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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 de promover un entendimiento mas amplio y profundo sobre el
desempefio de las economias regionales. La informacién 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

Las economias regionales continuaron mostrando una recuperacion
moderada durante el cuarto trimestre de 2014. La actividad industrial en las
regiones norte, centro norte y centro siguié presentando una tendencia al
alza impulsada principalmente por la produccion manufacturera y la
construccién privada. Por su parte, en la region sur la actividad industrial
siguié debilitandose principalmente como reflejo del desempefio de la
mineria petrolera, si bien las manufacturas y la construccion privada tuvieron
un comportamiento favorable en esta region. En relacién a la actividad en el
sector servicios, durante el trimestre de referencia destacé el dinamismo que
registrd el turismo en la mayoria de las regiones. Por su parte, la produccién
agropecuaria registré variaciones anuales positivas durante el cuarto
trimestre de 2014 en la mayoria de los casos, si bien a menores tasas que
las registradas en el trimestre previo. Finalmente, en el trimestre que se
analiza, el numero de trabajadores afiliados al IMSS continué acelerandose
en las regiones norte, centro norte y centro.*

Los directivos empresariales entrevistados para este Reporte en las cuatro
regiones del pais manifestaron, en general, que la demanda por sus bienes
y servicios aument6 en el cuarto trimestre de 2014. En la mayoria de los
casos mencionaron que el dinamismo de dicha demanda fue mayor que el
observado en el trimestre previo. Los directivos atribuyeron este desempefio
principalmente al impulso de la demanda externa y a una mejoria gradual de
la demanda interna. En relacion a esta Ultima, destacaron la recuperacion de
la construccién privada en el segmento residencial. En efecto, como se
muestra en el Recuadro 1 de este Reporte, la construccion en dicho
segmento fue uno de los factores que impulsaron a la demanda en todas las
regiones del pais.

La inflacién general anual alcanz6 su nivel maximo reciente en la mayoria de
las regiones del pais en octubre de 2014. Ello obedecié a los efectos de las
modificaciones fiscales que entraron en vigor a inicios del afio y de choques
transitorios que afectaron el componente no subyacente. Posteriormente, a
partir de noviembre la inflacion general anual comenz6 a mostrar una
tendencia a la baja en las cuatro regiones, misma que se intensific6 con una
importante disminucién adicional en enero de 2015. Esta reduccién obedecio
a que no se volvieron a presentar los incrementos de precios que el afio
previo tuvieron lugar a raiz de las modificaciones fiscales, a las
disminuciones en los precios de los servicios de telecomunicaciones y a
menores aumentos en los precios de los energéticos. Adicionalmente, los
incrementos en los precios de las mercancias y en los de los servicios fueron,
en general, menores que los observados en el afo previo. En febrero de
2015 la inflacion general anual se mantuvo estable y cerca de 3 por ciento
en todas las regiones.

Las expectativas de los directivos entrevistados son, en general,
moderadamente optimistas y apuntan a que la recuperacion econémica de
sus regiones continde durante los siguientes doce meses. La expectativa de
expansion esta sujeta, en opinion de los referidos directivos, a riesgos tanto
al alza como a la baja. Entre los riesgos al alza, el desempefio de la demanda

! Regionalizacion: el norte incluye Baja California, Sonora, Chihuahua, Coahuila, Nuevo Ledn y
Tamaulipas; el centro norte considera a Aguascalientes, Baja California Sur, Colima, Durango,
Jalisco, Michoacan, Nayarit, San Luis Potosi, Sinaloa y Zacatecas; el centro lo integran el Distrito
Federal, 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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externa, especialmente la de Estados Unidos, fue mencionado en todas las
regiones. También sefalaron que el dinamismo de la demanda interna,
particularmente de la inversion privada, podria ser mejor al anticipado. Esto
ultimo en referencia a la inversién en sectores tales como el automotriz y el
energético. Adicionalmente, en algunas regiones destacaron que la
implementacion de las reformas estructurales podria ser un factor que
dinamice alas economias regionales y que la actividad turistica durante 2015
podria resultar mas vigorosa que la prevista.

Por otro lado, entre los riesgos a la baja para la actividad econdémica regional
los directivos consultados en las cuatro regiones hicieron referencia a la
posibilidad de que tuviera lugar un deterioro adicional en la percepcién sobre
la seguridad publica. En el sur, por su parte, también destacaron como factor
de riesgo un eventual empeoramiento de los conflictos sociales. En relacion
a esto Ultimo, algunos directivos entrevistados para la elaboracién de
reportes anteriores han enfatizado la importancia que tiene la imparticion de
justicia y el estado de derecho, en general, para el desarrollo econémico de
sus regiones. En este contexto, en el Recuadro 2 de este Reporte se analiza
la relacion estadistica entre el crecimiento econémico de las regiones y un
indicador de imparticiobn de justicia. En particular, se utiliza informacion
referente al tiempo que tardan las resoluciones judiciales de disputas
comerciales y se analiza su relacién con el crecimiento econdémico regional.
Los resultados muestran que menores tiempos de resolucidon estan
asociados con mayores tasas de crecimiento econémico. Finalmente, en la
mayoria de las regiones también mencionaron como riesgo a la baja para la
actividad econémica que los incrementos en los precios de algunos insumos
aumenten ante la reciente depreciacion del tipo de cambio.

En cuanto a las expectativas de inflacion para los siguientes doce meses, la
mayoria de los directivos entrevistados en las cuatro regiones del pais
anticipa que los precios de venta de los bienes y servicios que ofrecen
registraran variaciones porcentuales anuales menores a las del afo previo.
Adicionalmente, sus expectativas para la tasa de crecimiento anual de los
precios de sus insumos y de sus costos salariales ubican a éstas en niveles
por debajo de los registrados el afio anterior, aunque cada vez mas cerca de
los mismos.
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1. Actividad Econ6mica Regional

Las economias regionales continuaron mostrando una recuperacion
moderada durante el cuarto trimestre de 2014. En las regiones norte, centro
norte y centro, la actividad industrial sigui6 presentando una tendencia al alza
impulsada principalmente por la produccién manufacturera y la construccion
privada. Por su parte, en la region sur la actividad industrial siguio
debilitAndose principalmente como reflejo del desempefio de la mineria
petrolera, aunque la construccién privada y las manufacturas tuvieron un
comportamiento favorable. Por otro lado, la actividad comercial al menudeo
también presentd, en general, una expansion aunque a una tasa de
crecimiento anual menor que en el trimestre previo. Finalmente, la actividad
agropecuaria y el turismo se expandieron en la mayoria de las regiones
respecto al mismo periodo del afio previo.

De manera congruente con lo anterior, los directivos empresariales
entrevistados para este Reporte en todas las regiones del pais entre el 15 de
diciembre de 2014 y el 23 de enero de 2015 comentaron que en el cuarto
trimestre de 2014 la demanda por sus bienes y servicios fue, en general, mas
dinamica con respecto a la del trimestre previo.? Los directivos atribuyeron
este desempefio principalmente al impulso sostenido de la demanda externa
y a una mejoria gradual de la demanda interna.

En relacién a la demanda externa, los directivos referidos destacaron el
impulso asociado al dinamismo de la economia de Estados Unidos que
apoy6 la actividad manufacturera, los servicios asociados con las
exportaciones, el turismo y el sector agropecuario en el pais. Entre los
factores externos que limitaron la actividad econémica de sus empresas,
algunos directivos citaron el efecto de la depreciacidon del peso sobre los
precios de bienes importados para consumo final o sobre los costos de
ciertos insumos. No obstante, otros directivos comentaron que esto ultimo
fue en parte compensado por la tendencia a la baja que se registré en los
precios de las principales materias primas y, en particular, de los energéticos.

Respecto a la demanda interna, los directivos consultados en todas las
regiones destacaron el aumento de la inversion privada, nacional y
extranjera, en los sectores manufactureros de exportacion, asi como la
recuperacion de la construccion privada en el segmento residencial. En las
regiones centro norte y centro adicionalmente mencionaron cierta mejoria en
el dinamismo de la obra publica. En todas las regiones comentaron que la
confianza de los consumidores aumento en el margen, y destacaron que el
financiamiento de la banca comercial a las empresas se expandié, aunque a
un ritmo moderado.

