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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 evolucidon de la actividad econdmica, la inflacion,
y las expectativas tanto de consumidores como de directivos empresariales. 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 informacion que se
presenta es considerada por la Junta de Gobierno del Banco de México para complementar su

vision sobre la situacion econdémica y los prondsticos de la economia nacional.
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Banco de México

Resumen

La actividad econ6mica en las cuatro regiones del pais presentd una
recuperacion importante durante el segundo trimestre de 2014, en
comparacién con la debilidad observada en el primer trimestre del afio.
Esto se debié principalmente a un mayor dinamismo de la demanda
externa y a una mejoria en la demanda interna. El andlisis de diversos
indicadores sefiala que el repunte de la actividad econdmica fue mas
vigoroso en la region norte, en contraste con la region sur qgue mostré un
menor dinamismo respecto a las otras regiones.*

Desde un punto de vista estructural en relacién a la actividad econdmica,
cabe sefalar que en reportes anteriores se ha analizado la importancia de
elementos locales en el desempefio de las economias regionales. Teniendo
en consideracion que la literatura econémica ha asociado la informalidad,
entre otros factores, a la dificultad para abrir empresas derivada de la
excesiva regulacién a nivel local, en el Recuadro 1 de este Reporte se
profundiza en el analisis sobre la informalidad. En particular, se presentan
las opiniones de los directivos empresariales consultados por el Banco de
México para este Reporte en las cuatro regiones del pais, respecto a tres
aspectos del sector informal: su tamafio, su origen y las politicas publicas
gue podrian combatirlo.

Como se tenia previsto, la inflacién general anual aumenté hacia el final del
segundo trimestre de 2014 debido al desvanecimiento del efecto de una
elevada base de comparacion durante buena parte del primer semestre del
afio en el componente no subyacente, especificamente en el subindice de
precios agropecuarios. Posteriormente, durante julio y agosto se registré un
aumento adicional en la inflacibn general anual que obedecid,
principalmente, al incremento en los precios de algunos productos
pecuarios. Esto gener6 un aumento en los precios de ciertos alimentos
procesados que utilizan a aquéllos como insumos. Derivado de lo anterior,
la inflacion general anual alcanzo niveles por arriba de 4 por ciento en las
regiones centro y sur. En las regiones norte y centro norte, aunque también
aumento, permanecio por debajo de 4 por ciento.

Los directivos empresariales entrevistados, en general, manifestaron que
anticipan una expansion de la demanda por sus bienes y servicios durante
los siguientes seis y doce meses. Esta expectativa se asocia con el impulso
gue esperan principalmente de la demanda externa y, en menor medida, de
la demanda interna. En particular, los directivos consultados asociaron sus
perspectivas favorables para el crecimiento econémico al buen desempefio
esperado de la industria manufacturera y a un mayor gasto publico en
infraestructura. En relacién a esto dltimo, los directivos del centro norte
manifestaron su expectativa de que la mejoria en la conectividad de su
region derivada de la construccion de la autopista Durango-Mazatlan
continle generando beneficios. En linea con esta expectativa, en el
Recuadro 2 de este Reporte se presenta un ejercicio en el que se analiza el
efecto positivo que ha tenido dicha obra de infraestructura sobre la region
centro norte.

Regionalizacién: el norte incluye Baja California, Sonora, Chihuahua, Coahuila, Nuevo Leén 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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Si bien los directivos consultados anticipan que continde la recuperacion de
la actividad econ6mica en sus regiones, también mencionaron los
principales riesgos que perciben para los proximos seis y doce meses.
Entre los riesgos al alza para la actividad econémica regional, los directivos
de todas las regiones destacaron una inversién publica en infraestructura y
niveles de inversién privada mayores a los esperados. En este sentido
destacaron la importancia de la adecuada implementacion de las reformas
estructurales. Asimismo sefialaron como riesgo al alza, principalmente en la
region norte, que la recuperacion de la actividad econémica en los Estados
Unidos sea mas vigorosa que la anticipada. Entre los riesgos a la baja, en
las cuatro regiones mencionaron la posibilidad de un deterioro en la
percepcidn sobre la seguridad publica y que el efecto de las modificaciones
fiscales que entraron en vigor en 2014 sobre el flujo de efectivo de las
empresas se prolongue méas de lo esperado. Los directivos también
sefialaron como riesgo a la baja un retraso en la ejecucion del gasto publico
a nivel local.

Con respecto a las expectativas de inflacion, y debido a la holgura que se
anticipa prevalezca en los mercados laborales regionales, los directivos
empresariales entrevistados en las cuatro regiones manifestaron que no
esperan presiones inflacionarias en los costos salariales durante los
siguientes seis y doce meses. Asimismo, por el lado de los precios de los
insumos, mencionaron que esperan tasas de variacion anual menores que
las registradas en el mismo periodo del afio previo. En congruencia con lo
anterior, los directivos consultados sefialaron que también esperan
menores tasas de crecimiento anual de sus precios de venta en el
horizonte referido.
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1. Actividad Econ6mica Regional

Durante el segundo trimestre de 2014 la actividad econémica en las cuatro
regiones del pais mostré una recuperacion importante, en comparacion con
la debilidad observada en el trimestre previo. Esto se debid principalmente
a un mayor dinamismo de la demanda externa y a una mejoria de la
demanda interna.

El repunte en la actividad econdmica fue mas acentuado en el norte y en
las regiones centrales, mientras que en la region sur éste fue mas
moderado. Las economias regionales tuvieron un fuerte impulso del sector
manufacturero, siendo el norte y las regiones centrales las que mostraron el
mayor dinamismo. Por su parte, en el norte se observé una recuperacion
de la construccion, impulsada por la obra contratada en el sector privado.
En lo que respecta al sector agropecuario, éste presentd un mayor
crecimiento en las regiones centrales debido a las buenas condiciones
climaticas. Finalmente, el dinamismo en el turismo y el financiamiento a las
empresas tuvieron una contribucién positiva a la actividad econdmica en
todas las regiones del pais.

Los directivos empresariales consultados para este Reporte manifestaron
en general que la demanda por sus productos o servicios aumenté durante
el trimestre de referencia.? Dichos directivos atribuyeron este
comportamiento principalmente a un mayor dinamismo de la demanda
externa, aunque también destacaron una mejoria en la demanda interna.
Respecto a la demanda externa, en el norte y centro se observé un mayor
impulso de ésta una vez superadas las condiciones climéticas adversas
gue impactaron la actividad econdémica en los Estados Unidos al inicio del
afio. Por su parte, en todas las regiones sefialaron que, si bien la demanda
interna mostrd cierta mejoria, persistio el impacto de las modificaciones
fiscales implementadas al inicio del afio sobre el flujo de efectivo de las
empresas. Asi, la proporcion minoritaria de directivos que reportd
disminuciones en la demanda de los bienes y servicios que ofrece, lo
atribuy6 principalmente a la persistencia de los efectos de las referidas
modificaciones fiscales.

El desempefio de las economias regionales se ve afectado también por
factores estructurales. Por ello, en reportes anteriores se ha analizado la
importancia de distintos elementos a nivel local. En el Recuadro 1 se
profundiza en el andlisis sobre la informalidad, considerando que la
literatura econdémica ha asociado la informalidad a la dificultad para abrir
empresas derivada de la excesiva regulacion a nivel local, entre otros
factores. En particular, en dicho Recuadro se presentan las opiniones de
los directivos empresariales consultados por el Banco de México para este
Reporte en las cuatro regiones del pais respecto a tres aspectos del sector
informal: su tamafio, su origen y las politicas publicas que podrian
implementarse para reducirlo.

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. Las entrevistas para este Reporte se realizaron entre el 16 de junio y el 21 de
julio de 2014 (véase el Anexo 1).
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1.1 Iindice Coincidente Regional

El indice Coincidente Regional (ICR), que es un indicador de la actividad
econdmica agregada a nivel regional, repunté en las cuatro regiones del
pais en el segundo trimestre de 2014 (Gréfica 1).® Asi, durante el trimestre
de referencia la variacion anual del ICR se situ6 en promedio por encima de
la observada en trimestres previos en todas las regiones, con excepcion del
sur.
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1/ Los valores del indice Coincidente Regional en mayo y junio de 2014 corresponden a un pronéstico.
Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del IMSS y del INEGI ajustados por estacionalidad.

Respecto a la actividad manufacturera, ésta se increment6 en todas las
regiones del pais durante el segundo trimestre de 2014 respecto al mismo
trimestre del afio previo, de acuerdo al Indicador Regional de Manufacturas.
En cuanto al ritmo de expansidn, en el norte continu6 siendo vigoroso (la
variacion anual del indicador fue 4.7 por ciento); en las regiones centrales,
principalmente en el centro norte, se observé un mayor dinamismo de la
actividad (la tasa de crecimiento anual del indicador repunt6 y alcanz6 6.8 y
3.2 por ciento en el centro norte y centro, respectivamente); y finalmente en
el sur se observé un ritmo de crecimiento moderado (la variacion respecto
al mismo trimestre del afio previo fue 2.1 por ciento, Gréfica 2).

