como se describié en el
Recuadro 1.

Cuadro 2
Impacto de los Sismos Sobre la Tasa de Crecimiento
Trimestral del PIB
Tercer Trimestre de 2017
Cifras con ajuste estacional, puntos porcentuales

Region Manufacturero No Manufacturero  Total
Centro -0.12 -0.26 -0.24
Sur -0.08 -0.44 -0.41
Nacional -0.05 -0.19 -0.17

Fuente: Elaboracion de Banco de México.

El Cuadro 2 también muestra los efectos diferenciados
entre el sector manufacturero y el resto de los sectores.
Se puede apreciar que el impacto sobre el crecimiento
fue mayor en las actividades no manufactureras

respecto a las manufactureras (-0.19 y -0.05 p.p.,
respectivamente), tanto en la zona sur como en la
centro. En particular, se identificé que los sectores de
servicios mas afectados por los sismos ocurridos en
septiembre y con mayores contribuciones negativas al
crecimiento trimestral del PIB fueron, en orden de
importancia: educacién; alojamiento temporal vy
preparacion de alimentos; servicios de esparcimiento,
culturales y deportivos; servicios profesionales,
cientificos y técnicos; y transporte, correos y
almacenamiento.

4. Conclusiones

Los sismos ocurridos en septiembre tuvieron un
impacto adverso sobre la actividad econémica en el
tercer trimestre de 2017. La estimacion del efecto de
dichos eventos naturales sugiere que este provino
principalmente de las disrupciones en las actividades
terciarias y, en particular, en la regién sur de pais. No
obstante lo anterior, se prevé que dichos efectos
negativos sean transitorios, toda vez que la capacidad
productiva del pais pareceria no haberse visto
comprometida de manera significativa. Ademas, se
anticipa una recuperacion de la demanda en el sector
de la construccién y en algunos servicios durante el
cuarto trimestre de 2017, en respuesta a los esfuerzos
de reconstruccion, lo cual es consistente con lo
reportado por los directivos empresariales en la
encuesta levantada por el Banco de México descrita en
el Recuadro 1.

Referencias Bibliograficas

INEGI (2015). Sistema de Cuentas Nacionales de
México. Cuentas de Bienes y Servicios. Afio Base
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INEGI (2017). Estadisticas sobre las Afectaciones de
los Sismos de Septiembre de 2017 en las Actividades
Econdémicas. Comunicado de Prensa no. 4

Reporte sobre las Economias Regionales Julio - Septiembre 2017 9




Banco de México

10

1.2 Actividad Sectorial

En esta subseccion se presenta un andlisis del desempefio econémico
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 25 de septiembre y el 19 de octubre de 2017.

1.2.1 Manufacturas

Durante el tercer trimestre de 2017, la produccion manufacturera a nivel
nacional continud registrando una tendencia positiva. En particular, y de
manera congruente con el dinamismo de las exportaciones automotrices, el
subsector de equipo de transporte mantuvo una trayectoria creciente, en
tanto que el resto de las manufacturas presentd cierta recuperacion con
respecto a la tendencia negativa que mostré a principios del afio. Este
desempefio relativo condujo a que en el norte y las regiones centrales la
actividad manufacturera siguiera expandiéndose, manteniendo asi una
trayectoria al alza. En contraste, en el sur la produccion de este sector
continud exhibiendo una contraccién en el trimestre de referencia, lo cual
refleja, en parte, segun los directivos entrevistados, el hecho de que la
produccién manufacturera se vio afectada por la disminucién en el
suministro de hidrocarburos debido al paro total, si bien temporal, en una
importante refineria de la region como consecuencia de los sismos
registrados en septiembre pasado. Este evento exacerbd el desempefio
negativo que se venia observando en la produccién manufacturera de esa
regién como consecuencia de un menor nivel de actividad en esa refineria
por los efectos adversos de la tormenta tropical Calvin (Gréfica 2).

Grafica 2
Indicador Regional de Actividad Manufacturera
Indice 2013=100, promedio trimestral
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Fuente: Elaboracién del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.
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De acuerdo con la opinion de los directivos empresariales entrevistados en
la region norte, la evolucién positiva de las manufacturas sigui6é asociada a
la fabricacion de nuevos modelos de vehiculos de la regién. Los contactos
empresariales también enfatizaron el buen desempefio de las exportaciones
de tractocamiones, lo cual atribuyeron a la renovacién del parque vehicular
de este tipo de vehiculos en Estados Unidos ante las modificaciones
registradas en la normatividad ambiental de ese pais. Adicionalmente,
resaltaron el dinamismo en la fabricacion de equipo para mantenimiento de
infraestructura energética, reflejando una mayor actividad en algunos
gasoductos de la region.

Por su parte, algunos directivos empresariales en la regién centro norte
refirieron el desempefio favorable de la produccion de autopartes destinadas
a la exportacion, en particular de transmisiones y sistemas de gasolina para
vehiculos de uso mdltiple (SUV). A su vez, las fuentes consultadas en la
industria electrénica reportaron un incremento en las exportaciones de
equipo de transmision y recepcion de sefiales de television por cable y
satelital hacia América del Sur. Adicionalmente, la industria alimentaria se
vio favorecida por la evolucién positiva de las exportaciones de productos
derivados de la nuez y del aguacate, tanto a Estados Unidos, como a Europa
y Sudameérica.

Los contactos empresariales entrevistados en la regién centro destacaron el
dinamismo exportador de las camionetas SUV que se producen en algunas
plantas automotrices de la regioén, lo cual favorecié el desempefio de las
industrias metalicas basicas y de plasticos, entre otras del cllster automotriz.
Asimismo, algunos directivos empresariales de esta regidbn mencionaron que
la reactivacion de obras importantes en la region, en particular el Nuevo
Aeropuerto Internacional de la Ciudad de México (NAICM), impulsé la
fabricacién de maquinaria y equipo. De igual forma, se registré6 un aumento
en la fabricacién de productos de papel, de carton y de plastico debido al
mayor dinamismo en las actividades de envasado y empaquetado del sector
agroalimentario.

En la regién sur, ademas del evento ya mencionado relativo a la disminucion
temporal de provisidon de hidrocarburos, las fuentes consultadas también
mencionaron las dificultades que enfrentaron para enviar tuberia petrolera a
Estados Unidos, lo cual asociaron a los efectos que el huracin Harvey tuvo
sobre la actividad portuaria en ese pais. Finalmente, los contactos
empresariales indicaron que la caida en la produccion de la industria
alimentaria en esa region estuvo relacionada con la menor provision de
insumos agricolas, en particular de citricos.
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1.2.2 Mineria

La actividad minera nacional mantuvo una trayectoria negativa durante el
tercer trimestre de 2017, la cual se exacerb6 en septiembre debido a la caida
temporal que presento la plataforma de produccién petrolera en ese mes.
Asi, en las regiones centro y sur la mineria continué contrayéndose en el
trimestre que se reporta. En contraste, en la region norte este sector siguié
expandiéndose por segundo trimestre consecutivo, después de la caida
registrada en el primer trimestre, en tanto que en el centro norte exhibid un
incipiente repunte, lo cual interrumpid la trayectoria que habia presentado en
los trimestres previos (Grafica 3).

Grafica 3
Indicador Regional de la Actividad Minera Y
a) Indice 2013=100, promedio trimestral b) Contribucién Regional al Crecimiento Anual de
la Actividad Minera
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1/ Los valores del indicador en el tercer trimestre de 2017 son preliminares.

Fuente: Elaboracion y desestacionalizacién del Banco de México con base en datos del INEGI.
En el sur, las fuentes consultadas atribuyeron la disminucién en el nivel de
actividad del sector a una menor extraccion de hidrocarburos debido a los
efectos temporales de los huracanes Harvey y Katia, asi como al declive
natural de algunos campos petroleros en esa region. Asimismo, los contactos
empresariales en el centro relacionaron el desempefio desfavorable de la
mineria con una caida en la produccién de petréleo crudo y gas como
resultado de una reduccién en el nimero de pozos que se mantuvieron
activos durante el periodo que se reporta. Por el contrario, el aumento de la
mineria en la region norte se asocid, en opinién de los directivos
empresariales entrevistados, a una mayor demanda de oro y plata a nivel
global. Finalmente, las fuentes consultadas en el centro norte atribuyeron la
incipiente recuperacion del sector a un crecimiento en la produccién de oro
y zinc que obedecid, fundamentalmente, a un alza en sus precios, asi como
a cambios operativos en los procesos de extraccion para mejorar su
aprovechamiento.
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1.2.3 Construccion

En el tercer trimestre de 2017 persistid la debilidad de la industria de la
construccidn, si bien el comportamiento del sector disté de ser homogéneo
entre las distintas regiones del pais. En efecto, la actividad se contrajo en el
norte y continud presentando una trayectoria descendente en el sur, debido
a la evolucion negativa tanto del componente publico, como del privado. En
contraste, esta industria exhibié cierta reactivacion en el trimestre que se
reporta en las regiones centrales, como reflejo del comportamiento favorable
de la construccion privada en el centro norte y de la obra contratada por el
sector publico en el centro (Gréfica 4).