2 El Banco de México entrevista aproximadamente 500 directivos empresariales de diversos
sectores en las cuatro regiones del pais al inicio de cada trimestre, para conocer su opinién acerca
de la evolucion reciente de la actividad econémica y sus expectativas para los siguientes seis y
doce meses (véase el Anexo 1).
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1.1 Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Regional

En el cuarto trimestre de 2014 el Indicador Trimestral de la Actividad
Econdmica Regional (ITAER), medida de la actividad econémica agregada a
nivel regional, continud presentando una tendencia al alza en la mayoria de
las regiones del pais (Gréfica 1).

El ritmo de expansion de la actividad econdémica se fortalecié en las regiones
del norte, centro norte y centro. Por su parte, si bien en el sur la actividad
econdémica también crecid, ésta presentdé un menor dinamismo. Ello es
congruente con el impulso proveniente principalmente de la demanda
externa y la continuacién de una actividad industrial débil en el sur del pais.
En esta Ultima regién la produccidn industrial esta asociada mayormente a la
mineria petrolera.

Gréfica 1

Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Regional Y
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1/ Los valores del Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Regional en el cuarto trimestre de 2014 son

preliminares.

Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del INEGI.

1.2 Otros Indicadores
1.2.1 Actividad Industrial

Durante el cuarto trimestre de 2014, la actividad industrial continué creciendo
a un ritmo relativamente elevado en las regiones norte, centro norte y centro,
debido al dinamismo de las manufacturas y a la recuperacion de la
construccién, principalmente la privada (sector que se analiza en detalle por
separado en la subseccion 1.2.2). Asi, la variacién anual del Indicador
Regional de Actividad Industrial en el trimestre que se analiza fue 3.9, 6.3y
6.4 por ciento en las regiones referidas, respectivamente (las cifras
correspondientes al trimestre previo fueron 4.6, 4.6 y 1.9 por ciento; (Grafica

2)).

En el norte los directivos consultados destacaron el aumento en la actividad
manufacturera en diversos sectores. Figuraron la produccion del sector
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automotriz, la fabricacion de productos de minerales no metalicos, de
plasticos y de papel, y de otras manufacturas, como articulos de linea blanca
de exportacion, alimentos y productos de higiene personal. En el centro norte
mencionaron el incremento de la actividad en el sector automotriz y en las
industrias electronica, textil y de la madera. Por su parte, en el centro
destacaron el crecimiento de las manufacturas del sector automotriz y de los
sectores relacionados con éstas, como el textil.

Los directivos comentaron que, en general, la actividad minera en las tres
regiones referidas se mantuvo débil o se deteriord. Atribuyeron esto ultimo
principalmente al bajo dinamismo de las inversiones en este sector. En su
opinién, factores como los bajos precios internacionales de los metales
preciosos y del acero, asi como el establecimiento de nuevos derechos sobre
la mineria al inicio de 2014 afectaron a dichas inversiones.

En la regién sur, por su parte, la actividad industrial siguié presentando una
tendencia negativa, derivada principalmente del comportamiento
desfavorable de la mineria petrolera y de la construcciéon publica. No
obstante, cabe sefialar que la actividad manufacturera y la construccion
privada se expandieron a un mayor ritmo que el trimestre anterior. De esta
manera, la variacién anual del indicador regional de actividad industrial en
los trimestres tercero y cuarto del afio fue -0.6 y -3.5 por ciento,
respectivamente (Grafica 2).

En lo que respecta a la actividad manufacturera en el sur, los directivos
entrevistados en esa region sefalaron que las manufacturas destinadas a la
exportacion o a la demanda interna en los sectores automotriz y turistico,
presentaron una expansion. Citaron la produccion de materiales para la
construccioén, de productos de madera y de papel, asi como de alimentos.
Por otro lado, las manufacturas metdlicas para la industria petrolera
registraron menor actividad. En relacion a esto dltimo, directivos
relacionados con las actividades de dicha industria también sefialaron que
tuvieron una menor demanda. Comentaron que ello se debid, principalmente,
a un nimero de licitaciones menor al anticipado, lo que asociaron a la
disminucion de la produccién de petréleo y al bajo precio de éste.

Reporte sobre las Economias Regionales Octubre - Diciembre 2014 5
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1/ Los valores del indicador en el cuarto trimestre de 2014 son preliminares.
Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.

1.2.2 Construccién

En el cuarto trimestre de 2014 la reactivacion de la actividad en el sector de
la construccidn, que se habia observado en las regiones norte y centro en el
trimestre previo, se extendio a la regién centro norte. Por su parte, en la
regién sur la actividad, en general, continué debilitandose (Grafica 3a). Asi,
la variacion anual del valor real de la produccién en la industria de la
construccién durante el trimestre de referencia en las regiones norte, centro
norte, centro y sur fue 5.9, 2.8, 17.8 y -14.0 por ciento, respectivamente
(Gréafica 3a). En las tres primeras regiones referidas, el impulso a la actividad
provino principalmente de la construccion privada. Por su parte, la
construccién publica también presenté una mejoria en las regiones centrales,
principalmente en la regién centro (Grafica 3b y Grafica 3c). Por otro lado, en
la regidn sur la debilidad de la actividad se explicé en gran medida por la
trayectoria de la construccion publica que mas que compenso la evolucion
favorable registrada por la construccion privada en dicha regién (Grafica 3b
y Grafica 3c).
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Grafica 3

Valor Real de la Produccidn en la Industria de la Construccion por Region
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Centro

-8.1

2014

Variacion anual en por ciento

b) Publica c¢) Privada
Sur Norte CentroNorte  Centro Sur Norte CentroNorte  Centro Sur
- 40 - 40
N
L 30 L 30 ~ o N
2 gady
20 F 20 -

10

0

-10

-120
-14.0

F -20

s
D
i
"o -30
o

F -30

- 40 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T AT 2T 3T 4T AT 2T 3T 4T~ -40 AT 2T 3T AT AT 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
2014 2014 2014 2014 2014 2014 2014 2014 2014

Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.

En todas las regiones, los directivos consultados mencionaron la mejoria en
la construccion privada. Estos destacaron el rubro no residencial. En dicho
rubro se observd una expansion en la construccion de edificios industriales,
comerciales y de servicios, escuelas y centros de atencién médica, asi como
obras de riego, electricidad y comunicaciones. Asimismo, mencionaron que
la actividad en el sector residencial también mostré una expansion. En el
Recuadro 1 de este Reporte se profundiza el analisis de la evolucidn reciente
de la construccion privada residencial en las regiones del pais con base en
diversos indicadores. Por otro lado, en opinibn de los directivos, la
construccién publica continué débil. No obstante, en el norte, centro norte y
centro siguieron realizandose las obras iniciadas en los trimestres anteriores.
En el sur, por su parte, la construccion publica continué debilitandose
principalmente en el rubro de obras asociadas a las actividades de extraccion
de petréleo, si bien se destacd la realizacién de obras publicas en los
segmentos de riego, saneamiento y transporte.
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Recuadro 1
Recuperacidn de la Construccion Residencial en México por Regién

1. Introduccién

Durante 2014, la construccién privada en México
presentd una recuperacion con respecto al afio
previo. En particular, la variacion porcentual anual
del valor real de la produccion en el rubro de la
construccion privada fue 8.2 por ciento en 2014 y
1.2 por ciento en 2013. Como se muestra en este
Recuadro, diversos indicadores sugieren que el
segmento residencial de la construccion privada se
ha fortalecido en las distintas regiones del pais.

2. Construccion Residencial Privada por
Region

En el periodo 2008-2013 el sector de la construccién
residencial en México enfrentd diversos obstaculos
que, en mayor o menor medida, afectaron su
desempefio.! No obstante, en 2014 algunos
indicadores de la construccion residencial privada
revelan una recuperacion del sector. A nivel
nacional, por ejemplo, la recuperacion del sector
residencial se reflejé en el indicador de inversion fija
bruta residencial, el cual muestra una tendencia
ascendente a lo largo del 2014 (Gréfica 1).