Los directivos empresariales consultados en el norte del pais sefialaron que
durante el segundo trimestre de 2014 la demanda externa continu6 siendo
un estimulo importante para la economia de la region, principalmente para
las manufacturas de autopartes, linea blanca y textil. Otras manufacturas
en las que se observo un dinamismo importante fueron los equipos de
enfriamiento, materiales y equipo para el sector petrolero, higiene personal
y fabricacién de envases. Por su parte, la actividad se mantuvo estable en
las industrias metalicas basicas y bebidas (jugos). Por otra parte, se

® EIICR es un indice compuesto coincidente de la actividad econémica agregada a nivel regional,

que se calcula a partir de cinco indicadores regionales: produccién manufacturera, ventas al
menudeo, ventas al mayoreo, empleo formal del IMSS, y generacion y consumo de electricidad
(esta ultima variable refleja la actividad en diversos sectores econémicos). La magnitud de las
variaciones del ICR no es directamente comparable con la del PIB (véase el Anexo 1 para mas
informacioén sobre este indicador).
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registr6 una disminucién en la actividad de lacteos, agroquimicos y
materiales para la construccion.

En la regién centro norte, los directivos consultados en el sector
manufacturero reportaron un desempefio favorable en las ventas externas,
particularmente en las industrias automotriz y de la madera, durante el
segundo trimestre de 2014. Aquéllos en la industria de la electronica
comentaron que ésta continué mostrando un crecimiento importante
derivado de la atraccién de procesos de produccion que anteriormente se
realizaban en paises como China. En las industrias eléctrica y metalica
mencionaron que se sinti6 un efecto negativo como consecuencia del
rezago en los pedidos de sus clientes en el sector publico. Por su parte, en
la industria del plastico (envases de refresco principalmente), se continué
resintiendo el impacto del nuevo impuesto a los alimentos con alto
contenido calorico y a las bebidas saborizadas.

Los directivos empresariales consultados en el centro del pais sefialaron
gue durante el segundo trimestre de 2014 el sector manufacturero tuvo una
evolucion favorable sustentada en las manufacturas de autos, autopartes y
textiles, destinados principalmente al mercado de exportacién. No obstante,
estos directivos también hicieron referencia a la acumulacion de inventarios
en el sector automotriz como consecuencia de la falta de colocacion de las
unidades destinadas para su venta en el mercado interno. Por su parte,
algunas manufacturas en el sector de alimentos también mostraron una
evolucion favorable durante el trimestre de referencia.

En el sur, los directivos empresariales entrevistados hicieron comentarios
mixtos respecto a la evolucién del sector manufacturero durante el segundo
trimestre de 2014. Por una parte, los directivos de empresas proveedoras
del sector energético, asi como de aquéllas cuya demanda proviene del
exterior (como las de materiales para la construccién, alimentos y
cosmetologia), hicieron comentarios positivos respecto a la evolucion de su
demanda. Por otra parte, en las manufacturas de alimentos y bebidas se
registré6 un menor dinamismo.

Gréfica 2
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.
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En lo que se refiere a la evolucion de las ventas, el Indicador Regional de
Ventas al Menudeo presentdé una recuperacidon importante en la region
norte, moderada en la region centro y apenas incipiente en las regiones
centro norte y sur. Asi la variacion anual del citado indicador en el trimestre
sefalado fue 3.8. 0.2, 1.2 y 0.3 por ciento en el norte, centro norte, centro y
sur, respectivamente (Grafica 3).

Grafica 3
Indicador Regional de Ventas al Menudeo
Variacion anual en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.

Los directivos empresariales consultados para este Reporte en general
opinaron que la actividad comercial mejoré ligeramente en el segundo
trimestre de 2014. En el centro, en particular, los directivos atribuyeron la
mejoria en las ventas a las promociones y la publicidad, principalmente en
las tiendas departamentales y de autoservicio, asi como a una mejoria en
la confianza de los consumidores. No obstante, cabe mencionar que dichos
directivos también hicieron referencia al efecto negativo sobre la actividad
gue tuvieron, tanto el aumento en el precio de algunos alimentos asociado
a las modificaciones fiscales implementadas a principios del afio, como los
problemas de flujo de efectivo al retrasarse los pagos por parte de los
clientes.
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Recuadro 1
Percepcién de Directivos Empresariales sobre la Informalidad en las Economias Regionales

1. Introduccidn

En reportes anteriores se ha analizado la importancia
de elementos locales en el desempefio de las
economias regionales." Teniendo en consideracién
que la literatura econémica ha asociado la
informalidad, entre otros factores, a la dificultad para
abrir empresas derivada de la excesiva regulacién a
nivel local, en este Recuadro se profundiza en el
analisis sobre la informalidad.

En particular, se presentan las opiniones de los
directivos empresariales, consultados por el Banco
de México para este Reporte en las cuatro regiones
del pais, respecto a tres aspectos del sector informal:
su tamafo, su origen y las politicas publicas que
podrian combatirlo.

En opinion de dichos directivos, el sector informal se
percibe de menor tamafio en las regiones norte y
centro norte. Entre los factores que originan la
informalidad, dichos directivos destacan la
complejidad administrativa asociada a incorporarse
al sector formal y la falta de incentivos para dejar la
informalidad. En consecuencia, sefalan a la
simplificacién administrativa como principal politica
publica para combatir la informalidad.

2. Opinion sobre la Magnitud, el Origen y las
Medidas de Politica Publica para Combatir la
Informalidad

Del 16 de junio al 21 de julio de 2014, el Banco de
México consulté a directivos empresariales respecto
a su percepcion sobre el sector informal en el
mercado del principal bien o servicio que ofrecen, asi
como sobre las principales causas de dicha
informalidad y las medidas de politica publica que
podrian implementarse para combatirla.

Respecto al tamafo del sector informal, a nivel
regional se observan diferencias en la percepcion de
los directivos entrevistados: el 75 por ciento de los
directivos del norte consideré que la magnitud del
sector informal es menor o igual a 15 por ciento;
mientras que en el centro norte, centro y sur la
misma proporcién de directivos consideré que dicha
magnitud es menor o igual a 20, 50 y 30 por ciento,
respectivamente (Grafica 1).

1 Véanse los recuadros “Indicadores sobre la Facilidad para Abrir
Empresas a Nivel Regional y Municipal en México”, y
“Regulacion Local y Costo de Apertura de Nuevos Negocios en
México”, en el Reporte sobre las Economias Regionales de
Abril-Junio 2012 y de Octubre-Diciembre 2013, respectivamente.

Gréfica 1
Diferencias Regionales en la Percepcion sobre el Tamafio
del Sector Informal
Diagrama de caja y brazos de respuestas por regién®
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1/ En el diagrama de caja y brazos, cada caja esta delimitada por el
primer cuartil (borde inferior) y el tercer cuartil (borde superior) de la
distribuciéon de la magnitud percibida de informalidad, y la linea
intermedia en la caja representa la mediana de la distribucién (en el
caso de la region norte, la mediana coincide con el primer cuartil).
El tercer cuartil indica el porcentaje méaximo de informalidad
percibido por el 75 por ciento de los directivos entrevistados en
cada region. Por su parte, el rombo indica la media de la
distribucion de las respuestas.

Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en informacién
de las entrevistas realizadas a directivos empresariales de las
cuatro regiones del pais entre el 16 de junio y el 21 de julio de
2014. Pregunta realizada: “En el mercado del principal bien o
servicio que usted ofrece, en su opinién ¢,qué porcentaje de la
actividad se realiza en condiciones de informalidad?”.

Con respecto a las razones del origen de la informalidad
en el mercado de su principal producto o servicio, en su
conjunto los directivos entrevistados identificaron los
siguientes factores principales, en orden de importancia:
complejidad administrativa asociada a incorporarse al
sector formal; falta de incentivos para dejar la
informalidad; costos administrativos altos; corrupcion e
impuestos elevados.

El porcentaje de menciones de los factores anteriores,
por regién, se muestra en la Gréfica 2. En ella se
observa que en la region norte, los 5 factores anteriores
tienen aproximadamente la misma importancia,
mientras que en el resto de las regiones existe menor
diversidad de opinion. En el centro norte, la complejidad
administrativa, los costos administrativos altos y los
impuestos elevados son los factores mas mencionados;
en el centro, lo son la falta de incentivos para dejar la
informalidad, la complejidad administrativa y los
impuestos altos; y en el sur, la corrupcion y la falta de
incentivos para dejar la informalidad.
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Grafica 2
Principales Factores que Originan la Informalidad
Sefalados por Directivos Empresariales
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en
informacion de las entrevistas realizadas a directivos
empresariales de las cuatro regiones del pais entre el 16
de junio y el 21 de julio de 2014. Pregunta realizada: “En
su opinién, en el mercado del principal bien o servicio
que usted ofrece ¢a qué se debe o cual es el origen de
la informalidad?”.