Grafica 4
Valor Real de la Produccion en la Industria de la Construccion por Region
Indice 2013=100, promedio trimestral
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Fuente: Elaboracion y desestacionalizacién del Banco de México con base en datos del INEGI.

En opinién de los directivos empresariales entrevistados en la regiéon norte,
el desempefio desfavorable de la actividad en el periodo que cubre este
Reporte se atribuyd, en buena medida, al efecto adverso que la
incertidumbre asociada a la renegociacion del TLCAN esta ejerciendo sobre
la construccion, en particular en los segmentos de edificacion industrial y
comercial. Asimismo, las fuentes consultadas en el sur continuaron
relacionando la contraccién en el nivel de actividad al menor flujo de recursos
publicos destinados a proyectos de infraestructura por parte de los tres
niveles de gobierno, asi como a una reduccién en los subsidios otorgados
para la adquisicion y mejoramiento de vivienda de interés social en algunos
estados de la region. Por su parte, los contactos empresariales en la region
centro norte destacaron un mayor dinamismo en la edificacion de hoteles y
plazas comerciales, asi como la construccién de diversas obras relacionadas
con proyectos de infraestructura de transporte. Finalmente, en el centro los
directivos consultados mencionaron que el sector se vio favorecido por el
repunte en la ejecucion de obras publicas de gran escala, como el Nuevo
Aeropuerto Internacional de la Ciudad de México (NAICM) y el Tren México-
Toluca, lo cual fue parcialmente contrarrestado por la disminucién en la
actividad de la construccién privada en las entidades afectadas por los
sismos en septiembre, si bien esperan un repunte en el sector como
resultado de los esfuerzos de reconstruccion en dichas entidades.

Reporte sobre las Economias Regionales Julio - Septiembre 2017 13



Banco de México

14

1.2.4 Actividad Comercial

Durante el tercer 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 mantuvo practicamente estancada en el norte,
y registré cierta contraccién en el centro. En contraste, el sector siguié
presentando una trayectoria positiva en la regién centro norte, al tiempo que
mostré un incipiente repunte en el sur, luego de que en esta region se habrian
observado caidas en los trimestres previos (Gréfica 5).

Grafica s
Indicador Regional de la Actividad Comercial
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Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.

Las fuentes consultadas en el norte continuaron sefialando el efecto negativo
sobre la actividad comercial de la apreciacion del tipo de cambio real que se
observé en general durante el trimestre, particularmente en la zona
fronteriza, asi como el de una mayor incertidumbre en torno a la posible
salida de Estados Unidos del TLCAN, factor que también se encuentra
inhibiendo el consumo segun dichas fuentes. Por su parte, en el centro los
directivos entrevistados indicaron que los efectos de los sismos de
septiembre pasado y el deterioro en la seguridad publica impactaron
negativamente el desempefio del sector en esa regién. Por el contrario, en
el centro norte los contactos empresariales siguieron relacionando el
comportamiento favorable del sector al elevado ritmo de crecimiento de
remesas en la region. Adicionalmente, los contactos referidos sefialaron que
algunas cadenas comerciales implementaron estrategias de expansion mas
agresivas, a través de las cuales lograron ampliar sus nichos de mercado.
Asimismo, en el sur los directivos entrevistados asociaron el repunte en la
actividad comercial a la apertura de nuevos puntos de venta, a una
relativamente menor volatilidad de la cotizacién del peso frente al ddlar, asi
como a un incremento importante en la venta de viveres para apoyar a la
poblacién damnificada de las entidades afectadas por los sismos.
Finalmente, en todas las regiones del pais se manifesté que la actividad
comercial se ha visto en cierto grado afectada por la evolucion negativa en
la venta de vehiculos ligeros, lo cual se atribuyo principalmente, en opinion
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de las fuentes consultadas, al aumento en el valor de los vehiculos, al mayor
costo del financiamiento automotriz y a la disminucién de los salarios reales.

1.2.5 Turismo

La actividad en el sector turistico, medida a través del nUmero de cuartos de
hotel ocupados y el arribo de pasajeros a aeropuertos, pareciera haber
mostrado cierta interrupcién en la tendencia positiva que venia presentando,
lo cual, segln los contactos entrevistados, podria ser reflejo de algunos
factores temporales. En particular, el nimero de cuartos ocupados disminuyé
en las regiones norte y centro norte, a la vez que este indicador continud
contrayéndose en el centro y registro cierta desaceleracion en el sur. En lo
referente al arribo de pasajeros, este dejo de crecer en las regiones centro y
sur, y presento un relativo estancamiento en el centro norte, si bien siguié
expandiéndose en el norte (Gréafica 6).

Los contactos empresariales entrevistados en todas las regiones destacaron
como los principales factores que incidieron de manera negativa en la
actividad turistica a los efectos de los sismos de septiembre pasado, asi
como a las alertas de viaje emitidas por el gobierno de Estados Unidos sobre
las condiciones de seguridad en zonas especificas de México, las cuales
incorporaron, en esta ocasiéon, un mayor nimero de ciudades y playas
ubicadas en las regiones norte, centro norte y sur.

Adicionalmente, en el norte las fuentes consultadas sefialaron un incremento
en la percepcion de inseguridad, lo que afect6 el desempefio del sector en
esa region. Esto fue parcialmente compensado, segun dichas fuentes, por la
evolucion positiva del turismo de negocios relacionado con el sector
industrial. Asimismo, en el centro norte los directivos empresariales
entrevistados vincularon el menor dinamismo en el sector con los dafios
ocasionados por la tormenta tropical Lidia en la infraestructura turistica de
Los Cabos, Baja California Sur, asi como a una menor captacion de turismo
extranjero debido a la cancelacion de viajes por parte de turistas residentes
en las zonas afectadas por el huracan Harvey. En la regién centro, los
contactos empresariales refirieron una reducciéon en las operaciones de
algunas aerolineas por el reordenamiento de los horarios asignados de
despegue y aterrizaje, asi como una menor conectividad aérea con los
aeropuertos de Estados Unidos por el paso de los huracanes Harvey, Irmay
Maria. Finalmente, en el sur algunos directivos empresariales asociaron la
pérdida de dinamismo en el sector a la apreciacion del tipo de cambio real,
si bien también indicaron que la actividad fue favorecida por el aumento en
la llegada de turistas internacionales que, en ausencia de los huracanes que
se materializaron en el periodo que se reporta, probablemente hubieran
viajado a las islas del Caribe.
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Indicadores Regionales de Actividad en el Sector Turistico

a) Cuartos Ocupados
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Fuente: Elaboracién y desestacionalizaciéon 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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1.2.6 Otros Servicios

En el periodo julio — septiembre de 2017, el sector servicios exhibié una
contraccion. Este desempefio se atribuyd, en buena medida, a las caidas
presentadas en los servicios de transporte, profesionales y educativos,
algunos de los cuales se vieron particularmente influidos por los sismos de
septiembre en las regiones afectadas (Grafica 7). En contraste, otros
servicios cuya actividad no fue temporalmente afectada por los sismos
continuaron presentando una trayectoria positiva, si bien algunos de ellos se
vieron afectados por otros factores, tales como la inseguridad o la
incertidumbre respecto al TLCAN.

Grafica 7
Producto Interno Bruto de los Componentes del Sector Servicios
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Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.

En cuanto a los servicios de transporte, los contactos entrevistados en las
regiones norte y sur asociaron el bajo dinamismo del sector a la presencia
de factores climatoldgicos adversos y a una mayor inseguridad, asi como a
los dafios en la infraestructura de transporte causados por los sismos de
septiembre en esta ultima region. En el centro, las fuentes consultadas
destacaron las dificultades de acceso a las zonas urbanas como
consecuencia de los referidos movimientos tellricos, lo cual derivé en un
menor flujo de personas y mercancias. Por el contrario, en la regién centro
norte mencionaron un incremento en el uso de transporte multimodal para el
movimiento de mercancias, particularmente de productos agricolas.

En lo referente a los servicios inmobiliarios, los directivos entrevistados en
las regiones centro y sur refirieron una disminucién en el ritmo de crecimiento
de la actividad en las zonas afectadas por los sismos de septiembre, en tanto
que en la regidon norte los contactos empresariales mencionaron un
desempefio menos favorable de la actividad derivado del deterioro de la
seguridad y de la incertidumbre en torno al futuro de la relacién comercial
entre México y Estados Unidos. En contraste, en el centro norte el sector se
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ha visto beneficiado por un mayor desarrollo de viviendas verticales, de
acuerdo con las fuentes consultadas en esa region.