Gréfica 1
Inversidn Fija Bruta en Construccién Residencial
Indice de Volumen Fisico
indice (2008=100)
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Fuente: INEGI.

Desde una perspectiva regional, los indicadores de
permisos e inicios de vivienda revelan que la
construccion  residencial  experimentd  una
recuperacion en las cuatro regiones del pais
(Gréficas 2 y 3). Dicha recuperacion fue mas fuerte
y sostenida en la regién norte, en tanto que en el
resto de las regiones fue mas notoria en el segundo
semestre.

1 Ver Recuadro 1, Informe Trimestral Julio-Septiembre 2014.

Grafica 2
Permisos de Vivienda por Region
Miles
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con datos del
Registro Unico de Vivienda.

Grafica3
Inicios de Vivienda por Regién
Miles
Norte Centro Norte Centro Sur

L 95
L 85
L 75
L 65
L 55
L 45
L 35
L 25

85

+ 15

ASs 2S5 1S 2S 1S 25 1S 2S AS 25 1S 2S 1S 25 1s 28
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014

Fuente: Estimaciones del Banco de México con datos del
Registro Unico de Vivienda.

Otra sefial de recuperacion del sector se aprecia en
las cifras de financiamiento total destinado a la
vivienda por region. Estas cifras muestran un
repunte en dicho financiamiento durante 2014
respecto al afio previo (Grafica 4). Es de destacar
gue este repunte se concentro, principalmente, en
las regiones norte y centro del pais.

Es importante sefialar que uno de los motores de
esta recuperacion es el nuevo modelo de desarrollo
de vivienda plasmado en el Programa Nacional de
Vivienda 2014-2018, el cual pretende, entre otras
cosas, que las ciudades del pais sean mas
compactas, mejor conectadas y mas ordenadas.
Asi, la definicion de esta estrategia ha dado mayor
certidumbre a los participantes del sector,
reanimando tanto la oferta como la demanda de
vivienda. Lo anterior es congruente con los
mensajes derivados de entrevistas con directivos
empresariales consultados por el Banco de México
para la elaboracién de este Reporte.
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En particular, los directivos consultados destacaron 4. Consideraciones Finales
que la recuperacion del sector durante 2014 se dio
en un contexto de mayores facilidades para la
obtencién de créditos destinados a la adquisicion y
mejoramiento de vivienda, asi como de mayor
financiamiento para los desarrolladores.

Diversos indicadores sefialan una recuperacion de
la construccion privada residencial durante 2014 en
todas las regiones del pais. Dicha recuperacion se
observo principalmente en el segundo semestre de
ese afo. Adicionalmente, es previsible que la

Grafica 4 adecuada instrumentacion de las medidas de
Financiamiento Total de Organismos de Vivienda impulso al sector anunciadas recientemente por el

Miles de millones de pesos a precios de la segunda Gobierno Federal coadyuve en dicha consolidacion.
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organismos (ISSFAM, Orevis, Habitat de México, Banjercito,
CFE y PEMEX).

Fuente: CONAVI.

3. Perspectivas del Sector Vivienda

En el contexto descrito, resulta relevante el anuncio
realizado por el Gobierno Federal al inicio de 2015
referente a la aplicacion de una nueva serie de
medidas que, en principio, vendrian a reforzar el
impulso retomado por el sector de la construccién
residencial el afio anterior. En el primer grupo estan
aquellas medidas dedicadas a impulsar la
adquisicion de vivienda mediante una simplificacion
de tramites y reduccion de tasas de interés, asi
como el otorgamiento de subsidios. El segundo
paquete considera medidas para que las personas
que se integren al sector formal tengan acceso a
créditos para mejorar su vivienda o para construir en
terreno propio. El tercer paquete fomenta la
adquisicién de vivienda entre grupos poblacionales
especificos. Finalmente, el Gltimo grupo contempla
estimulos fiscales a las empresas constructoras
para la edificacién de vivienda nueva.
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1.2.3 Actividad Comercial

La actividad comercial al menudeo registré una expansion en el cuarto trimestre de
2014 respecto al mismo periodo del afio previo, aunque a un ritmo menor que el
registrado en el trimestre anterior, comportamiento que se observa tanto a nivel
regional como a nivel nacional (Grafica 4). Al respecto, la percepcion de los
directivos empresariales consultados por el Banco de México fue que, a pesar de
factores estacionales favorables como el programa de promociones denominado
“El Buen Fin” y las ventas de la temporada decembrina, la actividad comercial en
general mostrd un desempefio débil durante el cuarto trimestre de 2014. Asi, en la
mayoria de las regiones comentaron que dichos factores estacionales beneficiaron,
principalmente, a las tiendas departamentales y propiciaron una mejoria en las
ventas de automoviles nuevos. Entre los factores que limitaron la actividad
comercial durante el trimestre de referencia citaron un nivel de confianza de los
consumidores relativamente bajo y los efectos negativos del huracan “Odile”
(regidn centro norte).

Grafica 4
Indicador Regional de Actividad Comercial al Menudeo
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.

1.2.4 Sector Agropecuario

La produccién agropecuaria en las regiones norte, centro norte y sur se expandio
durante el cuarto trimestre de 2014 respecto al mismo periodo del afio previo. No
obstante, la tasa de crecimiento fue menor que la registrada en el tercer trimestre.
Por su parte, en el centro la produccion agropecuaria continué presentando cierto
estancamiento (Grafica 5).

En las regiones norte, centro norte y sur, la actividad agricola se expandié debido
a una mayor produccion de frutas, hortalizas y tubérculos (principalmente chile
verde, jitomate, cebolla, naranja, papaya y mango). Aunado a lo anterior, las
regiones norte y centro norte presentaron una mayor expansion en el rubro de
cereales y leguminosas (principalmente maiz), mientras que en el centro norte y en
el sur, se incremento la produccion de industriales y forrajes (principalmente sorgo).
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Gréfica b
Indice de Produccion Agropecuaria Regional
Variacion anual en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos de la SAGARPA.

Los factores que incidieron en la expansion de la produccion agricola en estas
regiones respecto al afio previo fueron los siguientes. En primer lugar, una mayor
superficie sembrada. En segundo lugar, mejores condiciones climaticas, las cuales
fueron favorecidas por la ausencia de sequias y de inundaciones importantes,
como las ocasionadas por el huracan “Manuel”, y que afectaron a diversos cultivos
de la region sur durante el tercer y cuarto trimestre del afio previo. Por su parte, en
el centro, el rubro con menor crecimiento en su produccién fue el de cereales y
leguminosas, debido a una menor superficie sembrada de maiz. Finalmente, la
produccién pecuaria registrd variaciones porcentuales anuales positivas en las
regiones norte, centro y sur. Esta expansion obedecié principalmente a una mayor
produccién de carne de bovino en el norte, asi como de carne de ave en el centro,
y de carne de porcino en el sur.

Los comentarios de los directivos del sector agropecuario consultados por el Banco
de México para este Reporte revelaron en general un entorno de negocios
favorable para los productores nacionales. Por un lado, los productos de
exportacion (frutas y hortalizas, azlcar, café y carne de res) tuvieron un buen
desempefio. Por otro, la disponibilidad y precios bajos de los granos beneficiaron
al sector agroindustrial. No obstante, los directivos comentaron que la depreciacion
del tipo de cambio encarecioé algunos de los insumos que importan para realizar su
actividad.
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1.2.5 Turismo

El ritmo de expansion de la actividad turistica repunto en el cuarto trimestre de 2014
en todas las regiones, excepto en el centro norte. Ello se observé en la ocupacion
hotelera de los destinos turisticos de ciudad y playa, asi como en el arribo de
pasajeros nacionales e internacionales. En la region centro norte, las afectaciones
por el huracan “Odile” impactaron sobre los niveles de ocupacion y arribo de
pasajeros internacionales en Los Cabos durante el mes de octubre y parte de
noviembre. No obstante, en el resto de la regién centro norte la dinamica del
turismo fue similar a la registrada a nivel nacional. De esta manera, en las regiones
norte, centro y sur, la ocupacion hotelera present6 una variacion anual de 13.5, 1.8
y 5.6 por ciento (Grafica 6a), mientras que el arribo de pasajeros crecid a tasas
anuales de 8.7, 8.6 y 12.5 por ciento, respectivamente (Grafica 6b). En contraste,
en el centro norte las variaciones anuales correspondientes a ambos indicadores
fueron 1.1y 1.7 por ciento, respectivamente.