Corrupcién Impuestos

elevados

Por otro lado, se consult6 a los directivos
entrevistados sobre las medidas de politica publica
gue consideran podrian implementarse para combatir
la informalidad en su mercado. Las principales
medidas mencionadas por ellos en conjunto fueron
las siguientes, en orden de importancia: simplificar la
carga administrativa; combatir la corrupcion;
penalizar al sector informal y bajar ciertos impuestos.
El porcentaje de menciones de estas medidas, por
region, se muestra en la Gréfica 3. En ella se aprecia
que la medida contra la informalidad mas
mencionada en el norte, centro norte y centro fue la
simplificacién de la carga administrativa; y en el sur,
la penalizacion del sector informal.

Gréfica 3
Principales Medidas de Politica Publica para Combatir la
Informalidad Sefialadas por Directivos Empresariales
Porcentaje de menciones
Norte mCentro Norte mCentro ®Sur
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en informacién de
las entrevistas realizadas a directivos empresariales de las
cuatro regiones del pais entre el 16 de junio y el 21 de julio de
2014. Pregunta realizada: “En su opinién, en el mercado del
principal bien o servicio que usted ofrece ¢cuales son las
principales medidas de politica publica que podrian
implementarse para combatir la informalidad?”.

3. Consideraciones Finales

El analisis de las opiniones de los directivos
empresariales consultados indica que éstos perciben
que el tamafio del sector informal es relativamente
menor en las regiones norte y centro norte del pais. Este
resultado es congruente con lo encontrado en el
recuadro del Reporte sobre las Economias Regionales
Abril-Junio 2012 referente a que la regién centro norte y,
aunque en menor grado, el norte, ofrecian las mayores
facilidades para realizar negocios con relaciéon al resto
de las regiones. Asimismo, en dicho recuadro se
identifico que la regién centro norte presentaba la menor
variabilidad por municipio en los costos de apertura de
tiendas de cercania. Por ultimo, cabe recordar que en el
recuadro del volumen correspondiente a octubre-
diciembre de 2013 se mostré6 que facilitar el
cumplimiento de la regulacion local que rige la apertura
de las empresas ha redundado en menores costos de
arranque de las mismas.

Por lo que respecta al empleo, la tasa de crecimiento anual del nimero de
trabajadores afiliados al IMSS repuntd en las cuatro regiones del pais
durante el segundo trimestre de 2014 con respecto a la observada en el
trimestre previo (Grafica 4). En el norte, centro norte, centro y sur la
variacion anual del indicador fue 3.3, 3.1, 3.5y 2.6 por ciento en el segundo
trimestre del afio, lo que se compara favorablemente con las cifras del
primer trimestre (2.5, 2.5, 3.0 y 2.3 por ciento, respectivamente; Gréfica 4).
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Gréfica 4
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.

1.2 Otros Indicadores

En esta seccion se muestra que durante el segundo trimestre de 2014 el
desempefio de las regiones, en lo que respecta a los sectores agropecuario
y de la construccién, fue heterogéneo. Por su parte, el sector turistico y el
financiamiento a las empresas presentaron un comportamiento menos
diferenciado entre las economias regionales.

1.2.1 Sector Agropecuario

Durante el segundo trimestre de 2014 la actividad agropecuaria en las
regiones norte, centro norte y centro se expandié con respecto a la
observada en el mismo periodo del afio previo, aunque en las regiones
norte y centro el ritmo de expansion fue bajo. Por su parte, en el sur la
actividad agropecuaria se contrajo, aunque a un menor ritmo que en el
trimestre anterior (Gréfica 5).

En las regiones norte, centro norte y centro, la actividad agricola se
expandio debido a una mayor produccion de frutas, hortalizas y tubérculos
(principalmente jitomate, tomate verde y aguacate), asi como a una mayor
produccién de cereales y leguminosas (principalmente maiz y trigo). Los
factores que incidieron en la expansion de la produccién agricola en estas
regiones respecto al afio previo fueron una mayor precipitacion, registrada
durante el cuarto trimestre de 2013, asi como la ausencia de heladas
importantes durante la primera parte de 2014. Por su parte, en el sur, el
rubro més afectado fue el de cultivos industriales y forrajes, principalmente
la cafia de azucar, debido a una menor superficie sembrada y a las
excesivas lluvias que se registraron en la regién durante el tercer y cuarto
trimestres de 2013.

La produccidn pecuaria registré variaciones positivas en todas las regiones.

En el centro y el sur, esta expansidn obedecid principalmente a una mayor
produccién de carne de porcino, mientras que en las regiones norte y
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centro norte se debi6 mayormente a un aumento en la produccién de carne
de bovino y leche de bovino, respectivamente. En las regiones centrales,
especialmente en la regidn centro, también se expandid la produccién de
huevo.

Grafica 5
Indice de Produccion Agropecuaria Regional
Variacién anual en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos de la SAGARPA.

Si bien la produccién agropecuaria se redujo en el sur durante el periodo
gue se analiza respecto del nivel registrado en el mismo periodo del afio
previo, los directivos empresariales consultados en esa regién comentaron
gue la rentabilidad de la actividad agropecuaria presenté una mejoria. Asi,
sefialaron que los precios elevados de algunas frutas, del café y del azUcar
condujeron a mayores utilidades en el subsector agricola; dicho aumento
en las utilidades también se observd en el subsector pecuario asociado al
comportamiento de los precios de la carne de res y de cerdo.

1.2.2 Construccioén

Durante el segundo trimestre de 2014 la construccion comenzd a mostrar
una mejoria, aunque su evolucién todavia fue mixta entre las regiones. El
valor real de la produccion en el sector de la construccion se expandié en
las regiones norte y sur, mientras que en las regiones centrales se contrajo.
Asi, la variacion anual de dicho indicador fue 4.6, -6.6, -8.4 y 0.4 por ciento
en el norte, centro norte, centro y sur, respectivamente (Grafica 6a). La
recuperacion de la actividad en el norte y la mejoria en el sur del pais
respecto del afio previo se explica por el crecimiento en el valor de la
construccién privada realizada en esas regiones (20.0 y 2.9 por ciento,
respectivamente, Gréfica 6¢). Por su parte, en la region centro norte el
menor dinamismo de la construccidén contratada por el sector publico no
pudo ser compensado por la mejoria que se registré en la construccion
privada (Grafica 6b y Grafica 6¢). Por ultimo, en el centro del pais tanto la
construccién privada como la publica continuaron sin mostrar una mejoria.
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Valor Real de la Produccion en la Industria de la Construccion por Region
Indice, base segundo trimestre 2008 = 100, promedio trimestral
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del INEGI ajustados por estacionalidad.

b) Publica c) Privada
r 160 Norte 160 Norte r 160
I 150 Centro Norte 150 Centro Norte 150
L 140 Centro 140 Centro L 140

Sur

I 130

F 120

F 110

60

L L 1 1V s 1 s | 1 | L A | A 1
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Los directivos que el Banco de México entrevistd en el norte del pais
comentaron que se observd una mejoria en la construccion privada
residencial, particularmente en el segmento de vivienda media, y una
recuperacion en la construccion no residencial. Esto Ultimo estuvo asociado
al desempefio favorable del sector manufacturero. Por otro lado, sefialaron
gue no se percibié aln un dinamismo sustancial de recursos publicos
destinados a obras de infraestructura, si bien estan en marcha algunos
proyectos, como la linea 3 del metro en Monterrey y el gasoducto Los
Ramones.

En el centro norte y en el centro los directivos consultados opinaron que la
actividad permanecié deprimida en esas regiones durante el segundo
trimestre de 2014. A ello contribuy6 el bajo dinamismo de la obra publica y
la construccion residencial del sector privado. Sin embargo, en el sur
sefialaron que en el margen la construccion publica presentd una mejoria.
Los directivos entrevistados en esta region hicieron referencia a la
ampliacion y remodelacién del puerto de Veracruz y de los puertos
maritimos de Quintana Roo. Asimismo, los directivos mencionaron la
continuidad en la ampliaciébn de la autopista que unira las ciudades de
Mérida y Chetumal, y otras obras de remocién urbana en varias ciudades
de la regién como elementos favorables para la economia de la regién.