En relacion con los servicios educativos, los contactos entrevistados en las
regiones centro y sur destacaron el paro de labores en los diferentes niveles
de educacién como consecuencia de los sismos y la posterior revision de los
inmuebles. En contraste, los directivos empresariales en el norte indicaron
gue la demanda de servicios educativos se ha incrementado debido al mayor
requerimiento de mano de obra calificada derivado del aumento en el flujo
de inversion extranjera directa (IED), en tanto que en el centro norte
sefialaron el establecimiento de nuevas universidades en la region.

Respecto ala evolucién de los servicios de salud, los directivos entrevistados
en la regidn norte sefialaron una disminucion en el turismo médico como
resultado de un repunte en la inseguridad. Asimismo, en la region centro las
fuentes consultadas atribuyeron el débil desempefio del sector a una
interrupcion temporal en el otorgamiento de algunos servicios médicos de
cirugia ambulatoria y de ciertos laboratorios como consecuencia de los
sismos. En contraste, en la regidn centro norte los directivos empresariales
manifestaron que la actividad se fortalecié por el alto flujo de remesas en la
region.

En lo concerniente a los servicios profesionales, los directivos empresariales
en el norte y las regiones centrales destacaron que estos fueron afectados
de manera negativa por la incertidumbre derivada del proceso de
renegociacion del TLCAN. Por su parte, las fuentes consultadas en el sur
sefialaron que el débil desempefio de la actividad en esa region limitd la
demanda de este tipo de servicios.

Con relacion a los servicios de informacion en medios masivos, las fuentes
consultadas en el norte y el sur sefialaron que la demanda por servicios de
infraestructura tecnolégica continué aumentando en esas regiones. En el
centro norte algunos contactos empresariales atribuyeron el crecimiento de
la actividad a importantes inversiones en el sector destinadas a modernizar
las redes para operar la tecnologia 4.5G. Por su parte, en la regién centro
los directivos entrevistados indicaron que este sector se vio beneficiado por
un mayor nimero de suscriptores de banda ancha mévil y por las inversiones
para el desarrollo de la Red Compartida.

Por lo que toca al sector financiero, las fuentes consultadas en el norte
reportaron cierta expansion en el financiamiento destinado a las pequefias y
medianas empresas (PyMES) y en las coberturas cambiarias ante las
expectativas de la renegociacion del TLCAN. Asimismo, en la regién centro
norte sefialaron que se observd un mayor flujo de crédito para apoyar
proyectos relacionados con la actividad turistica. Los contactos
empresariales en el centro reportaron que la entrada de nuevos participantes
promovid el desempefio positivo del sector, en tanto que en el sur destacaron
un aumento en el financiamiento a las actividades agropecuarias.

Por su parte, los directivos empresariales en las regiones norte y centro norte
destacaron que los servicios de apoyo a los negocios se vieron beneficiados
por el dinamismo de las empresas exportadoras de equipo de transporte,
especialmente aquellos relacionados con la contratacion de personal. En el
centro, las fuentes consultadas sefialaron que los nuevos requerimientos
para la facturacién electrénica promovidos por la autoridad fiscal impulsaron
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el desempefio de este sector, en tanto que en el sur los contactos
empresariales refirieron el mayor dinamismo en la contratacién de servicios
de vigilancia y seguridad.

1.2.7 Sector Agropecuario

La actividad agropecuaria, medida a través del indice de Produccion
Agropecuaria Regional (IPAR), registrd, en general, una contraccion en el
tercer trimestre de 2017, si bien su comportamiento fue heterogéneo a nivel
regional. En particular, en el norte la produccién de este sector continud
cayendo, a la vez que en el centro norte y el sur esta se mantuvo en niveles
similares a los observados en el trimestre previo. En contraste, en la region
centro el nivel de la actividad agropecuaria siguié aumentando durante el
trimestre que se reporta (Gréfica 8).

Grafica 8
indice de Produccion Agropecuaria Regional
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Fuente: Elaboracién y desestacionalizaciéon 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 informacion relativa al valor generado por
las siembras y aproxima una medicién de valor bruto de la produccién y no una de valor agregado generado en el sector.

El desempefio desfavorable de la actividad agricola en las regiones norte,
centro norte y sur se asocio, fundamentalmente, a un decremento en la
produccién de cereales y leguminosas, principalmente maiz. Asimismo, la
regién norte presentd una disminucién en la produccién de sorgo grano y de
ciertas frutas, hortalizas y tubérculos, en particular de chile verde. Por el
contrario, el aumento en la produccién agricola en la region centro se
atribuyé a un incremento en la produccién de cereales, leguminosas
(principalmente frijol) y jitomate.

Los contactos empresariales entrevistados en el norte relacionaron la caida
en la produccion de maiz y sorgo a las lluvias tardias y a una menor
disponibilidad de agua en ciertas presas de la region. Cabe destacar que
algunos contactos empresariales en esa regiébn mencionaron que
enfrentaron cierta escasez de mano de obra como consecuencia de los
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desastres naturales ocurridos en septiembre pasado, ya que parte de su
plantilla laboral es originaria de las zonas afectadas por estos.

Adicionalmente, las fuentes consultadas en la region centro norte asociaron
el estancamiento registrado en la produccion de algunos cereales a factores
climaticos adversos, a la vez que en la region sur se presentaron menores
rendimientos en ciertos cereales y frutas con relacion a lo observado en
trimestres previos. En contraste, los directivos empresariales de la region
centro refirieron que el buen comportamiento de la actividad agricola
obedeci6 a la presencia de condiciones climaticas favorables, asi como al
desempefio positivo de las exportaciones de productos agricolas.

En cuanto a la actividad pecuaria, esta registré variaciones trimestrales
positivas en todas las regiones con relacion al trimestre anterior. Esto reflejo,
principalmente, una mayor produccién de carne de ave y porcino. Asimismo,
se presentd un crecimiento en la produccién de carne de bovino en el norte
y las regiones centrales. Al respecto, los contactos entrevistados en todas
las regiones continuaron asociando el dinamismo de la actividad pecuaria a
una ampliacion de la capacidad instalada, lo cual vincularon, a su vez, a las
importantes inversiones realizadas en el sector, en particular aquellas
encaminadas a incrementar el nivel de tecnificacion en el proceso de
engorda del ganado bovino.
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1.3 Otros Indicadores

1.3.1 Financiamiento

De acuerdo con los resultados de la Encuesta de Evaluacién Coyuntural del
Mercado Crediticio (EECMC) que lleva a cabo el Banco de México, la
proporcion de empresas que reportd haber utilizado crédito bancario durante
el tercer trimestre de 2017 disminuyé con respecto al trimestre previo,
mientras que aquella que obtuvo financiamiento a través de proveedores
aument6 con respecto al trimestre anterior.? En este contexto, la sefial de
intensidad en el uso del crédito bancario, asi como en el financiamiento a
través de proveedores, se debilitd en todas las regiones, excepto en el centro
norte en el primer caso, si bien en ambos casos en general se mantuvo por
encima del umbral de 50 puntos (Grafica 9a y 9b). En contraste, la sefal
correspondiente al financiamiento a través de recursos propios se fortalecié
marginalmente en todas las regiones, excepto en el sur (Gréfica 9c).

Grafica 9
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Fuente: Banco de México.

2 Ver Comunicado de Prensa sobre la “Evoluciéon del Financiamiento a las Empresas durante el
Trimestre Julio — Septiembre de 2017” publicado en la pagina web del Banco de México el 17 de
noviembre de 2017.
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1.3.2 Numero de Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS

Durante el tercer trimestre de 2017, el nimero de puestos de trabajo afiliados
al IMSS continué aumentando en todas las regiones del pais (Grafica 10). El
desempefio favorable del empleo en el norte y las regiones centrales
responde, fundamentalmente, a su crecimiento en las manufacturas, la
construccion y algunos servicios, asi como en el sector comunicaciones y
transportes en las regiones norte y centro, y en la agricultura en el centro
norte. Por su parte, la expansion del empleo en el sur reflejé principalmente
la evolucion del mercado laboral en la construccién y las actividades
terciarias.

Gréfica 10
Numero,de Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS ¥
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Fuente: Elaboracién y desestacionalizacion del Banco de México con base en datos del IMSS.
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1.3.3 Confianza de los Consumidores

El indice de confianza del consumidor siguié recuperandose durante el
periodo julio — noviembre de 2017 en todas las regiones del pais. Es
importante sefialar que el indicador se ubicd en un nivel considerablemente
mayor al registrado a inicios de 2017 en las cuatro regiones; si bien a nivel
nacional permanece en un nivel ligeramente menor al observado, en
promedio, durante 2015 (Gréfica 11).