Grafica 6
Indicadores Regionales de Actividad en el Sector Turistico
Variacion anual en por ciento

a) Ocupacion Hotelera b) Arribo de Pasajeros a Aeropuertos
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos de la Secretaria de Turismo del Gobierno Federal y Aeropuertos y
Servicios Auxiliares (ASA) ajustados por estacionalidad.
Los directivos empresariales del sector turismo en las cuatro regiones destacaron
el buen desempefio que tuvo el segmento del turismo de negocios. En el norte lo
atribuyeron al dinamismo del sector automotriz y a las perspectivas de inversion en
ese sector, asi como en el energético, durante el proximo afo. En el centro norte y
en el centro lo asociaron con diversos factores. Entre éstos figuraron las
inversiones extranjeras realizadas o por realizar en el sector automotriz, el
dinamismo exportador del sector agropecuario, y la realizacion de congresos y
convenciones. En el sur también sefialaron el buen resultado que presenté el
turismo de negocios, debido especialmente a la celebracién de los Juegos
Centroamericanos. Finalmente, en todos los destinos de playa destacaron como
aspectos positivos para el sector turistico la depreciacion del peso frente al délar,
las buenas condiciones climaticas (con excepcion de Los Cabos) y una mejoria
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marginal en la percepcidn sobre la seguridad. No obstante, algunos directivos en
Acapulco y Oaxaca mencionaron los efectos negativos que sobre la actividad
comercial tuvieron los conflictos sociales alli registrados.

1.2.6 Financiamiento

Durante el cuarto trimestre de 2014, de acuerdo con los resultados regionales de
la Encuesta de Evaluacion Coyuntural del Mercado Crediticio que levanta el Banco
de México, el indicador de uso del financiamiento por parte de las empresas
presento diferencias entre las regiones, asi como entre las principales fuentes de
financiamiento. Por un lado, la expansion del financiamiento con recursos propios
se fortalecid en las cuatro regiones del pais (Grafica 7a). Por otro lado, los
indicadores de uso del financiamiento de proveedores y de uso del crédito de la
banca comercial, en general, se debilitaron (Grafica 7b y Gréfica 7c).

Grafica 7
Uso de las Principales Fuentes de Financiamiento
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Fuente: Banco de México.

1.2.7 NUumero de Trabajadores Afiliados al IMSS

En el cuarto trimestre de 2014 el nimero de trabajadores afiliados al IMSS continué
creciendo, incluso a un ritmo algo mas elevado que en el trimestre previo en el caso
de las regiones norte, centro norte y centro. La variacién anual del indicador en el
norte, centro norte, centro y sur fue 4.6, 4.2, 4.6 y 2.2 por ciento, respectivamente
(4.2, 3.8, 3.9 y 2.4 por ciento en el trimestre de previo, Grafica 8). En las tres
primeras regiones referidas la aceleracién del indicador se observé en el sector
manufacturero y en el de comunicaciones y transporte. Adicionalmente, en el norte
y en el centro norte la referida aceleracién se observo en los sectores agropecuario,
comercial y de servicios sociales, y en el centro norte y en el centro, en la
construccion. El menor dinamismo en el sur se asocié principalmente con la
trayectoria del indicador en el sector de la mineria y en el agropecuario.
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Gréfica 8
NUumero de Trabajadores Afiliados al IMSS
Variacion anual en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del IMSS ajustados por estacionalidad
1.3 Confianza de los Consumidores

Durante el cuarto trimestre de 2014 la confianza de los consumidores presenté una
mejoria en las cuatro regiones del pais, si bien el indicador continué ubicandose
por debajo del nivel que alcanzé al inicio de 2013. Dicha mejoria fue mas notoria
en el caso de las regiones norte y sur, y relativamente baja en el caso de las
regiones centrales (Gréfica 9). En todas las regiones se observé un mayor
optimismo de los hogares respecto a su situacion econémica, tanto actual como
esperada. Adicionalmente, en la region norte se observé una mejoria notoria en
torno a las perspectivas sobre la situacion econémica actual y futura del pais.
Grafica 9
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos propios y del INEGI ajustados por estacionalidad.
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2. Inflacion Regional

La inflacion general anual alcanz6 su nivel maximo reciente en la mayoria de las
regiones del pais en octubre de 2014. Ello obedeci6 a los efectos de las
modificaciones fiscales que entraron en vigor a inicios del afio y de choques
transitorios que afectaron el componente no subyacente, mayormente durante el
tercer trimestre. A partir de noviembre de 2014 la inflacion general comenzé a
mostrar una tendencia a la baja en las cuatro regiones del pais. Asi, al cierre del
afio la inflacion en el norte, centro norte, centro y sur fue 3.44, 3.89, 4.39 y 4.49 por
ciento (Gréfica 10). Dicha tendencia a la baja se intensific6 con una importante
disminucion adicional en enero de 2015. Ello se debié a que no se volvieron a
presentar los incrementos de precios que el afio previo tuvieron lugar a raiz de las
modificaciones fiscales, a las reducciones de precio en los servicios de telefonia y
a menores incrementos en los precios de los energéticos, destacando aquéllos de
las gasolinas. Posteriormente, en febrero de 2015 la inflacién general anual registro
valores similares a los de enero y se situd en 1.80, 2.93, 3.55 y 3.48 por ciento, en
las regiones norte, centro norte, centro y sur, respectivamente.

Grafica 10
Inflacion General Anual por Regién
Cifras en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos propios y del INEGI.

La inflacion subyacente anual durante el cuarto trimestre de 2014 disminuy6 en las
cuatro regiones del pais, excepto en la regién norte, donde se mantuvo estable y
por debajo del 3 por ciento (Grafica 11a). Asi, en diciembre de 2014 la inflacion
subyacente anual en el norte, centro norte, centro y sur fue 2.79, 3.01, 3.51y 3.50
por ciento, respectivamente. En la mayoria de las regiones la disminucion de la
inflacion subyacente entre octubre y diciembre de 2014 se debi6 al comportamiento
favorable tanto del subindice de precios de las mercancias como del subindice de
precios de los servicios (Grafica 12a y Gréfica 12b). En el primer grupo destacé la
moderada tasa de crecimiento en el precio de las mercancias alimenticias y no
alimenticias. En el segundo, fue notoria la menor incidencia de los precios de los
servicios distintos a la vivienda y a la educacion, debido principalmente a bajas en
las tarifas de telefonia movil.
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Adicionalmente, en enero de 2015 la inflacion subyacente registré una disminucion
importante en las cuatro regiones. Ello se debi6 a la dinamica de los precios tanto
de mercancias como de servicios. En el caso de las mercancias, la referida
disminucion se explicé por el desvanecimiento de los efectos de las modificaciones
tributarias ya mencionados. En el caso de los servicios destaco la eliminacion del
cobro de la larga distancia nacional, las reducciones de precio en el servicio de
telefonia local fija, asi como la disminucion de los precios de los servicios turisticos.
Por ultimo, en febrero de 2015 la inflacién subyacente anual aumenté ligeramente
respecto a la de enero en cada region. Ello se debid, principalmente, a un
incremento en la variacion anual de ciertas mercancias no alimenticias. Asi, en
dicho mes la inflacidn subyacente anual fue en el norte, centro norte, centro y sur,
1.87,2.22, 2.77 y 2.36 por ciento, respectivamente.