1.2.3 Turismo

Las actividades de hoteleria y transporte aéreo continuaron creciendo
durante el segundo trimestre de 2014 en la mayor parte del pais, si bien a
ritmos diferentes entre las regiones. El indicador de ocupacion hotelera
aceler6 su tasa de crecimiento anual en la region centro y, en menor
medida, en la regién sur. ésta pas6 de 3.9 y 3.4 por ciento,
respectivamente, en el primer trimestre del afio a 7.6 y 3.8 por ciento,
respectivamente, en el segundo. En la regién centro norte la ocupacion
hotelera disminuyé el ritmo de crecimiento a tasa anual que mostré en el
trimestre previo, si bien ésta continud siendo relativamente elevada (6.2 por
ciento). En contraste con lo anterior, en el norte la ocupacion hotelera se
contrajo respecto a la observada en el mismo periodo del afio previo
(Gréfica 7a). Por su parte, el indicador de arribo de pasajeros continu6
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expandiéndose. En el sur lo hizo a una tasa de crecimiento anual mayor a
la del trimestre previo (9.2 vs 8.9 por ciento), mientras que en las regiones
norte, centro norte y centro dicha tasa se moder6 (pasé de 8.8, 14.3y 10.1
por ciento a 8.2, 12.2 y 8.1 por ciento; Gréfica 7b).

En el norte, los directivos entrevistados por el Banco de México
mencionaron que la contraccién de la ocupacion hotelera en esa region
puede atribuirse, principalmente, a una elevada base de comparacion
asociada a la realizacion de la Olimpiada y Paralimpiada Nacional en Baja
California durante el mismo periodo del afio previo. En el centro norte, los
directivos indicaron que la actividad hotelera continué creciendo, a pesar de
algunos factores internos que pudieron haber debilitado su ritmo de
crecimiento: las fuertes lluvias de junio y la reduccién de algunas
promociones. Por el contrario, el turismo extranjero fue favorable debido,
principalmente, a la reactivacion del arribo de cruceros a la regién. En el
centro, por su parte, los directivos entrevistados sefialaron que la actividad
turistica en las ciudades de la region tuvo en general una expansion
durante el segundo trimestre de 2014, derivada fundamentalmente del
turismo de negocios nacional, que a su vez favorecio la actividad en el
transporte terrestre. En el sur, los directivos del sector manifestaron que la
actividad continu6 expandiéndose; resaltaron la alta ocupacion durante la
Semana Santa, ademas del turismo de negocios generado por el Tianguis
Turistico celebrado en Cancun en el mes de mayo, y una mayor captacion
de turismo extranjero. Asimismo, dichos contactos manifestaron como
factores positivos la buena conectividad aérea, tanto nacional como
internacional, el adecuado mantenimiento de la infraestructura carretera,
condiciones climaticas favorables, mayor publicidad por parte de los
gobiernos locales, particularmente en las ferias de turismo, asi como el
lanzamiento de promociones y alianzas entre agentes de viajes.

Gréfica 7
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.
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1.2.4 Financiamiento

Durante el segundo trimestre de 2014, en todas las regiones, las empresas
aumentaron el uso del financiamiento proveniente de recursos propios, de
proveedores y de la banca comercial. El indice de difusién de la utilizacién
del financiamiento se situé por encima de 50 puntos en todos los casos
(Grafica 8). En relacion al financiamiento con recursos propios y de
proveedores, la sefial de incremento se fortalecid en todas las regiones,
excepto el centro norte, respecto a la reportada en el trimestre previo
(Grafica 8a y Gréfica 8b). En esta ultima regién, en cambio, se fortalecid
ligeramente la sefial de expansion en el uso del crédito de la banca
comercial (Gréfica 8c).* El fortalecimiento del uso del financiamiento de
proveedores en la mayoria de las regiones fue comentado especialmente
por directivos empresariales entrevistados en la region centro, quienes
lamentaron que dicho aumento fue acompafiado por un mayor retraso en el
pago a clientes por parte de algunas empresas grandes. Esto, en su
opinion, afecto el flujo de efectivo de las empresas pequefias y medianas vy,
por ende, limitd su crecimiento en el trimestre.

Grafica 8
Uso de las Principales Fuentes de Financiamiento
Indice de difusién

a) Recursos Propios b) Proveedores ¢) Bancos Comerciales
90 r 90
80 I 80
S
@ 70 F 70
i
57 57 60 57 L 60
52 5 51
______ 50 —_————— I 50 —_————
k] ) b 40
§ A < < < 3 < < <
s < <
£ 2 EHH HH HH | » 8 HHE HE = | %0 5% HEH HE BE
8 S AR sl S 59 < S « I & 3
:: HH HH BHH [ » :: HH BHE o | :: HH BHH BE
17 wl @ ol @ ole @ 7 7} @ 173 7 17
tt HH HH HE t: HH HE I t: HH HH HE
FE EE HE HBE | © tt EE EHE = c: EE EHE BE
0 + 0
Norte Centro Centro Sur Norte Centro Centro Sur Norte Centro Centro Sur
Norte Norte Norte

Fuente: Banco de México.

1.3 Confianza de los Consumidores

El indice Regional de Confianza del Consumidor, si bien presentd una
recuperacion en el margen en las regiones centrales del pais, durante el
segundo trimestre de 2014 se mantuvo por debajo del nivel que registrd en
el mismo periodo del afio previo (Gréfica 9). Es pertinente sefalar que el
nivel del indicador de confianza de los consumidores por region (mas
elevado en el norte, intermedio en las regiones centrales y mas bajo en el
sur) fue congruente con las diferencias interrregionales en el dinamismo de
los indicadores de actividad econémica.

* Informacion proveniente de la Encuesta de Evaluacién Coyuntural del Mercado Crediticio que
levanta el Banco de México.
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) Grafica 9
Indice Regional de Confianza del Consumidor
Base junio 2008 = 100
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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. Inflacién Regional

La inflacion general anual aumentd hacia el final del segundo trimestre de
2014, como se tenia previsto, debido al desvanecimiento del efecto de una
elevada base de comparacion durante buena parte del primer semestre del
afio en el componente no subyacente, especificamente en el subindice de
productos agropecuarios. Posteriormente, durante julio y agosto se registrd
un aumento adicional en la inflaciébn general anual que obedecié a un
aumento en los precios de algunos productos pecuarios, lo que generd un
incremento en los precios de ciertos alimentos procesados que utilizan a
aquéllos como insumos.

El alza registrada en la inflacion general anual durante julio y agosto fue
mayor en las regiones centro y sur; asi, al cierre del periodo estudiado el
indicador se ubicé por encima de 4 por ciento en las dos regiones referidas
(4.43 y 4.61 por ciento, respectivamente) y por debajo de esa cifra en las
regiones norte y centro norte (3.60 y 3.85 por ciento, Grafica 10).

Gréfica 10
Inflacion General 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.

La inflacion subyacente anual se mantuvo relativamente estable durante el
segundo trimestre de 2014. Luego, durante julio y agosto repuntdé en las
cuatro regiones del pais para ubicarse en 2.99, 3.16, 3.56 y 3.75 por ciento
en el norte, centro norte, centro y sur, respectivamente (Gréfica 11a). Dicho
aumento se asocid principalmente con el incremento que se observé en la
tasa de crecimiento del subindice de precios de las mercancias,
particularmente de algunas mercancias alimenticias como la cerveza v,
mas recientemente, en ciertos embutidos (Gréafica 12a). Por su parte, la
inflacién en los precios de los servicios fue impulsada al alza en el mes de
julio por los incrementos en el precio de los servicios turisticos derivados
del inicio de la temporada vacacional de verano, los que han sido mayores
a los observados en el mismo periodo del afio previo (Gréfica 12b).
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Grafica 11
Inflacion Subyacente y No Subyacente Anuales por Region
Cifras en por ciento
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Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos propios y del INEGI.

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 inflacién no subyacente anual presentd una trayectoria ascendente en
todas las regiones durante el periodo que se analiza, observandose cierta
moderacion en agosto en la regidn norte. Asi, en dicho mes el nivel del
indicador se ubicé en 5.51, 6.30, 7.39 y 7.33 por ciento en las regiones
norte, centro norte, centro y sur, respectivamente (Gréfica 11b). La
evoluciéon de la inflacion no subyacente anual en el segundo trimestre del
afio se asocia, principalmente, con la de los precios agropecuarios. En
particular, con el desvanecimiento de la alta base de comparacién en el
subindice de precios agropecuarios con la que se cont6 en el primer
trimestre (Gréafica 13a). Durante julio y agosto dicha evolucién obedecié de
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manera importante al comportamiento de los precios de algunos productos
pecuarios. Por su parte, la tasa de crecimiento del subindice de energéticos
y tarifas autorizadas por el gobierno presentd, como se anticipaba, una
trayectoria descendente. A esto Ultimo también contribuyeron una
reduccion en el precio del gas doméstico; incrementos en los precios de las
gasolinas en la frontera que fueron menos pronunciados que los del afio
previo; y aumentos en las tarifas de transporte publico de menor intensidad
gue los del afio pasado (Gréfica 13b).