) Grafica 11
Indice Regional de Confianza del Consumidor
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Fuente: Elaboracion y desestacionalizacién del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.
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2. Inflacién Regional

La inflacién general anual alcanzé un nivel de 6.66 por ciento en agosto de
este afio y se redujo en los siguientes dos meses. No obstante, la presencia
de nuevos choques provocéd que al mes de noviembre la inflacién general
anual mostrara un aumento respecto a septiembre, al pasar de 6.35 a 6.63
por ciento. En particular, la variacién anual del subindice no subyacente se
increment6 de 11.28 por ciento en septiembre a 11.97 por ciento en
noviembre, en respuesta principalmente a aumentos en los precios de los
energeéticos, destacando el del gas L.P., asi como al alza en los precios de
ciertas frutas y verduras. Por su parte, la inflacién subyacente anual también
se incremento, al pasar de 4.80 por ciento en septiembre a 4.90 por ciento
en noviembre. Este comportamiento estuvo asociado, principalmente, a un
aumento en los precios de las mercancias alimenticias y a un repunte en los
precios de los servicios.

Los factores principales que determinaron la evolucién de la inflacién general
anual a nivel nacional también incidieron en el comportamiento de las
inflaciones regionales. En particular, mientras que en el segundo trimestre
de 2017 la inflacién general anual promedio de las regiones norte, centro
norte, centro y sur fue 6.39, 6.05, 6.22 y 5.31 por ciento, respectivamente, en
el tercer trimestre de 2017 esta se ubic6 en 6.86, 6.41, 6.49 y 5.92 por ciento,
en el mismo orden. En noviembre, las inflaciones en las regiones referidas
se situaron en 6.63, 6.49, 6.89 y 6.03 por ciento, respectivamente. Al igual a
lo ocurrido a nivel nacional, las inflaciones regionales mostraron un aumento
en noviembre, con excepcion de la regién norte, que tuvo un movimiento
lateral (Gréfica 12).

Si bien las trayectorias de las inflaciones regionales son similares, al haber
sido afectadas, en general, por la aparicion y el subsecuente
desvanecimiento de los mismos choques, sus niveles presentan cierta
heterogeneidad. En particular, la regién norte ha presentado niveles de
inflaciébn mas elevados, mientras que la regién sur los mas bajos del pais
(Gréafica 12). Una buena parte de ello se explica por las distintas variaciones
anuales que estas dos Ultimas regiones han presentado en el rubro de los
energéticos. En efecto, como resultado de haber registrado mayores
variaciones anuales en los precios de los energéticos desde finales de 2016
y durante la mayor parte de 2017, los niveles de inflacion de la regién norte
comenzaron a elevarse mas respecto al resto, justamente a partir de finales
de 2016. Esto refleja la mayor sensibilidad de los precios de las gasolinas en
esta region a las fluctuaciones de precios de sus referencias en Estados
Unidos. Aunado a ello, en mayo y en junio de 2017, los precios de los bienes
agropecuarios de la region norte registraron variaciones anuales superiores
a las de las demés, dando un impulso adicional a la inflacion de esa region.
No obstante, en el margen, la inflacién de la regién norte se atenu6 en
comparacién con las demas, debido a menores variaciones en los precios de
los energéticos. En contraste, los niveles de inflacion méas bajos que exhibe
la region sur se explican, por una parte, por las menores variaciones anuales
en los precios de los energéticos que esta regiéon ha presentado respecto al
resto de las regiones en 2017. Ademas, la inflacion subyacente en la regién
sur ha tenido menores tasas de crecimiento anual en relacién a las otras
regiones durante la mayor parte de 2017. Ello se explica, en buena medida,
por las consistentemente menores tasas de variacion anual de los precios de
los servicios de esta region en comparacién con las otras.
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Gréfica 12
Inflacion General Anual por Regién
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.

Como se menciond, a noviembre la inflacién subyacente anual presenté un
repunte respecto a septiembre, lo cual se vio manifestado en la mayoria de
las regiones consideradas en este Reporte, si bien en la regiéon norte se
observé un movimiento lateral en el margen (Gréfica 13). Dicho repunte, el
cual ha sido un poco mas marcado en las regiones centro y sur, se atribuye
a incrementos en las tasas de variacion anual del rubro de las mercancias,
destacando al respecto el caso de las mercancias no alimenticias. Aunado a
ello, las variaciones anuales de los precios de los servicios han retomado
cierta tendencia al alza a partir de octubre en la mayoria de las regiones. Por
un lado, esto refleja el hecho de que en ese mes concluyo6 la gratuidad que
tuvieron algunas tarifas de telefonia mavil y fija como resultado del sismo del
19 de septiembre. Por el otro, cabe resaltar que se han registrado menores
reducciones respecto al afio previo en las tarifas de telefonia mévil, asi como
incrementos en los precios de algunos servicios de alimentacion (Grafica 14).
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Gréfica 13
Inflacién Subyacente por Region
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.

Gréfica 14
Inflacién Subyacente Anual por Rubro y Regién
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 inflacion no subyacente anual presenté un aumento en noviembre en
todas las regiones del pais, exceptuando la norte (Grafica 15). Si bien a partir
de septiembre las tasas de crecimiento anuales de los precios de los bienes
agropecuarios registraron reducciones importantes, al normalizarse las
condiciones de oferta que habian presionado los precios de varias frutas y
verduras desde finales del segundo trimestre, en el margen nuevamente se
han observado incrementos de precios en algunos de estos productos, como
ha sido el caso del jitomate, el limén, el tomate verde y la cebolla. Por otro
lado, la inflacién no subyacente de la regidn centro disminuyd en septiembre
como resultado, principalmente, de la gratuidad temporal que se otorgd en
los servicios del Metro, autobus urbano y estacionamientos en la Ciudad de
México a raiz del sismo del dia 19 de ese mes. Lo anterior contrastd con los
importantes aumentos que desde septiembre han tenido los precios de
algunos energéticos, como los de las gasolinas, y mas notoriamente, los del
gas L.P. en todas las regiones. Ello ha provocado que las variaciones
anuales del subindice de precios de energéticos y tarifas autorizadas por el
gobierno hayan aumentado considerablemente (Gréafica 16). La excepcion
en el margen fue la regién norte, cuya variacion anual en las tarifas de
electricidad ha sido menor respecto a otras regiones.

Grafica 15
Inflacion No Subyacente Anual por Regién
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.
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Gréfica 16
Inflacion No Subyacente Anual por Rubro y Regién
Cifras en por ciento
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Fuente: Elaboracion del Banco de México con base en datos del INEGI y del Banco de México.
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3. Perspectivas sobre las Economias Regionales

En esta seccion se presentan las perspectivas de los directivos
empresariales sobre la actividad econémica 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 econdémico regional en los proximos
meses. La informacién analizada proviene de dos fuentes. La primera es la
Encuesta Mensual de Actividad Econdmica Regional que levanta el Banco
de México entre empresas del sector manufacturero y no manufacturero para
los propositos especificos de este Reporte. La segunda fuente, ya referida
en la Seccion 1, corresponde a las entrevistas que realizé el Banco de
México entre el 25 de septiembre y el 19 de octubre de 2017 a directivos
empresariales de diversos sectores economicos en cada una de las
regiones.

3.1 Actividad Econdmica

Durante el tercer trimestre de 2017, los indices Regionales de Pedidos
Manufactureros y No Manufactureros que se obtienen a partir de la Encuesta
Mensual de Actividad Econdmica Regional indican que la actividad
manufacturera y no manufacturera continuard creciendo durante los
siguientes tres meses en cada una de las regiones del pais (Grafica 17a'y
17b). Cabe destacar, no obstante, que en el sector manufacturero la sefial
de expansion se debilité marginalmente en todas las regiones, con excepcién
del centro. Por su parte, en el sector no manufacturero dicha sefial se
fortalecio ligeramente en las regiones norte, centro y sur, a la vez que en la
regién centro norte permanecio estable.

Gréfica 17
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Fuente: Banco de México.

Para los proximos doce meses, los directivos entrevistados en todas las
regiones anticipan un aumento en la demanda por los bienes y servicios que
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ofrecen, si bien la sefial se debilitdé considerablemente en el sur y de manera
mas moderada en el centro norte, en tanto que en la regién centro se
mantuvo sin cambio y en el norte se fortalecié (Grafica 18a). A nivel sectorial,
los empresarios entrevistados esperan que el impulso a la demanda
provenga de los rubros agroalimentario, manufacturero, transporte,
construccion privada, turismo, comunicaciones y servicios profesionales. En
cuanto a los factores externos que apoyaran el crecimiento de la demanda,
los directivos consultados destacaron un tipo de cambio real estable, una
renegociacion favorable del TLCAN y un flujo sostenido de IED. Asimismo,
prevén que los dafios causados por los huracanes Harvey e Irma en Estados
Unidos, asi como la diversificacion de mercados, contribuiran a mantener la
trayectoria ascendente de las exportaciones agroindustriales.