Gréfica 11
Inflacion Subyacente y No Subyacente Anual por Region
Cifras en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos propios y del INEGI.
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Grafica 12
Inflacion Subyacente Anual por Rubro y Regién
Cifras en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos propios y del INEGI.

La inflaciéon no subyacente anual durante el cuarto trimestre de 2014 disminuyé en
las cuatro regiones del pais, excepto en el centro norte. En esta Ultima regién dicha
inflacion se situd ligeramente por encima del valor observado a nivel nacional
(Grafica 11b). Asi, en diciembre de 2014 la inflacién no subyacente anual en el
norte, centro norte, centro y sur fue 5.27, 6.86, 7.27 y 7.46 por ciento,
respectivamente. El comportamiento de la inflacion no subyacente en el centro
norte se debid principalmente a la dinamica de los precios de los productos
agropecuarios. En el norte también se observé un repunte en la inflacién de dichos
precios; fendbmeno que no se registro ni en el centro ni en el sur (Gréafica 13a). En
el sur, la disminucion de la inflacién no subyacente se debi6, en gran medida, a la
caida del subindice de frutas y verduras. Por su parte, la tasa de crecimiento del
subindice de energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno presenté una
trayectoria descendente en todas las regiones. A esto contribuyeron reducciones
en el precio de los energéticos, principalmente en los precios de las gasolinas de
la frontera, asi como, en diciembre, el desvanecimiento del efecto del aumento del
metro en la region centro (Gréfica 13b).

En enero y febrero de 2015, la inflacién del componente no subyacente registrd
una notable disminucién en las cuatro regiones. En este Ultimo mes se ubicé en
159, 5.32, 6.13 y 6.87 por ciento en el norte, centro norte, centro y sur,
respectivamente. Esto se debié principalmente al comportamiento del subindice de
precios de energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno. En particular, ello se
explica por la reduccion en las tarifas de electricidad y de gas natural, asi como por
las de la gasolina en las ciudades de la frontera norte (Grafica 13b).
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Gréfica 13
Inflacion No Subyacente Anual por Rubro y Regién
Cifras en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos propios y del INEGI.
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3. Perspectivas sobre las Economias Regionales

En esta seccion se presentan las perspectivas sobre la actividad econémica y la
inflacion en las cuatro regiones del pais, asi como los riesgos que podrian incidir
en el desempefio de dichas variables en los proximos meses. La informacion
analizada proviene de dos fuentes: la primera es la Encuesta Mensual de Actividad
Econdémica Regional que levanta el Banco de México entre empresas del sector
manufacturero para los propdsitos especificos de este Reporte. La segunda fuente,
ya referida en la Seccidn 1, corresponde a las entrevistas que realizo el Banco de
México entre el 15 de diciembre de 2014 y el 23 de enero de 2015 a directivos
empresariales de diversos sectores econémicos.?

3.1 Actividad Econ6tmica

El indice Regional de Pedidos Manufactureros, que se deriva de la Encuesta
Mensual de Actividad Econdmica, muestra que las empresas consultadas en
general anticipan mayores niveles de actividad manufacturera en las cuatro
regiones durante los siguientes tres meses (Gréafica 14). Dicha expectativa de
expansion de la actividad manufacturera se sustenta principalmente en el aumento
que esperan en la produccion, en los pedidos nacionales y en el personal ocupado.
Por regiones, también anticipan incrementos en los pedidos de exportacién en el
norte y en el sur, disminuciones en los inventarios en las regiones centro norte y
centro y aumentos en los tiempos de entrega de insumos en las regiones centro
norte y sur.

Grafica 14
indice Regional de Pedidos Manufactureros: Expectativas
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Fuente: Banco de México.

3 La muestra de la encuesta de actividad en el sector manufacturero consta de 628 empresas (véase “indice
Regional de Pedidos Manufactureros” en el Anexo 1).
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Las expectativas de los directivos empresariales entrevistados por el Banco de
México sobre la actividad econdmica regional son moderadamente optimistas y
apuntan a que la recuperacion de la demanda por sus bienes y servicios continde
durante los préximos doce meses (Grafica 15a).

Los directivos consultados sostuvieron que sus expectativas se basan en las
buenas perspectivas que tienen sobre la economia de Estados Unidos. Asimismo,
en todas las regiones, esperan un dinamismo de la inversién privada mayor que el
observado en 2014. Por un lado, destacaron las inversiones que anticipan en
ciertos rubros de las manufacturas, la construccion y los servicios vinculados a las
exportaciones y al turismo, asi como en el sector agropecuario. Por otro lado,
mencionaron las inversiones asociadas a la construccion privada residencial y a la
continuacién de las obras de infraestructura publica que se iniciaron durante el afio
previo.

Cabe agregar que, en lo que respecta a las inversiones, las fuentes consultadas
en el sur del pais sefialaron que a raiz de los bajos precios del petréleo se ha
ajustado la expectativa para la inversién privada en los rubros de exploracion y
extraccién del hidrocarburo en esa region. Adicionalmente, comentaron que esta
situacion también afectara la demanda de manufacturas elaboradas en el sur para
la industria energética.

En las cuatro regiones los directivos consultados en general proyectan incrementar
la plantilla laboral de sus empresas durante los siguientes doce meses (Grafica
15b). Al respecto, en el norte comentaron que dicha expectativa se deriva del
incremento que esperan en el empleo en la construccion y las manufacturas, en
especial las automotrices, asi como en el comercio y los servicios. Por su parte, en
la regién centro norte sefialaron al sector contruccion y los servicios, con excepcion
del subsector del transporte. En el centro mencionaron que las nuevas
contrataciones se observaran en la industria automotriz y sectores afines, en la
construccion, en el comercio y en algunos servicios. Por ultimo, los contactos
empresariales del sur destacaron las expectativas de generacién de empleo en el
sector manufacturero, en la construccion, el comercio y los servicios asociados a
la actividad turistica.

La mayoria de los directivos consultados en todas las regiones mencioné la
intencion de realizar inversiones para mantener o expandir el acervo de capital
fisico de sus empresas (Grafica 15c). El rubro mencionado mas frecuentemente en
las cuatro regiones fue la inversion en maquinaria y equipo, incluyendo maquinaria
industrial, agricola, equipo de coémputo, dispositivos moviles y licencias de
operacion de éstos. En segundo lugar, sefialaron las inversiones tanto en
mantenimiento y remodelacién, como en nueva infraestructura de operacion,
principalmente en rubros tales como oficinas, almacenes, bodegas y hoteles, etc.
En tercer lugar figuré el equipo de transporte para la operacién y produccion de las
empresas. Adicionalmente, en las regiones centro norte y centro destacaron las
inversiones en infraestructura de ventas, como sucursales de tiendas, plazas
comerciales y centros de distribucién. Finalmente, en el norte y en el sur también
mencionaron la intencién de destinar recursos a la construccion de nuevas
instalaciones para la produccion.
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Gréfica 15

Expectativas de Directivos Empresariales: Demanda, Personal Contratado y

Acervo de Capital Fisico en los Proximos 12 Meses u
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1/ Resultados obtenidos de las entrevistas que condujo el Banco de México.

Fuente: Banco de México.

A continuacién se detallan los principales factores que, en opinién de las fuentes
consultadas, impulsaran el fortalecimiento de la recuperacion econémica en cada
region durante los siguientes meses.