Grafica 13
Inflacion No Subyacente Anual por Rubro y Regién
Cifras en por ciento
a) Agropecuarios b) Energéticos y Tarifas Autorizadas por el
Gobierno
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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
econdmica y la inflacion en las cuatro regiones del pais, asi como los
riesgos que podrian incidir en el desempefio de dichas variables en los
préximos seis y doce meses. La informacidon 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 propositos especificos de este Reporte. La segunda
fuente, ya referida en la Seccién 1, corresponde a las entrevistas que
realizo el Banco de México entre el 16 de junio y el 21 de julio de 2014 a
directivos empresariales de diversos sectores econémicos.’

3.1 Actividad Econdmica

Durante el segundo trimestre de 2014 el indice Regional de Pedidos
Manufactureros, que se deriva de la Encuesta Mensual de Actividad
Econdmica, muestra que las empresas del sector anticipan mayores niveles
de actividad en las cuatro regiones durante el siguiente trimestre (Gréafica
14). Al respecto, en todas las regiones del pais dicha expectativa de
expansion de la actividad manufacturera se sustenta en los aumentos que
esperan en los pedidos nacionales y de exportacion, en el nivel de
produccién y en el personal ocupado. Ademas, en el centro norte y en el
sur las empresas encuestadas prevén una reduccién de los inventarios,
mientras que en el norte y en el centro esperan un ligero incremento en el
tiempo de entrega de los insumos.

Gréfica 14

indice Regional de Pedidos Manufactureros: Expectativas
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1/ Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Banco de México.

®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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Los directivos empresariales entrevistados por el Banco de México
manifestaron que esperan una expansion en la demanda por sus bienes y
servicios, tanto en el horizonte de seis meses como de un afio, siendo la
sefial de expansion ligeramente mas fuerte en el plazo mas largo (Grafica
15a y Gréfica 15b). En opinidon de los citados directivos, las economias
regionales continuaran siendo impulsadas por la demanda externa,
particularmente la del sector automotriz. Asimismo, la expectativa de
expansion se sustenta, en parte, en un desempefio mas favorable de la
demanda interna derivado de una reactivacion de la inversion privada y de
un mayor dinamismo del gasto publico en infraestructura.

Gréfica 15

Demanda Esperada por Directivos Empresariales Entrevistados por el Banco de México Y
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las entrevistas que condujo el Banco de México entre el 16 de junio y el 21 de julio de 2014.

En lo que respecta a las expectativas de generacién de empleo, los
directivos empresariales consultados en general manifestaron que
expandiran el personal contratado por sus empresas durante los siguientes
seis y doce meses, mostrandose, con excepcion del centro, ligeramente
mas optimistas en el plazo mas largo (Grafica 16a y Gréfica 16b). Al
respecto, los directivos entrevistados en el norte y centro norte sefialaron
gue esperan mayores niveles de empleo en las manufacturas y la
construccién, mientras que los contactos empresariales del sur destacaron
las expectativas de generacion de empleo en las manufacturas, el comercio
y el turismo.

Por su parte, en las cuatro regiones la mayoria de los directivos
consultados anticipa mantener o expandir el acervo de capital fisico de sus
empresas (Gréafica 17). Los directivos entrevistados en el norte y centro
norte expresaron que la inversion a realizar serd, en primer lugar, para la
adquisicion de maquinaria y equipo y, en segundo, para mantenimiento y
remodelacion. En el caso de las regiones centro y sur, los directivos
también sefialaron la maquinaria y equipo como el rubro que contribuird en
mayor medida a incrementar el acervo de capital fisico, seguido por la
infraestructura de operacion (asi como tecnologia y software sélo en el
centro).
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Gréfica 16
Expectativas sobre el Personal Contratado de Directivos Empresariales Entrevistados
por el Banco de México
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1/ Resultados obtenidos de las entrevistas que condujo el Banco de México entre el 16 de junio y el 21 de julio de 2014,
Fuente: Banco de México.

Grafica 17
Expectativas sobre el Acervo de Capital de Directivos Empresariales Entrevistados
por el Banco de México, Proximos 12 Meses Y
indice de difusion
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1/Resultados obtenidos de las entrevistas que condujo el Banco de México entre el 16 de junio y el 21 de julio de 2014.
Fuente: Banco de México.

A continuacién se detallan los principales factores que, en opinién de las
fuentes consultadas, impulsardn el fortalecimiento de la recuperacion
econdmica en los siguientes trimestres.
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Regidén Norte

En la region norte un nimero importante de directivos consultados anticipa
un mayor ritmo de crecimiento de la actividad econdmica durante los
siguientes seis y doce meses. El repunte en el crecimiento econdmico
dependerd, en opinion de dichos directivos, del dinamismo de la inversion
publica en infraestructura y del incremento en la inversion privada que
resulte de la implementacién de la reforma en materia energética. Por su
parte, en el horizonte de doce meses, las expectativas de los directivos
empresariales son de un escenario de mayor claridad para la inversion en
el sector energético y una mayor efectividad del gasto publico en la
actividad productiva. Adicionalmente, sefialaron que la economia
continuara expandiéndose apoyada principalmente por la demanda externa
asociada a las exportaciones manufactureras y por elementos de la
demanda interna. Desde una visién sectorial, los directivos empresariales
manifestaron un mayor optimismo en el desempefio del sector automotriz,
de los servicios turisticos y financieros, asi como de algunos giros de
consultoria contable y fiscal. Asimismo, los subsectores de maquinaria y
equipo, industria metalica basica y de bebidas anticipan mejores resultados
en los préximos meses. Por su parte, el sector construccién se estima
registre una recuperacion mas acelerada apoyada en el fortalecimiento del
segmento no residencial, la incipiente recuperacién de la vivienda y por un
dinamismo mas vigoroso de la obra publica. En relacién con esta Ultima, se
puede destacar la préxima conclusion del gasoducto El Sdsabe — Puerto
Libertad, asi como el arranque del tramo Puerto Libertad — Guaymas, en
Sonora; el inicio de la construccién del gasoducto Los Ramones Il en
Nuevo Ledn; y el avance de las obras de la linea 3 del metro en Monterrey.
En la actividad agropecuaria se espera, en términos generales, una
evolucién positiva ante condiciones climéaticas que lucen favorables en
tanto que no se vislumbran episodios de fuertes sequias. En el sector
pecuario el hato ganadero continla en proceso de recuperacion, al tiempo
gue los precios de los productos han repuntado como resultado
principalmente del aumento de la demanda externa.

Regidén Centro Norte

En opinién de los directivos empresariales consultados en el centro norte,
la recuperacion de la actividad econdmica en la mayoria de los sectores se
sustentard tanto en fuentes externas como internas. En el primer caso,
sefialaron que el mayor dinamismo de la economia de los Estados Unidos
es probable que genere un incremento en la demanda de exportaciones de
las industrias automotriz y electrénica. La llegada de nuevas armadoras a
los estados de Aguascalientes y San Luis Potosi, y su consecuente efecto
positivo sobre la produccién de autopartes y los servicios logisticos, en
particular en las actividades portuarias desarrolladas en Manzanillo y
Lazaro Cardenas, indican que el cluster automotriz continuara impulsando
el crecimiento del centro norte. En el segundo caso, la recuperacién que
anticipan se encuentra asociada principalmente a la expectativa de un
mayor dinamismo del gasto publico en infraestructura durante el segundo
semestre de 2014, a la reactivacion de la construccion de vivienda y a la
continuidad del buen desempefio del sector turismo. Relacionado con las
obras de infraestructura, los directivos del centro norte manifestaron su
expectativa de que la mejoria en la conectividad de su regién derivada de la
construccién de la autopista Durango - Mazatlan continle generando
beneficios. En linea con esta expectativa, en el Recuadro 2 se presenta un
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ejercicio en el que se analiza del efecto positivo que ha tenido dicha obra
de infraestructura sobre la regidn centro norte. Asimismo, la productividad
del sector manufacturero regional se vera fortalecida por reducciones en los
costos de la energia a través de la reciente inauguraciéon del gasoducto El
Centenario en Zacatecas y de un parque eolico en San Luis Potosi. Por
otra parte, el gasto publico sera un factor clave para la industria de la
construccién, ya que se ha observado un nimero importante de licitaciones
e inicios de obra en los Ultimos meses, tales como las dos primeras etapas
de la linea 3 y la ampliacion de la linea 1 del tren ligero de Guadalajara, la
construccién del gasoducto Topolobampo - ElI Encino, la ampliacién de la
carretera Ciudad Valles - Tampico y las obras del tinel ferroviario de
Manzanillo. Respecto a la construccion residencial, los directivos
empresariales esperan que la ampliacién del rango de ingresos para
acceder a un subsidio para vivienda sea un factor de impulso adicional en
el sector. Por ultimo, los directivos consultados también sefialaron que el
desempefio positivo del sector turismo continuara en los préximos meses
debido a las mejores condiciones de conectividad y las estrategias de
promocién de algunos destinos turisticos, en especial en las playas del
Pacifico. Dicho dinamismo se vera reflejado en nuevas inversiones del
sector en Nayarit, Jalisco, San Luis Potosi y Aguascalientes.