Grafica 18
Expectativas de Directivos Empresariales: Demanda, Personal Contratado y
Acervo de Capital Fisico en los Proximos 12 Meses V
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30

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. Con
respecto a la plantilla laboral, la sefial se fortalecié en el norte y, en menor
medida, en el centro norte, si bien esta Ultima region continud registrando el
nivel mas elevado del indicador entre las cuatro regiones (Grafica 18b). En
contraste, en el centro y el sur el indicador disminuyd con respecto al
trimestre anterior, siendo esta Ultima region la que sigui6 exhibiendo el nivel
mas bajo. En el norte, el incremento en el personal contratado se concentrara
en los sectores energético, manufacturero, comercial, y agroalimentario; en
tanto que en el centro norte se derivara principalmente de los sectores
agroalimentario, comercial, turismo y de la construccion privada no
residencial. Por su parte, las fuentes consultadas en la regién centro
destacaron que el impulso al empleo provendra principalmente del comercio,
los servicios, la construccion, las manufacturas y el turismo. Finalmente, los
contactos empresariales en el sur indicaron que el empleo reflejara
fundamentalmente la evolucién de la fabricacion de materiales para la
construccién, la extraccién de minerales metalicos, el sector agroalimentario,
el comercio y el turismo.
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Las fuentes consultadas anticipan también un incremento de la inversion en
capital fisico, siendo esta sefial mas intensa respecto a la observada el
trimestre previo en todas las regiones, con excepcién de la regién sur
(Grafica 18c). Al respecto, la mayoria de los directivos entrevistados en las
cuatro regiones mencionaron que sus planes de inversion se concentraran
en la adquisicibn de maquinaria y equipo, bienes inmuebles, mobiliario y
equipo de oficina, asi como de equipo de computo y periféricos.

A continuacion se presentan los principales factores externos e internos que,
de acuerdo con la opinién de los directivos empresariales consultados,
impulsaran el crecimiento de la demanda regional durante los préximos doce
meses.

Region Norte

Como factores externos de impulso a la demanda, los directivos
entrevistados destacaron el arribo de inversion extranjera destinada al sector
energeético, particularmente en el desarrollo de parques edlicos, gasoductos
y extraccion de hidrocarburos en aguas profundas. Asimismo, anticipan que
la expectativa de mejor desempefio de la economia de Estados Unidos
sostendra los flujos de inversion para la ampliaciéon de las lineas de
produccioén de las empresas manufactureras localizadas en la zona fronteriza
de la regién. Por su parte, los contactos empresariales de los sectores
agropecuario y alimentario esperan mayores ventas hacia Estados Unidos
como resultado de las plantaciones siniestradas por los huracanes Harvey e
Irma en ese pais, asi como por la continuidad en su estrategia de
diversificacién hacia los mercados centroamericano y asiatico. En lo que
respecta a los servicios de salud, los directivos consultados anticipan una
mayor demanda por parte de extranjeros como resultado de algunas
iniciativas publicas y privadas para la promocion del turismo médico. En
cuanto a los factores internos de impulso a la demanda, las fuentes
consultadas anticiparon un aumento moderado en el sector comercio, lo cual
atribuyeron a “El Buen Fin”, a la temporada navidefia, asi como a la evolucién
del empleo formal, en particular en la actividad manufacturera. Lo anterior
incrementaria, a su vez, la demanda de servicios de transporte. Por su parte,
empresarios de diversos sectores refirieron que el proceso electoral de 2018
estimularia algunas actividades econdmicas tales como la consultoria, la
publicidad y comunicacién en medios masivos, y la realizacién de eventos y
convenciones. Asimismo, sefialaron que el dinamismo del sector de las
telecomunicaciones se apoyara en el despliegue de la Red Compartida, ya
gue esto incrementaria el nimero de empresas participantes en el mercado
de telefonia mavil. En el sector de la construccion, los directivos consultados
anticipan una moderacioén en el dinamismo de la construccién privada,
especialmente de tipo industrial y comercial; no obstante, indicaron que
prevaleceri el crecimiento en la edificacién vertical y de usos mixtos.
Adicionalmente, prevén que, a pesar del efecto positivo que el proceso
electoral tiende a ejercer sobre la construccién publica, esta continuara débil
como resultado de los esfuerzos de consolidacion fiscal.
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Regién Centro Norte

Los directivos consultados anticipan que un incremento en el flujo de IED y
el buen desempefio esperado de la economia norteamericana seran los
principales factores de impulso externo en la regién, particularmente en la
fabricacién de equipo de transporte, la industria electronica y la industria de
la madera. Asimismo, prevén que los flujos de remesas deriven en un
aumento de las ventas en el sector comercio, y que los esfuerzos de
diversificacion de mercados se reflejen en mayores exportaciones de
equipos de iluminacion y refrigeracion. Por su parte, los directivos
entrevistados en los sectores agropecuario y alimentario mencionaron que la
relativa estabilidad del tipo de cambio y de los precios internacionales de sus
productos, asi como una mayor diversificacion de sus mercados de
exportacion, incrementaran su demanda. Por su parte, las fuentes
consultadas en el sector minero prevén un repunte en sus envios
internacionales, principalmente hacia China. En su opinién, el aumento en la
demanda externa se reflejaria, a su vez, en un mayor dinamismo en los
servicios de transporte y el turismo de negocios. Adicionalmente, la creciente
conectividad aérea y el mayor niumero de llegadas de cruceros favoreceran
el turismo receptivo. En cuanto a los factores internos de impulso, los
directivos anticipan que “El Buen Fin”, la expansion de algunas cadenas
comerciales y de autoservicio, y el proceso electoral del siguiente afio
incidiran de manera positiva en las ventas del sector comercio. Por su parte,
los contactos consultados en la industria de la construccién esperan un
repunte en la edificacion de vivienda de interés social y media, en la
infraestructura hotelera, asi como en la reparacién y construcciéon de
carreteras. La evolucion esperada en los sectores comercio y construccion
derivaria, a su vez, en un incremento en la demanda por manufacturas, en
particular de pinturas y de algunos productos metalicos de estanteria. En los
servicios, las fuentes entrevistadas refirieron el dinamismo esperado en el
segmento de negocios y la mayor conectividad aérea nacional como factores
de crecimiento adicional en el turismo, a la vez que anticiparon un aumento
en la demanda de servicios profesionales derivado de la entrada en vigor de
los nuevos requerimientos fiscales en materia de facturacion, contabilidad y
némina electrénica. Asimismo, mencionaron que las telecomunicaciones
continuaran siendo beneficiadas por la puesta en operaciéon de la Red
Compartida y la migracién hacia la tecnologia 4.5G. Finalmente, entre los
proyectos de infraestructura que consideran estratégicos para el desarrollo
econémico de la region, los directivos destacaron el tanel ferroviario de
Manzanillo y la primera terminal especializada de autos en el puerto de
Lazaro Céardenas, los cuales se estima que iniciaran operaciones en el primer
semestre de 2018.