Regién Norte

En la region norte la mayoria de los directivos consultados anticipa un mayor ritmo
en la actividad productiva, no obstante, esperan que el dinamismo sea moderado,
al menos en el corto plazo. Para un horizonte mas largo, sin embargo, la
expectativa de dichos directivos es de un mayor ritmo de crecimiento en la actividad
econdmica. Ello estaria sustentado en un repunte del sector de la construccion
privada, sobre todo del segmento no residencial y, en menor grado, de la vivienda.
También contribuirian mayores niveles de inversion extranjera directa, asi como la
recuperacion paulatina del consumo doméstico asociada al crecimiento del empleo
formal. Asi, prevén que la actividad productiva seguira expandiéndose apoyada por
los factores de demanda interna arriba sefialados, los cuales vendrian a sumarse
al impulso exportador que se ha visto fortalecido por la recuperaciéon de la
economia de Estados Unidos y la reciente depreciacion de la moneda doméstica.
Desde una perspectiva sectorial, los directivos empresariales continuaron
manifestando optimismo en el desempefio de la industria automotriz y de
autopartes, especialmente por la préxima instalacion de una armadora importante
en Nuevo Leb6n, asi como del conjunto de empresas de proveeduria que
acompafiaran a la misma. Asimismo, anticipan buenos resultados en los
subsectores de fabricacion de maquinaria y equipo, de productos metalicos y
minerales no metalicos, asi como en la industria alimentaria y en la del papel. La
expectativa de mayor crecimiento también se manifestd en los servicios
financieros, de publicidad y mercadotecnia y de alojamiento temporal
—especialmente los vinculados al turismo de negocios que se espera estara
impulsado por las inversiones automotrices y del sector energético, asi como en
los servicios de transporte de pasajeros y de carga, tanto terrestre como maritima.
Por su parte, en opinién de los directivos consultados, se espera una evolucién
favorable en la actividad agropecuaria ya que, por un lado, la agricultura cuenta
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con niveles adecuados de agua para los préximos ciclos de siembras y, por el otro,
la ganaderia continda su proceso de repoblacion de los hatos mermados por la
sequia de afios pasados, en un contexto de precios internacionales relativamente
elevados para sus productos.

Regién Centro Norte

En opinién de los directivos empresariales consultados en el centro norte, la
recuperacion de la actividad econdémica en la mayoria de los sectores se sustentara
tanto en fuentes externas como internas. En el primer caso, esperan que el
desempefio favorable de la economia de Estados Unidos beneficie a la exportacion
de equipo de transporte y productos electrénicos, y estimulard el turismo
internacional. En el segundo, prevén un impulso asociado a la continuacion de la
construccién de diversas obras de infraestructura de transporte y energéticas
iniciadas durante el afio previo, asi como a la recuperacion de la construccion de
viviendas. Asimismo, sefalaron que el sector automotriz continuara impulsando la
economia de la region a través de nuevas inversiones en varias de las entidades
federativas. Este sector también impactard, en opinién de los directivos
consultados, de manera positiva a las actividades de logistica y transporte, en
particular las desarrolladas en los puertos de Lazaro Cardenas y Manzanillo, asi
como al turismo de negocios. Entre los proyectos estratégicos que continuaran
desarrollandose durante 2015 destacaron la ampliacion de la Linea 1 y la
construccion de la Linea 3 del tren ligero en Guadalajara, el libramiento de Morelia,
asi como la terminal de usos multiples y la terminal especializada de contenedores
en Manzanillo. Finalmente sefialaron que dichos proyectos, aunados a la reciente
puesta en operacion de la nueva terminal ferroviaria de carga en Durango y el
libramiento de Mazatlan derivardn en menores costos y en ganancias en eficiencia
para las empresas de la region.

Regién Centro

Para la region centro, la mayoria de los directivos consultados anticipa un mayor
dinamismo de la actividad econémica durante los siguientes seis y doce meses
respecto al registrado durante el cuarto trimestre de 2014. El ritmo de crecimiento
dependerd, en opinidn de dichos directivos, principalmente de la demanda externa,
en concreto de la demanda proveniente de los Estados Unidos. Asimismo, los
directivos entrevistados en el centro mencionaron el impulso de la inversion
extranjera directa como un factor detras de la dinamica esperada en esta region.
Desde la perspectiva sectorial, los directivos entrevistados manifestaron su
confianza sobre el desempefio futuro del sector automotriz, sustentando esta
expectativa sobre la base de un sélido crecimiento de la economia estadounidense.
Asimismo, esperan que las ventas de autopartes, pinturas y textiles se vean
favorecidas indirectamente por la demanda de dicho sector. Por su parte, estiman
gue el sector de la construccién registre una aceleracion en su actividad apoyada
principalmente en el fortalecimiento del segmento residencial. Asimismo, prevén
gue las ventas de materiales para la construccién y muebles en general, se
beneficien ante el repunte del sector. Respecto al comercio, los directivos
consultados dijeron que se implementaran medidas internas como descuentos y
promociones, mercadotecnia o publicidad y un esfuerzo adicional de su fuerza de
ventas para lograr los objetivos planteados para este afio. Ello debido a que
persiste cierta debilidad en la demanda del sector, que atribuyeron en parte a las
modificaciones fiscales implementadas a principios del afio pasado.
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Regién Sur

En la regién sur la mayoria de los directivos empresariales consultados estimaron
una expansion en el nivel de la actividad econdémica para los proximos seis y doce
meses. No obstante, el optimismo fue menor respecto al registrado en las
entrevistas realizadas en los trimestres previos. La expectativa sobre el
desempefio econdmico en la region la asociaron con factores de demanda interna
y externa. En ese sentido, continu6 influyendo de forma importante la continuidad
de proyectos como la presa Chicoasén Il en Chiapas, la ampliacion y remodelacién
de puertos en los estados de Veracruz y Quintana Roo, el distribuidor vial en Puerto
Progreso, Yuc., obras pluviales en Oaxaca, Chiapas y Tabasco, asi como el
programa de rescate del Acapulco tradicional. Adicionalmente, existe optimismo
sobre el desempefio de la construccién privada. En especial, la construcciéon de
vivienda para estratos medios y altos, asi como la construccion comercial, industrial
y de servicios de hoteleria y esparcimiento. Por su parte, directivos de empresas
manufactureras comentaron una buena perspectiva para las industrias alimenticia,
cosmética, y las proveedoras del sector automotriz y de la industria de la
construcciéon. En contraste, directivos de empresas de la industria metal-mecanica
que proveen insumos a la industria energética de los Estados Unidos manifestaron
un deterioro en su perspectiva. De acuerdo a los contactos empresariales, ello
parece estar influenciado por la menor rentabilidad en ese sector derivado de la
baja en el precio internacional del petréleo. De igual forma, existen sefiales
positivas para la actividad turistica, las que se sustentan en el incremento en la
conectividad aérea nacional e internacional, los nuevos convenios con agencias de
viajes, la mayor oferta de cuartos, una mejor paridad cambiaria y un mayor flujo de
turistas nacionales ante una eventual mejoria de la economia nacional. Por otro
lado, directivos del sector agropecuario manifestaron que esperan se mantenga la
rentabilidad de sus actividades, ello en funcién de mejores precios de venta y por
la solucién al conflicto por dumping para el azticar nacional en Estados Unidos. En
contraparte, directivos del sector energético en el sur comentaron que se
debilitaron sus perspectivas para el corto y mediano plazo. Esta situacion obedece
a la caida en los precios internacionales del petréleo, lo cual repercutid en las
expectativas de rentabilidad de las inversiones en el sector y en las perspectivas
para la construccion de infraestructura industrial relacionada a la produccion de
derivados del petréleo.

Los directivos empresariales también comentaron sobre los riesgos al alza 'y a la
baja para el crecimiento econdémico que esperan en los préximos meses en su
region. Entre los riesgos al alza, los directivos en todas las regiones mencionaron
el desempefio de la demanda externa, especialmente la de Estados Unidos. En
particular, destacaron el ritmo de la actividad industrial en ese pais. Asimismo,
mencionaron un dinamismo de la demanda interna, particularmente de la inversion
privada, que sea mejor al anticipado. Ello en referencia a la inversion,
principalmente, en los sectores automotriz y energético. En las regiones norte y
centro destacaron que la implementacion de las reformas estructurales aprobadas
durante el afio previo podria ser un factor que dinamice a las economias regionales.
En el centro norte y en el sur manifestaron que la actividad turistica durante 2015
podria resultar mas vigorosa que lo que se prevé.