Regién Centro

En el centro la mayoria de los directivos consultados anticipa una
expansion en el ritmo de actividad econémica tanto en el horizonte de seis
como el de doce meses, la cual estd sustentada en una solida demanda
externa y en la recuperacion de la demanda interna. En el sector
manufacturero, en particular en la industria automotriz, los directivos
consultados esperan una mayor demanda de exportaciones por parte de la
economia de los Estados Unidos. En el mercado doméstico se anticipa una
recuperacion de las ventas de automdviles asociada a las promociones, la
disponibilidad de crédito y a la introduccién de nuevos modelos. En el
comercio la expectativa es de un eventual incremento en el consumo,
derivado de una mejoria en la confianza de los consumidores y de una
mayor disponibilidad de crédito. En el sector de la construccion se espera
un impacto positivo en la actividad derivado de un incremento del gasto
publico en infraestructura. En particular, los directivos entrevistados
destacaron el lanzamiento de licitaciones para la construccion de dos
trenes de pasajeros en la region. En lo que respecta a la construccion
privada, se prevé una recuperacion de la inversién no residencial y de
vivienda media, aunque se mantendria la debilidad en la construccion de
vivienda de interés social. Finalmente, en el turismo las perspectivas
positivas se basan en una mejoria de la confianza de los consumidores
durante los proximos periodos vacacionales, lo cual impactaria al alza la
demanda por servicios de alimentacion, de alojamiento temporal y de
transporte.

Regién Sur

Los directivos consultados en el sur esperan que la expansién de la
demanda por bienes y servicios provenga principalmente del mercado
interno. En particular, un ndmero importante de directivos anticipa que el
gasto publico en infraestructura sera un factor de impulso para la economia
regional. Al respecto, destacan en particular los proyectos de ampliacién y
remodelacién de los puertos de Veracruz y Tuxpan, asi como la
construccion del tren transpeninsular. Adicionalmente, la etapa final de la
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construccién de infraestructura deportiva para la celebracion de los Juegos
Centroamericanos en Veracruz contribuird a la reactivacion de la industria
de la construccién. En cuanto a la actividad turistica, los directivos esperan
gue ésta continle en expansién, apoyada por mejoras en la conectividad
aérea nacional e internacional, los programas de promocion turistica, el
turismo de negocios y la llegada de visitantes con motivo de los Juegos
Centroamericanos. Las mejores perspectivas turisticas se han reflejado en
un aumento de la oferta hotelera en Cancun, la Riviera Maya, Huatulco y
Ciudad del Carmen. Por otra parte, directivos del sector financiero
seflalaron que existen planes mas ambiciosos para reactivar el crédito
empresarial, hipotecario y al consumo privado en la regién. En el sector
energético, algunos directivos empresariales indicaron que existe una
perspectiva favorable para los proximos meses asociada a las inversiones
en la industria petroquimica en el sur de Veracruz. En cuanto a los servicios
logisticos, funcionarios portuarios anticiparon un incremento en el
movimiento de carga en general a partir de septiembre, y en particular de
automoviles para exportacion.

Si bien los directivos consultados anticipan que continde la recuperacion de
la actividad economica en sus regiones, también mencionaron los
principales riesgos que perciben para los proximos seis y doce meses.
Entre los riesgos al alza para la actividad econémica regional, los directivos
de todas las regiones destacaron una inversion publica en infraestructura y
niveles de inversién privada mayores a los esperados. En este sentido
destacaron la importancia de la adecuada implementacion de las reformas
estructurales. Asimismo sefialaron como riesgo al alza, principalmente en la
region norte, que la recuperacion de la actividad econémica en los Estados
Unidos sea mas vigorosa que la anticipada. Entre los riesgos a la baja, en
las cuatro regiones mencionaron la posibilidad de un deterioro en la
percepcidn sobre la seguridad publica y que el efecto de las modificaciones
fiscales que entraron en vigor en 2014 sobre el flujo de efectivo de las
empresas se prolongue méas de lo esperado. Los directivos también
seflalaron como riesgo a la baja un retraso en la ejecucion del gasto publico
a nivel local.
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Recuadro 2
Infraestructura de Transporte y Acceso al Mercado Interno en las Regiones de México

1. Introduccidn

En Reportes previos se sefialo la importancia de la
infraestructura de transporte para el desarrollo
econémico de las regiones y se analizé la relacion
entre la productividad y la provision de
infraestructura a nivel regional." Un ejemplo de ello,
en opinion de los directivos empresariales de la
region centro norte entrevistados para este Reporte,
es la autopista Durango-Mazatlan. Esta ha venido
generando beneficios, que se esperan continden en
el mediano y largo plazos, por la mejoria que
produjo en la conectividad de la region.

En linea con esta expectativa, en este Recuadro se
analiza el efecto de dicha obra de infraestructura
sobre el valor del mercado al que tiene acceso la
region centro norte. En particular, se aplica la
metodologia desarrollada en Pérez Cervantes
(2014b) con el objetivo de determinar las zonas que
incrementaron el valor de su mercado potencial
como consecuencia de la mejoria en la conectividad
derivada de construccién de dicha autopista.

La autopista Durango-Mazatlan tiene una longitud
de 230 kilometros, cuenta con dos carriles de
circulacion con secciones de cuatro carriles,
velocidad de 110 kilémetros por hora, 115 puentes,
viaductos y pasos a desnivel, asi como 61 tuneles.
Esta autopista, terminada en 2013, redujo a la mitad
el tiempo de traslado entre Durango y Mazatlan.

Los resultados del analisis sugieren que la mejoria
en la provision de infraestructura asociada a dicha
autopista redujo los costos de transporte y elevo el
valor del mercado potencial de localidades situadas
en vastas zonas de la region centro norte, asi como
en ciertas partes de la region norte del pais.

2. Metodologia

El andlisis parte del supuesto de que cuanto mejor
es la infraestructura de transporte, menor es el
costo en que incurren los productores locales para
transportar una unidad de su producto hasta donde
ésta es demandada y, en consecuencia, mayor es el
valor del mercado al que tienen acceso dichos
productores. Este concepto, también conocido como
potencial de mercado (Harris (1954)), establece que
la demanda potencial por los bienes producidos en
una localidad se puede aproximar como la suma
ponderada del ingreso en las demas localidades,

1 Véanse los Recuadros “Opinién de Directivos Empresariales
sobre Obras Regionales de Infraestructura’, y “Diferencias
Regionales en la Productividad del Trabajo de la Industria
Manufacturera ¢C6mo se Relacionan con la Provisiéon de
Infraestructura?”, en el Reporte sobre las Economias
Regionales de Octubre-Diciembre 2011 y de Octubre-Diciembre
2012.

donde las ponderaciones son inversamente
proporcionales a los costos de transporte (Hanson,
2005). Asi, el valor del mercado al que tiene acceso la
localidad i, AM;, tipicamente se representa por la
siguiente formula:

N
=Y et
T Ler@ et
j=1
donde: Y;

; es el ingreso total en la localidad j, para
j=1,--,N; N es el nimero de localidades en el pais; y
CT(i,j) son los costos de transporte de un bien entre la
localidad i y cualquier localidad j. El parametro ¢ > 1 es
la elasticidad de sustitucion entre los bienes que se
producen en las distintas localidades (cuanto mayor es
la posibilidad de sustitucion entre los bienes producidos
en distintas partes del pais, mas importantes son los
costos de transporte en la determinacion del valor del
mercado potencial). En la literatura sobre este tema, en
general se supone que el costo de transporte entre dos
localidades, CT(i,j), depende positivamente del tiempo
gue se tarda en trasladar un bien de una a otra, t(i,j).
Asimismo, se considera el efecto de costos fijos de
transporte, CF. Si A es la tasa de crecimiento del costo
de transporte por unidad de tiempo de traslado,
entonces la funcién de costos es la siguiente:

In[CT(i,j)] = CF + A = t(i, ),

1)

(2)

donde CT(i,j) =1 sii =j. Para estimar el tiempo de
viaje t(i,j) entre cualquier par de localidades i y j del
pais, se encontraron los posibles trayectos entre ellas y
se identificaron sus caracteristicas (asfaltado o
terraceria; numero de carriles, etc.). Para esto se
utilizaron datos de carreteras, caminos y rutas
maritimas del Mapa Digital de México v5.0 del INEGI.

Una vez identificado el tipo de via de transporte, se
asignoé un tiempo de recorrido en funcion de la distancia
y la velocidad a la que se puede transitar en cada una
de los distintos trayectos. Finalmente, una vez
caracterizada de esta manera la red de transporte, se
utilizé el algoritmo de Dijkstra (1959) para obtener el
menor tiempo de viaje entre cualquier par de
localidades; es decir, el algoritmo identifica, de todos los
posibles trayectos entre cualquier par de localidades i y
j, aquél que requiere el menor tiempo de traslado.?