Region Centro

Los directivos empresariales destacaron que la continuidad en los flujos de
IED seguira siendo el principal factor externo de impulso a la demanda, los
cuales estaran enfocados, en mayor medida, al desarrollo de la proveeduria
automotriz y aeroespacial en el Estado de México, Guanajuato y Querétaro.
Lo anterior, sefalaron los directivos consultados, impactara la demanda en
otros sectores tales como la construccion industrial y residencial, los
servicios profesionales, el turismo de negocios, los servicios de salud y
educacion, la renta de oficinas y el comercio. En cuanto a los factores
internos de impulso, las fuentes consultadas anticipan un incremento en la
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demanda de diversos bienes y servicios como resultado del proceso de
reconstruccién y rehabilitacién de las zonas directamente afectadas por los
sismos. En particular, sefialaron un aumento esperado en la produccion y
provision de cemento, acero, vidrio, aluminio, hule, plastico, pinturas,
recubrimientos, y maquinaria y equipo para el sector de la construccion.
Asimismo, en la Ciudad de México, los directivos entrevistados prevén un
crecimiento de la demanda de vivienda, oficinas y locales comerciales para
compra y renta. Por otra parte, en las entidades que no fueron directamente
afectadas por los sismos, como Guanajuato y Querétaro, los directivos
empresariales anticipan un incremento en la venta y renta de vivienda
derivado de cierta migracién de personas de la Ciudad de México hacia esos
estados. En cuanto a la inversion en obra privada, destacaron el dinamismo
en la construccion de desarrollos de usos mixtos (habitacionales y
comerciales) en la Ciudad de México, Puebla y Querétaro. Los empresarios
consultados también prevén que la obra publica en la Ciudad de México
mantenga su dinamismo apoyada en proyectos tales como el Nuevo
Aeropuerto Internacional de la Ciudad de México, la ampliacion de la Linea
12 del Metro y la ampliacion de la Linea 7 del Metrobus. Asimismo, en el
Estado de México y Querétaro, la expansién de la obra publica se sustentara
en proyectos como la tercera etapa del Distribuidor Vial Mario Colin—Toltecas
en el municipio de Tlalnepantla, el Tunel Emisor Oriente, el tren México-
Tolucay la ampliacion del Aeropuerto de Querétaro. Por su parte, las fuentes
consultadas en el sector servicios destacaron el incremento esperado en su
demanda, el cual asociaron con el Gran Premio de la Férmula 1, la
construccién de nuevos hospitales generales en la Ciudad de México y
Puebla, y el impulso de las siguientes rondas de licitacion petrolera.
Adicionalmente, anticipan un aumento en su oferta hotelera en Guanajuato,
Puebla y la Ciudad de México. Finalmente, los directivos entrevistados en el
sector minero mencionaron gue iniciardn nuevos proyectos de extraccion de
plata, oro, plomo y zinc en las entidades de Puebla, Estado de México,
Hidalgo y Querétaro.

Regién Sur

En relacion con los factores externos de impulso, algunos contactos
empresariales destacaron que el tipo de cambio real seguira favoreciendo la
exportacion de productos metalicos y de insumos plasticos para la industria
energética y el sector manufacturero estadounidenses, respectivamente, asi
como al turismo receptivo. Adicionalmente, anticipan que el paso de los
huracanes Harvey e Irma en los Estados Unidos derivara en un aumento de
las exportaciones de productos agroalimentarios de la region. Con relacién
a este Ultimo, los directivos destacaron que su evoluciéon en los préximos
meses también dependera de las alertas de viaje para visitar los destinos
turisticos de la region, en particular en el Caribe mexicano, asi como del
tiempo que tome la recuperacién de las islas caribefias que se vieron
afectadas por los huracanes antes mencionados. Con respecto a los factores
internos de impulso a la demanda, las fuentes consultadas prevén un buen
cierre de afo para el turismo doméstico y el comercio. Asimismo,
mencionaron que el arranque de operaciones de la primera etapa de la
ampliacion del Puerto de Veracruz y la inauguracion del Centro de
Convenciones en la ciudad de Mérida impulsaran el turismo de negocios. No
obstante, en opinion de las fuentes consultadas, el desempefio de la
actividad turistica estard vinculado a la evolucién de la seguridad publica en
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la regién. Por otra parte, los directivos entrevistados mencionaron la
posibilidad de un incremento extraordinario en la demanda por materiales de
construccion, lo cual asociaron a la reconstruccion de las zonas afectadas
por los sismos de septiembre en los estados de Chiapas, Oaxaca y Guerrero,
asi como a la expansion de la oferta hotelera en Quintana Roo y Yucatan.
Adicionalmente, mantienen una perspectiva positiva sobre el flujo de
inversidn en obra publica y privada derivado del inicio de operaciones de las
Zonas Econdmicas Especiales en varias de las entidades de la region.
Finalmente, ante la reciente recuperacion de los precios internacionales del
petréleo, los directivos anticipan un mejor desempefio del sector energético.
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3.2 Riesgos para la Actividad Economica Regional

Los directivos empresariales entrevistados identificaron los principales
riesgos a la baja y al alza para el crecimiento econdmico en los préximos
meses en sus respectivas regiones. Entre los primeros, las fuentes
consultadas destacaron: i) que se presente un deterioro en la seguridad
publica; ii) que la incertidumbre asociada con el proceso electoral de 2018
genere volatilidad en los mercados, lo cual podria inhibir el gasto privado en
inversion; y iii) que la renegociacion del TLCAN no sea favorable para México
0 que incluso resulte en la salida de Estados Unidos de dicho tratado.
Adicionalmente, algunos directivos empresariales en el norte y el centro
sefialaron la posibilidad de que se materialicen episodios de elevada
volatilidad cambiaria y de una contraccion del gasto publico en
infraestructura.

Entre los riesgos al alza, los empresarios entrevistados en todas las regiones
mencionaron: i) que el flujo de inversion, tanto nacional como extranjera, sea
mayor al esperado; y ii) que la renegociacion del TLCAN resulte favorable
para el sector productivo mexicano. Asimismo, en el centro norte y el sur los
directivos entrevistados subrayaron la posibilidad de que el desempefio del
sector turismo resulte mejor al anticipado.

Respecto a la importancia del TLCAN para la actividad econémica de las
distintas regiones del pais, el Recuadro 3 analiza el impacto del comercio
con Estados Unidos sobre la generacion de valor agregado regional, en
particular el relacionado con las CGV.
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Recuadro 3
Una Estimacién de la Importancia Econémica Regional de las Exportaciones Manufactureras
Mexicanas hacia Estados Unidos

1. Introduccién

El vinculo comercial entre México y Estados Unidos ha
sido histéricamente muy estrecho. Con la entrada en
vigor del TLCAN en 1994, las exportaciones mexicanas
hacia Estados Unidos se fortalecieron, al mismo tiempo
gue las exportaciones manufactureras incrementaron
su participacion en las exportaciones totales del pais.
Este desempefio exportador de México ha sido
considerado como evidencia del incremento en la
produccion y el bienestar obtenido por su proceso de
apertura comercial.

En la actualidad, sin embargo, se reconoce que el flujo
de exportaciones brutas como medida de bienestar
asociada con el intercambio comercial, enfrenta
algunas deficiencias. Esto responde,
fundamentalmente, a que dicha medida no considera,
en primer lugar, la relevancia econémica de los vinculos
productivos que ocurren al interior de una economia; y
en segundo, a que no toma en cuenta que las
exportaciones poseen un alto contenido de productos
importados, por lo que sus flujos brutos dejan de ser
informativos con respecto a las ganancias que de ellas
se derivan.! Por ello, una mejor medida para capturar
dichas ganancias es el valor agregado generado por las
actividades de comercio internacional, ya que controla
por esas deficiencias.

Considerando lo anterior, este Recuadro cuantifica el
valor agregado regional que se deriva de las
exportaciones manufactureras de las distintas regiones
de México hacia Estados Unidos.

2. Metodologia

Para estimar la importancia regional de las
exportaciones manufactureras hacia Estados Unidos,
se utiliza la descomposicion del valor agregado para el
sector manufacturero presentada en el Recuadro 2 del
Informe Trimestral Octubre — Diciembre 2016. Dicha
metodologia toma como base estadistica la Matriz
Insumo Producto Mundial 2014 (WIOD, por sus siglas
en inglés), que captura las relaciones productivas para
43 paises y un modelo de resto del mundo con
informacion de 56 sectores productivos; y que permite
identificar el valor agregado generado de: (i) la
produccion de bienes finales consumidos dentro del
pais; (ii) la produccién de bienes finales exportados a
Estados Unidos; y (iii) el comercio de bienes
intermedios con Estados Unidos asociado con las CGV
en las que México esta suscrito con su principal socio
comercial.

1 Véase Recuadro 2 del Informe Trimestral Octubre — Diciembre 2016
del Banco de México.

La generacion de valor agregado por concepto de las
exportaciones manufactureras totales hacia Estados
Unidos se define como la suma de los componentes: (ii)
y (iii). Esta medida se distribuye regionalmente
utilizando las Matrices Insumo-Producto Regionales
(MIPRs) estimadas por el Banco de México. Para esto
se obtienen, en primer lugar, los valores agregados
regionales asociados a sus exportaciones, los cuales
se derivan de multiplicar las exportaciones de cada
subsector por los respectivos multiplicadores de valor
agregado regional.? Posteriormente, con estos valores
agregados regionales se deriva una matriz de pesos
relativos con la que se distribuye el valor agregado
nacional de los componentes (ii) y (ii) para cada
subsector de las distintas regiones del pais.

3. Resultados

La Grafica 1 muestra la participacion de las
exportaciones manufactureras de cada region dentro
del total, con datos de 2014. Se observa que la region
norte alcanza una participacion de 61.9 por ciento; le
sigue el centro con 22.4 por ciento y el centro norte con
12.9 por ciento. Finalmente, se observa que la region
sur es la que registra una menor participacion, con 2.8
por ciento.
Grafica 1
Exportaciones Manufactureras hacia Estados Unidos
Regionales, 2014
Porcentaje respecto al total nacional

2.8%

Norte M Centro Norte M Centro M Sur
Fuente: Estimaciones del Banco de México usando la WIOD 2014.