Por otro lado, el riesgo a la baja sefialado mas frecuentemente por los directivos

consultados en las cuatro regiones para la actividad econdémica regional, fue la
posibilidad de que tenga lugar un deterioro adicional en la percepcion sobre la
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seguridad publica. En el sur, por su parte, también destacaron un eventual
empeoramiento de los conflictos sociales. En relacion a esto Ultimo, algunos
directivos entrevistados para la elaboracion de Reportes sobre las Economias
Regionales previos han enfatizado la importancia que tiene la imparticion de
justicia, en general, para el desarrollo econémico de sus regiones. En este
contexto, en el Recuadro 2 de este Reporte se analiza la relacién estadistica entre
el crecimiento econdmico de las regiones y un indicador de imparticion de justicia.
En particular, se utiliza informacion referente al tiempo que tardan las resoluciones
judiciales de disputas comerciales y se analiza su relacién con el crecimiento
econdmico regional. Los resultados muestran que menores tiempos de resolucion
estan asociados con mayores tasas de crecimiento promedio. Finalmente, en la
mayoria de las regiones también mencionaron como riesgo a la baja para la
actividad econdmica que los precios de algunos insumos aumenten ante la reciente
depreciacion del tipo de cambio.
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Recuadro 2
Tiempo de Resolucion de Disputas Comerciales y Desempefio Econémico Regional

1. Introduccién

Diversos trabajos en la literatura han vinculado
positivamente el crecimiento econémico con el estado
de derecho [véase North (1990), Barro (1996), Rodrik,
Subramanian y Trebbi (2002) y Acemoglu y Robinson
(2008), entre otros].! En estos estudios el estado de
derecho es una variable multidimensional que se
aproxima regularmente con indicadores de derechos de
propiedad, eficiencia e independencia del sistema
judicial, combate a la corrupcion, estabilidad politica,
etc.

En este Recuadro se analiza la relacion estadistica
entre el crecimiento econdmico y un indicador de
imparticion de justicia en las entidades federativas de
México. En particular, se utiliza informacion referente al
tiempo que tardan las resoluciones judiciales de
disputas comerciales y se analiza su relacion con el
crecimiento econoémico regional. En principio seria de
esperarse que un menor tiempo de resolucion judicial
de disputas comerciales esté asociado con un mayor
crecimiento de las regiones. Esto debido a que con la
prolongacion de los procesos judiciales se incrementan
los costos de transaccion de las empresas, lo que se
podria traducir en menores niveles de inversion.

Los resultados muestran que la tasa de crecimiento del
Producto Interno Bruto por entidad federativa per capita
presenta una relacion negativa con el numero de dias
gue toma resolver disputas comerciales.

2. Tiempo de Resolucion de
Comerciales

El funcionamiento de los tribunales de justicia es uno
de los diversos factores que determinan el estado de
derecho. Entre dichos tribunales, por su efecto
potencial sobre la actividad econdmica, destacan
aquéllos que resuelven disputas comerciales. En
particular, el tiempo en dias que en promedio tarda en
resolverse una disputa comercial entre dos sociedades
mercantiles en tribunales locales es un indicador del
costo que enfrentan las empresas cuando tienen una
guerella por un incumplimiento de contrato.?

Disputas

L El estudio de dicha relacion es parte de una agenda mas amplia
gue se ocupa de analizar los factores que determinan las
diferencias en desarrollo y crecimiento econémicos entre paises.

2 Esta variable esta disponible para todas las entidades federativas
del pais en los reportes de “Doing Business” del Banco Mundial de
los afios 2007, 2009, 2012 y 2014. Los datos presentados en los
reportes de cada afio corresponden a los del afio inmediato anterior.
Para obtener este indicador sélo se consideran las demandas por
un monto superior a 200 por ciento el ingreso per cépita del pais o
5,000 ddlares, lo que sea mayor.

Mientras mas tiempo toma resolver las disputas
comerciales, mayor el costo para las empresas, lo que
genera un efecto negativo sobre la actividad
economica.

De acuerdo con la informacién del Banco Mundial, la
rapidez con que se resuelven judicialmente las disputas
comerciales en México varia entre las regiones del
pais. La Grafica 1 muestra el promedio de dias por
region que tomo resolver dichas disputas en 2013. Se
observa que existe una gran heterogeneidad entre las
regiones. La regién norte es donde toma, en promedio,
menos tiempo resolver disputas, seguida por las
regiones centro norte, centro y, al final, la region sur. La
diferencia entre el norte y el sur en lo que respecta a
este indicador es de 97 dias, lo que representa un
proceso 25 por ciento mas corto.
Gréfica 1
Tiempo de Resolucion de una Disputa Comercial
Promedio por Region (en Dias, 2013) ¥
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1/ Promedio de los valores por entidad federativa ponderados por la

participacion de la entidad en el PIB regional.

Fuente: Estimacion del Banco de México con datos del Banco Mundial y

del INEGI.

Directivos empresariales consultados para este
Reporte acerca del mayor problema que consideran
enfrenta su region respecto a la relacion entre estado
de derecho y actividad econdmica, efectivamente
ubicaron la procuracién e imparticion de justicia en
segundo lugar, so6lo después de las afectaciones
economicas derivadas de la inseguridad. Destac6 que
en el sur la imparticion de justicia fue mencionada en
primer lugar (Gréafica 2). Esto Ultimo en congruencia con
lo comentado sobre el tiempo de resolucién de disputas
comerciales en dicha region (Gréfica 1).
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Grafica 2
Opinién de Directivos: Aspectos del Estado de Derecho
gue Limitan el Crecimiento Econémico Regional
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3. Tiempo que Toma Resolver una Disputa
Comercial y Crecimiento en las Entidades
Federativas

La relacion estadistica entre la tasa de crecimiento
promedio del PIB per capita de las entidades
federativas en el periodo 2006-2013 y el tiempo
promedio que tomé resolver conflictos comerciales en
ellas durante ese periodo se muestra en la Grafica 3.

Se puede observar una clara vinculacion negativa entre
las dos variables, lo cual es congruente con la hipotesis
de que la mayor duraciéon de los juicios mercantiles
tiene un efecto desfavorable sobre la actividad
economica de las empresas a través de un incremento
en sus costos, que se refleja en su desempefio y, por
ende, en el de las entidades donde éstas se ubican.®
Dicha relaciéon se mantiene aun controlando por el PIB
per capita de la entidad federativa al inicio del periodo
estudiado (2006), asi como por un indice que captura
el nivel de desarrollo de la entidad en términos de
diferentes indicadores sociales y de infraestructura.*
Esta evidencia esta en linea con lo argumentado por
North (1990), quien afirma que un sistema judicial
eficaz para hacer cumplir contratos es un determinante
del desempefio econémico.

3 Si bien es posible que también exista una direccion de causalidad
en el sentido inverso, es decir que un bajo crecimiento econémico
lleva a instituciones menos solidas y consecuentemente periodos
mas largos para la resolucion judicial de disputas comerciales, la
evidencia internacional ya referida indica que en la mayoria de los
casos el sentido de la causalidad que predomina es del estado de
derecho hacia el crecimiento econémico.

4 Las variables incluidas en el indice de desarrollo que se utiliz6 como
control son: proporcién de hogares con agua, con drenaje y con
electricidad; grado promedio de escolaridad y esperanza de vida;
longitud de carreteras, de vias férreas y de longitud de atraque.
Para una descripcibn maéas detallada, véase el Recuadro
“Diferencias Regionales en la Productividad del Trabajo de la
Industria Manufacturera: ¢, Cémo se Relacionan con la Provision de
Infraestructura?” del Reporte sobre las Economias Regionales,
Octubre-Diciembre 2012.

Grafica 3
Tasa de Crecimiento del PIB per Capitay Tiempo
Promedio que Toma Resolver una Disputa Comercial:
Entidades Federativas, 2006-2013 ¥
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Fuente: Estimacién del Banco de México con datos del Banco

Mundial, del Consejo Nacional de Poblacion (CONAPO) e
INEGI.