Asi, el costo de transporte entre las localidades se
puede inferir de la férmula (2), dados los valores de los
parametros CF y A. La estimacion de éstos se realiza
utilizando los datos sobre precios de un subconjunto de
bienes, a saber, aquéllos que se producen en

2 Véase Donaldson (2010), Pérez Cervantes (2014a), Pérez
Cervantes (2014b) y Sandoval Herndndez (2014) para una discusion
mas técnica de la estimacion del tiempo de viaje.
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un namero reducido de localidades y se consumen
en muchas. Dichos parametros se obtienen de
relacionar los precios en destino con los precios en
origen y el tiempo de viaje entre origen y destino,
controlando por efectos fijos de tiempo, localidad de
origen y destino, y tipo de bien o caracteristicas del
transporte.

3. Datos y Estimacién

Dado que la estimacién de la funcién de costos (2)
se realiza utilizando los datos sobre precios de
bienes que se producen en un ndmero reducido de
localidades y se consumen en muchas, en este
Recuadro se utilizaron los precios del aguacate en
las distintas centrales de abasto del pais. La
eleccion del aguacate se debié a que su produccién
se concentra en algunas zonas del estado de
Michoacan (86 por ciento) y su consumo se realiza
practicamente en todo el pais.®

Los resultados de la estimacién fueron CF = 0.055 y
A=0.002. Es decir, asumiendo que todo el
diferencial en precios entre origen y destino es por
costo de transporte, se encontrd que el precio sube
5.5 por ciento al salir de la zona de produccién, y
luego aumenta 4.8 por ciento por cada 24 horas de
transporte.

Una vez estimados los costos de transporte CT(i, )
para todo par de localidades (i,j), se utilizd la
férmula (1) para calcular el valor del mercado
potencial de éstas, en la que el ingreso total Y;
corresponde al ingreso municipal en el afio 2010
estimado con informacién del CONEVAL y del
INEGI. Finalmente, se supuso que 0=9, siguiendo a
Caliendo y Parro (2012). Los parametros usados en
este ejercicio se resumen en el Cuadro 1.

Cuadro 1
Resumen de Parametros

Parametro Significado Valor
N Numero de’n‘ynlmplos en 2,456
Meéxico
CE Oost? fijo adicional fusra 550
del area de produccion
N Costo adicional por cada 0.2%

hora de transporte
Basticidad de sustitucion
(o] entre productos de 9
diferentes municipios

3 Los datos sobre los precios del aguacate se obtuvieron del
Sistema Nacional de Informacién e Integracién de Mercados
(SNIIM) de la Secretaria de Economia, el cual ofrece
informacién diaria sobre el comportamiento de los precios al
mayoreo de un conjunto de bienes agropecuarios. La variedad
analizada es la de aguacate Hass de primera calidad, para la
cual se cuenta con datos diarios desde el 3 de enero de 2011
hasta el 21 de enero de 2014.

4. Efecto de

la Construccion de la Autopista
Durango-Mazatlan sobre el Mercado Potencial

La metodologia permite calcular de manera aproximada
el cambio en el valor del mercado potencial que resulta

de

la construcciéon de obras de infraestructura de

transporte. Dicho calculo es aproximado porque solo
mide el impacto de corto plazo: el cambio inmediato en
el valor del mercado nacional al que tienen acceso las
localidades, derivado de una reduccion en los costos de
transporte por la mejoria en la infraestructura carretera.
Asi, no se toman en cuenta los efectos de equilibrio

general

gue ocasionaria en el PIB municipal, la

migracién, y los costos de los factores.”

Para evaluar este efecto se agrega la nueva via de
transporte a la red de transporte existente y se recalcula

el

valor del mercado al que tienen acceso las

localidades de todo el pais. El cambio en el valor del
mercado potencial se deriva de la nueva configuracion
de tiempos 6ptimos de viaje y, por ende, de los nuevos
costos de transporte entre las localidades.®

En la Figura 1(a) se presenta la ubicacidon geografica de
la autopista Durango-Mazatlan. La Figura 1(b) muestra
las zonas de la regidn centro norte que habrian tenido
un cambio en el valor del mercado al que tienen acceso
como consecuencia de la construccion de la autopista.

4

5

Figura 1
a) Nueva Autopista Durango-Mazatlan

- (‘Durangn

Mazatlan

Se esperaria que en un marco de equilibrio general aquellas zonas
en las que aument6 el valor de su mercado potencial presenten
mayores niveles de actividad comercial, menores precios y un
incremento en su poblacion.

Cabe sefialar que el andlisis presentado no considera el costo de
peaje de la nueva autopista. Ello afectaria los resultados soélo si
dichos costos fueran relativamente elevados en comparacién con la
disminucién en el tiempo de traslado.
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b) Cambio Estimado en el Valor del Mercado Potencial

Millones de Pesos

0 750 1500+

Fuente: Estimaciones del Banco de México con base en datos del
INEGI, SNIIM y CONEVAL.

Se observa que los beneficios de la nueva autopista
se extienden por una vasta zona de esta region, asi
como de algunas partes de la region norte. Este
resultado se debe a que la reduccion del tiempo de
viaje entre Mazatlan y Durango reduce el tiempo de
traslado y, por lo tanto, el costo de transporte en los
trayectos entre otras localidades. En particular,
dicha carretera reduce los costos de transporte
entre las localidades del noroeste y del noreste del
pais. Asi, por ejemplo, en la Figura 1(b) destaca que
una de las zonas beneficiadas es el sur de la
Peninsula de Baja California, debido a su
vinculacion con la zona mas inmediata de influencia
de la autopista Durango-Mazatlan a través de los
transbordadores Mazatlan (Sinaloa) - La Paz (Baja
California Sur), Topolobampo (Sinaloa) - La Paz, y
Guaymas (Sonora) - Santa Rosalia (Baja California
Sur). Cabe agregar que, en opinién de los directivos
empresariales citados, el efecto positivo habria sido
mas notable en la actividad de los sectores turismo,
comercio y agropecuario.

5. Consideraciones Finales

En este Recuadro se analiz6 el efecto de la
construccion de la autopista Durango-Mazatlan
sobre el acceso al mercado interno que tienen las
localidades de la region centro norte. Se encontré
que la mejoria en la provisién de infraestructura
asociada a dicha autopista redujo los costos de
transporte y elevo el valor del mercado potencial de
localidades situadas en vasta zonas de las regiones
centro norte y norte del pais.

Este tipo de analisis es relevante toda vez que permite
identificar las zonas geograficas en donde podria
detonarse, en el margen, un mayor desarrollo
econémico derivado de la provision de infraestructura
de transporte.

Como se sefiald, los resultados de este ejercicio son
aproximados y estiman el impacto de corto plazo de la
construccion de infraestructura de transporte. En
particular, no se consideran los efectos de dichos
proyectos en el PIB regional, en la migracién inducida,
en la inversion sectorial o en los costos de los factores
de producciéon. Sin embargo, son ilustrativos de los
beneficios que en el corto plazo se podrian observar en
las localidades de las regiones centro norte y norte.
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3.2 Costo de Insumos, Salarios e Inflacion

Los directivos empresariales consultados en todas las regiones esperan
gue la holgura del mercado laboral se mantenga tanto en el horizonte de
seis como de doce meses, lo cual se refleja en sus expectativas de que el
ritmo de crecimiento de los costos salariales en los horizontes referidos sea
menor que en el afio previo (Gréfica 18a y Gréfica 18b). Asimismo, las
expectativas de los directivos entrevistados en todas las regiones indican
gue éstos anticipan un menor ritmo de crecimiento anual en los precios de
los insumos que se utilizaran en sus empresas durante los siguientes seis y
doce meses (Gréfica 19a y Grafica 19b).

Grafica 18
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las entrevistas que condujo el Banco de México entre el 16 de junio y el 21 de julio de 2014.

En opinion de los directivos empresariales consultados, y de manera
congruente con el comportamiento esperado de los precios de los insumos
y los costos salariales, durante los siguientes seis y doce meses los
precios de venta aumentaran a un ritmo menor al observado durante el
afo previo (Gréfica 20a y Gréfica 20b).
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Gréfica 19
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Indices de difusion
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1/ Resultados obtenidos de las entrevistas que condujo el Banco de México entre el 16 de junio y el 21 de julio de 2014,
Fuente: Banco de México.
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Fuente: Banco de México.
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4. Consideraciones Finales

Las economias regionales presentaron un mayor dinamismo en el segundo
trimestre de 2014 en comparacion con el trimestre previo. La actividad
econdmica en las regiones fue impulsada por la expansion de la demanda
externa y una mejoria en la demanda interna. La region norte fue la que
presentd una expansion mas vigorosa, seguida por las regiones centrales,
lo que se reflejd6 en los indicadores regionales de produccion
manufacturera, ventas al menudeo, construccién privada y trabajadores
afiliados al IMSS. La produccién agropecuaria se expandié a tasa anual en
todas las regiones, exceptuando al sur. No obstante, en esta Ultima region
los productores agropecuarios en general se beneficiaron de un incremento
en la rentabilidad de sus negocios, especialmente en el subsector
ganadero. Asimismo, todas las regiones se beneficiaron del fuerte
crecimiento en la actividad turistica, asi como de la expansion en el uso del
financiamiento por parte de las empresas.