Sin embargo, como se menciond en la introduccion, el
flujo de exportaciones no necesariamente refleja la
importancia relativa, en términos de valor agregado,
gue representa el envio de mercancias al exterior, por
lo que tampoco necesariamente refleja de manera
adecuada la importancia relativa de los
encadenamientos productivos locales para el sector
exportador de las economias regionales.

2 Véase el anexo en Alvarado et. al (2017).
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Para analizar el potencial del sector exportador
manufacturero en términos de su capacidad para
desarrollar encadenamientos productivos con el resto
de los sectores que conforman las distintas economias
regionales, se utilizé6 como indicador el valor agregado
asociado con las exportaciones manufactureras a
Estados Unidos, como proporcion de las exportaciones
manufactureras totales hacia ese pais, en cada region
(Gréfica 2).

Gréfica 2
Participacion del Valor Agregado Regional en las
Exportaciones Manufactureras hacia Estados Unidos
Puntos porcentuales

70 9 65.7
60 7.2
50 - 9.4

Norte Centro Norte Centro Sur
M Resto*

Fabricacion de textiles, prendas de vestir y productos de cuero
Industrias metalicas basicas y de productos metalicos

B Industria alimentaria y de bebidas

B Quimica

B Fabricacién de equipo de transporte; Fabricacion de maquinaria 'y
equipo; Fabricacion de equipo eléctrico/electrénico
*/ La categoria “Resto” comprende a los subsectores manufactureros:
Industria de la madera; Industria del papel; Fabricacion de productos
a base de minerales no metdlicos; Fabricacion de muebles,
colchones y persianas; y Otras Industrias Manufactureras.
Fuente: Estimaciones del Banco de México utilizando datos para el
afio 2014 de la WIOD y el INEGI.
En efecto, no obstante que la regién sur muestra la
menor participacion en las exportaciones
manufactureras del pais, es la que genera mayor valor
agregado en términos relativos al valor de sus
exportaciones manufactureras totales hacia Estados
Unidos (65.7 por ciento). Es decir, por délar exportado,
el valor agregado generado por las exportaciones del
sur a EE.UU. supera el generado en otras regiones del
pais. Esto refleja el hecho de que una parte de las
industrias en las que se ha especializado el sur tiende

a usar con mayor intensidad insumos y materias primas
locales. Le siguen las regiones que tradicionalmente
han mostrado una mayor vocacién exportadora, en
particular el norte y el centro norte (33.0 y 33.9 por
ciento, respectivamente). Por Ultimo, en el centro el
22.1 por ciento del valor bruto de las exportaciones a
Estados Unidos corresponde a valor agregado
generado por dicha actividad exportadora.

En la Grafica 2 también se identifican los cinco
subsectores que generan un mayor porcentaje del valor
agregado nacional vinculado con las exportaciones
manufactureras hacia Estados Unidos. Estos cinco
subsectores concentran el 93 por ciento de las
exportaciones manufactureras nacionales y generan el
89 por ciento del valor agregado vinculado a las
exportaciones de bienes a Estados Unidos.

En el norte y las regiones centrales las exportaciones
de equipo de transporte, de maquinaria y equipo, y de
componentes eléctricos y electrénicos, explican,
aproximadamente, la mitad del valor agregado
asociado a sus exportaciones manufactureras a
Estados Unidos como proporcion de sus respectivas
exportaciones manufactureras totales. Por su parte, en
el sur dicho indicador presenta una mayor
diversificacion respecto al resto de las regiones, si bien
una proporcion importante del valor agregado asociado
a las exportaciones se concentra en la industria quimica
y en la industria alimentaria. Asi, los resultados
sugieren que existe un espacio para aumentar el valor
agregado regional incorporado en las exportaciones
mexicanas a través del fortalecimiento de las cadenas
productivas regionales, y que el impacto en la
generacion de valor agregado ante un incremento en
una unidad del valor de exportacion es mayor en la
region sur.

4. Consideraciones Finales

En el presente Recuadro se muestran diferencias
regionales en el sector manufacturero mexicano en
cuanto al aprovechamiento de su integracion comercial
con Estados Unidos por el lado de las exportaciones.

Los resultados revelan que al interior de las cuatro
regiones las exportaciones manufactureras mexicanas
hacia dicho pais tienen un papel importante en la
generacion de valor agregado. Asimismo, sugieren que
la regién sur, si bien no tiene elevados flujos de
exportaciones manufactureras al exterior, es la que
destaca en la generacion de valor agregado asociado a
sus exportaciones manufactureras a Estados Unidos.
Adicionalmente, se observa una significativa
concentracion sectorial del valor agregado asociado a
las exportaciones manufactureras, especialmente en el
norte y las regiones centrales. En contraste, la region
sur resultd estar mas diversificada en términos de este
indicador.
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Lo anterior resalta la orientacion exportadora en todas
las regiones, si bien esta no es homogénea entre
regiones y subsectores. Esto indica que existen
oportunidades para continuar facilitando herramientas
que impulsen el crecimiento econémico y un desarrollo
mas balanceado tanto a nivel regional como sectorial.
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3.3 Costo de Insumos, Salarios e Inflacion

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,
si bien esta sefial se debilitd ligeramente con relacién al trimestre anterior
(Gréfica 19).

Gréfica 19
Expectativas de Directivos Empresariales: Variacion Anual
de sus Precios de Venta en los Proximos 12 Meses Y
indices de difusion
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1/ Resultados obtenidos de las entrevistas que condujo el Banco de México.

Fuente: Banco de México.
Por su parte, la sefial de disminucion en el ritmo de crecimiento anual de los
salarios se debilitdé en todas las regiones, excepto en el sur, ya que el
indicador se ubic6 en el umbral de 50 puntos, aproximadamente, luego de
permanecer por debajo de dicha referencia en los trimestres previos (Grafica
20a). Con relacién a los precios de sus insumos, las fuentes consultadas en
todas las regiones esperan, en general, que su tasa de crecimiento para los
proximos doce meses sea menor que la observada el afio previo, si bien
dicha sefial se debilité en las regiones norte y centro norte (Grafica 20b).
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Gréfica 20

Expectativas de Directivos Empresariales: Variacion Anual
de los Costos Salariales y Precios de Insumos en los Proximos 12 Meses Y
Indices de difusion
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4. Consideraciones Finales

En el tercer trimestre de 2017, la economia mexicana exhibi6 una
contraccion, la cual reflej6 el hecho de que a la desaceleraciébn mas
acentuada de algunos componentes de la demanda agregada, se afiadio el
impacto negativo, si bien temporal, de los sismos y de la fuerte reduccién de
la produccion petrolera que ocurrieron en septiembre. Los efectos adversos
de estos choques temporales contribuyeron, en buena medida, a la
disminucion de la actividad econdmica en las regiones centro y sur durante
el trimestre que se reporta, dado que sus efectos se concentraron
fundamentalmente en un grupo de entidades en esas regiones. Por su parte,
en el norte y el centro norte se habrd observado una expansion, si bien a un
menor ritmo respecto al trimestre anterior.

La inflacion general anual alcanz6 6.66 por ciento en agosto de este afio,
para posteriormente disminuir en los siguientes dos meses. No obstante, en
noviembre mostr6 un aumento respecto a septiembre, el cual reflejé la
ocurrencia de nuevos choques. En particular, se observaron aumentos en
los precios de los energéticos, destacando el del gas L.P., asi como alzas en
los precios de ciertas frutas y verduras. La inflacion subyacente también se
increment6 debido a un aumento en los precios de las mercancias no
alimenticias y a un repunte en los precios de los servicios. La evolucion de la
inflacion en todas las regiones se ha visto afectada por los factores
anteriormente descritos y, por tanto, ha seguido en general una trayectoria
similar.

Las fuentes consultadas para este Reporte en todas las regiones del pais
anticipan, en general, un aumento en la demanda por sus bienes y servicios
para los siguientes doce meses. En congruencia con ello, los directivos
entrevistados en las distintas regiones también esperan un incremento en el
personal contratado y en el acervo de capital fisico en sus empresas. En lo
gue respecta a la evolucién esperada de los precios para los préoximos doce
meses, los directivos consultados en las cuatro regiones prevén que la tasa
de crecimiento anual de los precios de venta de los bienes y servicios que
ofrecen y de los precios de sus insumos sea en general menor a la del afio
previo, si bien en el caso de los costos salariales en balance esperan una
evolucion similar.