4. Consideraciones Finales

Los datos y las estimaciones presentadas en este
Recuadro ilustran la importancia que para el desarrollo
economico de las regiones tienen las instituciones, en
particular el fortalecimiento del estado de derecho. Las
diferencias que se observan entre las entidades
federativas y regiones del pais en el tiempo de
resolucién de disputas comerciales sugieren que existe
espacio para alcanzar un mayor crecimiento econémico
implementando mejoras en esta dimension de las
politicas publicas. Por ello, es necesario continuar
fortaleciendo las instituciones del pais.
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3.2 Costo de Insumos, Salarios e Inflacion

En lo que respecta a los precios de venta de los bienes y servicios que
ofrecen, en todas las regiones los directivos empresariales consultados por
el Banco de México anticipan, en general, para los proximos doce meses
variaciones anuales menores a las del afio previo. Asi, el indice de difusion
de la tasa de crecimiento esperada de los precios de venta se ubica por
debajo de 50 (Grafica 16a), mientras que los indices de difusion
correspondientes a la inflacién esperada de los precios de insumos y costos
salariales se acercan a 50 puntos (Grafica 16b y Gréfica 16c). De lo anterior,
se infiere que sus expectativas para las tasas de crecimiento de los precios
de sus insumos y costos salariales ubican a éstas en niveles por debajo de
los registrados el afio anterior, aunque cerca de los mismos.

Las opiniones sobre la dinamica esperada para los precios de insumos y
materias primas en los proximos doce meses estuvieron dominadas por
factores diferentes entre las regiones. En el centro norte y el sur ponderaron
mas la caida reciente en los precios del petréleo y de otras materias primas.
Por otro lado, en el norte y en el centro consideraron que la depreciacion del
peso podria afectar la dindmica de los precios de sus insumos. Respecto a
los costos salariales, la mayoria de los directivos consultados sefialé que
prevén que en la contratacién de nuevo personal no enfrentardn mayores
dificultades (Gréfica 17).

Gréfica 16

Expectativas de Directivos Empresariales: Dindmica de la Inflacién de sus Precios de Venta,
Insumos y Costos Salariales en los Proximos 12 Meses Y

indices de difusién
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1/ Resultados obtenidos de las entrevistas que condujo el Banco de México.

Fuente: Banco de México.
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Gréfica 17

Expectativa de Dificultad en la Contratacién de Personal, Préximos 6 Meses ¥
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4. Consideraciones Finales

Durante el cuarto trimestre de 2014 las economias regionales continuaron
presentando una recuperacién moderada. En las regiones norte, centro norte
y centro, la actividad industrial siguié mostrando una tendencia al alza y la
tasa de crecimiento del nimero de trabajadores asegurados en el IMSS
continu6 acelerandose. En contraste, en el sur la actividad industrial siguid
debilitdndose y la expansién del nimero de trabajadores asegurados en el
IMSS present6 un menor dinamismo que en el resto de las regiones. Por otro
lado, la actividad comercial en general siguié presentando sefiales de
debilidad en las cuatro regiones.

La inflacion general anual present6 una tendencia descendente a partir de
noviembre de 2014 en las cuatro regiones del pais. Esta se intensifico con
una importante disminucion adicional en enero de 2015, para posteriormente
mantenerse en febrero cerca de 3 por ciento en todas las regiones.

La expectativa de los directivos empresariales consultados por el Banco de
México respecto a la actividad econdmica en las cuatro regiones del pais
durante los siguientes doce meses es moderadamente optimista. En
particular, destacaron el impulso de la demanda externa y un mayor
dinamismo de la inversion privada como factores que apoyaran el
crecimiento econdmico en sus regiones. En lo que se refiere a la inflacién,
los directivos citados anticipan incrementos en sus precios de venta menores
gue los observados en el afio previo.
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Anexo 1: Indicadores del Reporte sobre las Economias Regionales

Arribo de Pasajeros a Aeropuertos por Region: mide la llegada de
pasajeros transportados en vuelos nacionales e internacionales (excluye
pasajeros en transito) a 58 aeropuertos de las cuatro regiones en las que se
dividio al pais para propositos 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.

Trabajadores Afiliados al IMSS por Regién: este indicador corresponde al
namero de trabajadores permanentes y eventuales asegurados en el IMSS,
informacidén desestacionalizada por el Banco de México por entidad
federativa y por tipo de empleo, y agregada a nivel regional.

Indicador Regional de Actividad Industrial: éste se estima para cada
region como el promedio de los indicadores desestacionalizados de
produccién industrial por entidad federativa que publica el INEGI,
ponderados por la importancia del PIB del sector industrial de cada estado
en la regioén a la que pertenece.

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 y mayoreo, del INEGI. Las cifras a nivel regional se obtienen
ponderando aquéllas correspondientes a las entidades federativas en cada
region. Las ponderaciones son las participaciones de las entidades en el PIB
comercial de la region.

Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica Regional: éste 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 aquéllas correspondientes a las entidades
federativas en cada region, donde las ponderaciones son las participaciones
de las entidades en el PIB de laregion. El prondstico se obtiene de un andlisis
econométrico, realizado por el método de componentes no observables, de
las estadisticas disponibles sobre los indicadores componentes por sector
econdémico en cada una de las regiones. Cabe sefialar que, en el caso del
empleo formal por sector, los datos utilizados son siempre oportunos.

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
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 al 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
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seleccionar los productos que forman parte de cada IPAR: aquellos
productos para los que SAGARPA publica avances de produccién mensual
y aquéllos 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 producciéon 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 preguntas
de la encuesta sobre la situacion actual, asi como la esperada para los
préoximos doce meses, del hogar y del pais y las posibilidades actuales de
compra de bienes duraderos para el hogar.

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 ponderacién 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 calculo 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
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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 “disminuyo”.
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. El ajuste por
estacionalidad se efectla utilizando un método para series cortas. Las
consultas a los representantes de las empresas se realizan mediante la
Encuesta Mensual de Actividad Econdmica Regional para el Sector
Manufacturero, que 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 encuesta tiene un disefio probabilistico
y estratificado en dos direcciones: por region y por tamafio de
establecimiento; ademas, es representativa a nivel nacional y regional. El
marco de muestreo se deriva de los Censos Econémicos levantados por el
INEGI en 2009. La muestra de esta encuesta es de 628 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 Meéxico 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.

Ocupacién Hotelera en Centros Turisticos por Regién: 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 ocupacién semanal que publica la Secretaria de Turismo.
Los datos trimestrales por region corresponden a la suma de los datos
mensuales desestacionalizados; estos Ultimos son generados mediante una
equivalencia en dia-calendario con la informacién semanal (de lunes a
domingo).

Opiniones de los Directivos Empresariales: el Banco de México inici6 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, los
costos de produccion y el margen de utilidad, asi como sobre sus intenciones
de invertir y de contratar personal. También se indaga sobre los factores que
los directivos empresariales esperan que impulsen o limiten la actividad
econdmica durante los meses siguientes. Las entrevistas se realizan por
teléfono o personalmente a aproximadamente 500 contactos empresariales
de distintos sectores econdmicos en todas las regiones del pais, usualmente
durante las Udltimas dos semanas del trimestre de referencia y las dos
primeras semanas del mes inmediatamente posterior (para este volumen las
entrevistas se condujeron entre el 15 de diciembre de 2014 y el 23 de enero
de 2015). En todos los casos la informacién recabada es de caracter
confidencial. Las entrevistas son realizadas por los economistas de las
Delegaciones y Coordinaciones de Economistas Regionales del Banco de
México.
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Uso del Financiamiento por Region: estos indicadores se construyen a
partir de los microdatos de la Encuesta de Evaluacion Coyuntural del
Mercado de Crédito que levanta el Banco de México, considerando factores
de expansion a nivel regional. La muestra tiene cobertura nacional de por lo
menos 450 empresas, se compila con frecuencia trimestral y brinda
informacién a nivel regional desde el cuarto trimestre de 2010. El indice de
difusién 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 indicé que no registré6 cambios.

Valor Real de la Produccion en la Industria de la Construccion por
Regién: estos indices se generan a partir de la informacion de los valores
reales de produccién 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 produccién estatales a nivel regional; en segundo lugar, los
datos regionales son desestacionalizados; finalmente, con los datos
desestacionalizados se genera un indice para cada regiéon con base junio
2008=100.
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