Los directivos empresariales entrevistados por el Banco de México para
este Reporte anticipan que la demanda por sus bienes y servicios seguira
expandiéndose durante los siguientes seis y doce meses en todas las
regiones. En consecuencia, dichos directivos en su mayoria manifestaron
gue aumentaran el personal contratado en sus empresas y que realizaran
inversiones, principalmente en maquinaria y equipo. Las fuentes
consultadas comentaron que la expansion esta sujeta a diversos riesgos,
tanto al alza como a la baja, asi como externos e internos.

Hacia el final del segundo trimestre de 2014 la inflacion general anual
repuntd en las cuatro regiones del pais como resultado del
desvanecimiento de una elevada base de comparacién en los precios de
ciertos productos agropecuarios durante buena parte del primer semestre
del afio. Posteriormente, durante julio y agosto se registré un aumento
adicional en la inflacion general anual que obedecié principalmente al
incremento en los precios de algunos productos pecuarios y de ciertos
alimentos procesados derivados de éstos.

Respecto a las perspectivas sobre la inflacién, en todas las regiones los
directivos empresariales consultados anticipan, para los siguientes seis y
doce meses, tasas de crecimiento anual menores a las registradas durante
el afio previo tanto en los costos salariales, como en los precios de sus
insumos y en los precios de venta de los bienes y servicios que ofrecen.

Reporte sobre las Economias Regionales Abril - Junio 2014 29



Banco de México

30

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 dividi6 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 Meéxico, y
posteriormente se obtiene la cifra acumulada para el trimestre
correspondiente.

Electricidad por Regidn: representa el promedio de los indicadores
desestacionalizados de generacion y consumo de electricidad por entidad
federativa que publica el INEGI, ponderados por la importancia del PIB de
los sectores electricidad, gas, y agua de cada estado en la region
correspondiente.

Empleo Regional del IMSS: este indicador corresponde al niumero de
trabajadores permanentes y eventuales asegurados en el IMSS,
informacién desestacionalizada por el Banco de México por entidad
federativa y por tipo de empleo, y agregada a nivel regional.

Indicador Regional de Manufacturas: éste se estima como el promedio
de los indicadores desestacionalizados de produccién manufacturera por
entidad federativa que publica el INEGI, ponderados por la importancia del
PIB de la industria manufacturera de cada estado en la regién a la que
pertenece.

Indicadores Regionales de Ventas: estos indices se obtienen de agregar
a nivel regional los indices desestacionalizados de ventas netas al
menudeo y mayoreo de establecimientos comerciales por localidad del
INEGI. Las cifras a nivel regional se obtienen en dos etapas: en la primera,
se ponderan las cifras de venta por localidad segun el tamafo relativo de la
misma en la entidad; en la segunda etapa, los valores por region
corresponden al promedio ponderado de los valores por entidad, donde la
ponderacion refleja la importancia a nivel regional del PIB estatal en los
sectores de comercio, restaurantes y hoteles (en el caso de las ventas al
mayoreo se considera adicionalmente la importancia de los sectores
transporte, almacenaje y comunicaciones).

indice Coincidente Regional: el indice Coincidente Regional (ICR) es un
indice compuesto coincidente mensual de la actividad econdémica regional,
disefiado por el Banco de México con informacién disponible a nivel
regional y con base en la metodologia del National Bureau of Economic
Research (NBER) y el Departamento de Comercio de Estados Unidos. El
ICR se calcula a partir de cinco indicadores de actividad
desestacionalizados, que tienen un comportamiento coincidente con el ciclo
econdmico regional: empleo en el sector formal, ventas al menudeo, ventas
al mayoreo, produccién manufacturera, y generacion y consumo de
electricidad (esta ultima variable refleja la actividad en diversos sectores
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econdmicos). Los componentes del indice se estiman con base en
estadisticas del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), con
excepcion del indicador de empleo, que se computa a partir de datos del
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS).

La disponibilidad del ICR comprende desde enero de 2003 hasta el
presente, debido a que en ese periodo se encuentran datos para todos los
componentes. El indice esta disefiado de manera que su variacién mensual
refleje el promedio de las variaciones mensuales normalizadas de los
indicadores componentes. La normalizacion, en el caso del presente
Reporte, se realizd utilizando la informaciéon sobre dichos indicadores
componentes hasta el mes de marzo de 2012. Los datos del ICR de los
ultimos tres meses corresponden a un prondstico, razén por la cual se
encuentran sujetos a posibles revisiones. El pronostico se obtiene de un
andlisis econométrico, realizado por el método de componentes no
observables, de las estadisticas disponibles sobre los indicadores
componentes por sector econdmico en cada una de las regiones. Cabe
sefalar que, en el caso del empleo formal por sector, los datos utilizados
son siempre oportunos.

La magnitud de las variaciones del ICR no es directamente comparable con
la del PIB. La principal utilidad del ICR consiste en sefialar la direccion de
los cambios en el nivel de actividad econdmica regional y determinar la
intensidad de éstos en comparacion con los exhibidos por el mismo
indicador en distintos momentos del tiempo.

indice de Produccion Agropecuaria Regional: el indice de Produccion
Agropecuaria Regional (IPAR) es un indice trimestral que mide la
produccién agricola regional, disefiado por el Banco de México con
informacién 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 seleccionar los productos que forman parte de cada IPAR: aquellos
productos para los que SAGARPA publica avances de produccién mensual
y aquéllos que registraron produccién 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, brdcoli, 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.
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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 que representan del valor total de la produccion en 2006-2007,
siguiendo la metodologia de FAO de tomar un promedio de produccion
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 produccion 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 ponderacién 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.

indices Regionales de Confianza del Consumidor, Expectativas sobre
el Mercado Laboral por Region y Situaciéon Econdmica Esperada por
Regién: estos indices se calculan a partir de los microdatos de la Encuesta
Nacional sobre Confianza del Consumidor (ENCO) y corresponden a la
version regional de los indices calculados por el INEGI a nivel pais. El
primero de ellos se calcula con base en las preguntas de la encuesta sobre
la situacion actual, asi como la esperada para los proximos 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 difusién 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 céalculo 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 evolucién de las variables mencionadas:
“aumentd”, que tiene un valor de 1.0; “sin cambio”, que vale 0.5; y
“disminuy6” con un valor de 0.0; lo anterior con excepcion 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 expansién de la actividad; si el indice es menor a
50, refleja condiciones menos favorables; vy, si el indice es igual a 50, revela
gue no hubo cambio en la percepcion de los empresarios con respecto al
mes previo. El ajuste por estacionalidad se efectua utilizando un método
para series cortas.
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Las consultas a los representantes de las empresas se realizan mediante la
Encuesta Mensual de Actividad Econ6mica 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 disefo
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 Economicos 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 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.

Ocupacién Hotelera en Centros Turisticos por Region: el indice
trimestral de cuartos ocupados mide la utilizacién de la oferta hotelera en
59 centros turisticos de playas y ciudades, en las cuatro regiones del pais.
Este indicador se estima con base en el promedio diario de cuartos
disponibles y en el porcentaje de ocupacion semanal que publica la
Secretaria de Turismo. Los datos trimestrales por regién 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 inicio en
2010 un programa de entrevistas periddicas a directivos empresariales de
su red de contactos regionales respecto a sus expectativas sobre la
actividad econémica y los precios. En las entrevistas se pregunta a los
representantes de las empresas sobre la evolucidon 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 econémica durante los meses siguientes.
Las entrevistas se realizan por teléfono o0 personalmente a
aproximadamente 500 contactos empresariales de distintos sectores
econdmicos 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 16 de junio y el 21 de julio de 2014). En todos los casos
la informacién recabada es de cardcter confidencial. Las entrevistas son
realizadas por los economistas de las Delegaciones y Coordinaciones de
Economistas Regionales del Banco de México.

Uso del Financiamiento por Regidn: 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
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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 registr6 cambios.

Valor Real de la Produccidn en la Industria de la Construccion por
Regibn: 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 produccién estatales a nivel regional;
en segundo lugar, los datos regionales son desestacionalizados;
finalmente, con los datos desestacionalizados se genera un indice para
cada regién con base junio 2008=100.
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