Si bien las acciones de politica monetaria y fiscal, en conjunto con las
reformas estructurales y las medidas adoptadas para propiciar una mayor
productividad, han contribuido a fortalecer los fundamentos
macroeconomicos y a mejorar el funcionamiento de los mercados, un
entorno de inseguridad publica y de falta de plena vigencia del estado de
derecho impide que dichas condiciones se reflejen en mayor productividad,
lo cual es, en Ultima instancia, una condicion indispensable para aumentar el
ritmo de crecimiento de manera sostenible y, por lo tanto, de incrementar las
remuneraciones laborales y el bienestar de la poblacion. Asi, resulta
fundamental mejorar las condiciones de certeza juridica, fortalecer el estado
derecho y las instituciones del pais, y modificar el sistema de incentivos que
los agentes econdmicos enfrentan de tal manera que se privilegie la creacion
de valor por encima de la busqueda de rentas. Lo anterior se torna todavia
mas relevante ante la incertidumbre actual por la que atraviesa México
respecto a la relacion econémica con Estados Unidos, la cual evoca la
importancia de que las economias regionales se encuentren en una mejor
posicion para diversificar y robustecer sus motores de crecimiento.

Reporte sobre las Economias Regionales Julio - Septiembre 2017 41



Banco de México

42

Anexo 1: Indicadores del Reporte sobre las Economias Regionales

Arribo de Pasajeros a Aeropuertos por Regiéon: 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
dividio al pais para propésitos de este Reporte. Se consideran los pasajeros
de tres tipos de vuelos: comercial regular, comercial no regular y charter. Se
excluye aviacién 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 y desestacionalizada por el Banco de
México.

Indicador Regional de Actividad Manufacturera: este se estima para cada
region 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
estado en la region a la que pertenece.

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

Indicadores Regionales de Actividad Comercial: estos indices se
obtienen de agregar a nivel regional los indices desestacionalizados de
ingresos por suministro de bienes y servicios de empresas comerciales, al
menudeo del INEGI. Las cifras a nivel regional se obtienen ponderando
aquellas correspondientes a las entidades federativas en cada region. Las
ponderaciones se obtienen de la actividad comercial al menudeo de cada
estado en la region a la que pertenece en los Censos Econémicos.

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

indice de Produccién Agropecuaria Regional: el indice de Produccion
Agropecuaria Regional (IPAR) es un indice trimestral que mide la produccion
agricola regional, disefiado por el Banco de México con informacion de los
avances de produccion de diferentes bienes agropecuarios proveniente de
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la Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y
Alimentacion (SAGARPA). 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 y tubérculos, IPAR cereales 'y
leguminosas, IPAR pecuario, IPAR industrial y forrajes e IPAR total, el cual
combina los cuatro primeros IPAR. Se utilizan dos criterios principales para
seleccionar los productos que forman parte de cada IPAR: aquellos
productos para los que SAGARPA publica avances de produccién mensual
y aquellos que registraron produccion positiva en cada region durante cada
trimestre de 2006 a 2010. De esta manera el conjunto de bienes que cada
IPAR contiene varia entre regiones de acuerdo con el tipo de producto que
se produce en cada region.

El IPAR frutas, hortalizas y tubérculos contiene los siguientes cultivos:
aguacate, ajo, brocoli, calabacita, cebolla, chile verde, coliflor, durazno,
fresa, guayaba, lechuga, limén, mango, melén, naranja, nopalitos, papa,
papaya, pepino, pifia, platano, sandia, tomate rojo, tomate verde, toronja y
zanahoria. El IPAR cereales y leguminosas contiene arroz palay, frijol, maiz
grano y trigo grano. El IPAR pecuario contiene carne de ave, carne de res,
carne de caprino, carne de guajolote, carne de ovino, carne de porcino, cera
en grefia, huevo, lana sucia, leche de bovino, leche de caprino y miel. El
IPAR industriales y forrajes considera alfalfa verde, avena forrajera, cacao,
cafia de azucar, copra, maiz forrajero, sorgo forrajero y sorgo grano.

Cada IPAR es un indice de Laspeyres base primer trimestre 2006, donde las
ponderaciones para cada cultivo se obtienen de acuerdo con la proporcion
gue representan del valor total de la produccion en 2006 - 2007, siguiendo la
metodologia de FAO de tomar un promedio de producciéon mayor a un afio.
El IPAR total se obtiene por medio de la suma ponderada aritmética de los
IPAR frutas, hortalizas y tubérculos, IPAR cereales y leguminosas, IPAR
pecuario e IPAR industriales y forrajes, utilizando como ponderadores la
proporcion del valor total de la canasta contenida en cada IPAR con respecto
al valor de la produccién agropecuaria total en 2006 - 2007.

Con base en lo anterior y tomando en cuenta la participacion que tiene cada
producto a nivel regional, en la region norte el IPAR frutas, hortalizas y
tubérculos tiene una ponderacion del 22.08 por ciento, el IPAR cereales y
leguminosas del 5.77 por ciento, el IPAR pecuario del 57.86 por ciento y
finalmente el IPAR industriales y forrajes del 14.29 por ciento. En el centro
norte las ponderaciones de cada grupo de productos son, respectivamente,
25.53, 19.60, 48.43 y 6.44 por ciento. En el centro dichas ponderaciones son
11.88, 19.42, 62.09 y 6.61 por ciento. Finalmente, en el sur las cifras
correspondientes son 19.51, 16.69, 48.94 y 14.86 por ciento.

indice Regional de Confianza del Consumidor: este indice se calcula a
partir de los microdatos de la Encuesta Nacional sobre Confianza del
Consumidor (ENCO) y corresponde a la version regional del indice calculado
por el INEGI a nivel pais. El indicador se calcula con base en las series
desestacionalizadas por el Banco de México de las preguntas de la encuesta
sobre la situacién econémica actual, asi como la esperada para los proximos
doce meses, del hogar y del pais y las posibilidades actuales de compra de
bienes durables para el hogar.
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indice Regional de Pedidos Manufactureros: el 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 difusion de sus cinco componentes. Los componentes del
IRPM y su ponderacion son: pedidos (.30), produccion (.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 célculo 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”, que
tiene un valor de 1.0; “sin cambio”, que vale 0.5; y “disminuyd” con un valor
de 0.0; lo anterior con excepcién de la pregunta de inventarios con respecto
a ventas, en la que se invierte la ponderacion de “aumentd” y “disminuyd”.
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
percepcién de los empresarios con respecto al mes previo. Las consultas a
los representantes de las empresas se realizan mediante la Encuesta
Mensual de Actividad Econémica Regional para el Sector Manufacturero,
gue levanta el Banco de México 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 540 empresas.

indice Regional de Pedidos No Manufactureros: el 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 difusibn 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
México sobre la evolucion de las variables mencionadas. En los casos en
gue 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 percepcion 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.

Inflacion Regional Anual: el INEGI calcula el indice de Precios al
Consumidor para 46 localidades del pais a partir del 15 de julio de 2011 (el
Banco de México lo hizo para los periodos anteriores). 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.

Reporte sobre las Economias Regionales Julio - Septiembre 2017



Banco de México

Cuartos Ocupados en Centros Turisticos por Region: el indice trimestral
de cuartos ocupados mide la utilizacion 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 ocupacion mensual que publica la Secretaria de Turismo.
Los datos trimestrales por regidén corresponden al promedio de los datos
mensuales desestacionalizados.

Opiniones de los Directivos Empresariales: el Banco de México inici6é en
2010 un programa de entrevistas periddicas a directivos empresariales de su
red de contactos regionales respecto a sus expectativas sobre la actividad
econdmica y los precios. En las entrevistas se pregunta a los representantes
de las empresas sobre la evolucion 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 econémica
durante los meses siguientes. Las entrevistas se realizan por teléfono o
personalmente a aproximadamente 500 contactos empresariales de distintos
sectores econdémicos en todas las regiones del pais, usualmente durante las
Ultimas dos semanas del trimestre de referencia y las dos primeras semanas
del mes inmediatamente posterior (para este volumen las entrevistas se
condujeron entre el 25 de septiembre y el 19 de octubre de 2017). En todos
los casos la informacion recabada es de caracter confidencial. Las
entrevistas son realizadas por los economistas de las Delegaciones y
Coordinaciones de Economistas Regionales del Banco de México.

Cambio en el Uso del Financiamiento por Region: estos indicadores se
construyen a partir de los microdatos de la Encuesta de Evaluacion
Coyuntural del Mercado Crediticio que levanta el Banco de México,
considerando factores de expansion a nivel regional. La muestra tiene
cobertura nacional de por lo menos 590 empresas, se compila con frecuencia
trimestral y brinda informacioén a nivel regional desde el cuarto trimestre de
2010. El indice de difusion correspondiente al cambio en el uso de
financiamiento se define como la suma del porcentaje de empresas que
reporté un aumento mas la mitad del porcentaje de empresas que indic6 que
no registré cambios.

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