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El reporte trimestral de Econosignal analiza la economia
mexicana desde un punto de vista macroecondmico, sectorial
y estatal. Asimismo, provee prondsticos de una extensa
cantidad de variables, que lo ayudaran a potencializar la
planeacidn financiera y estratégica de su negocio. A
continuacion encontrara la version ejecutiva.

Si busca reducir la incertidumbre para mejorar la planeacion y
la generacion de presupuestos, le podemos cotizar la version
extendida de este reporte, que abarca prondsticos a 5 afios
para mas de 300 variables econdmicas, escribiendo a:
econosignal@deloittemx.com.

Tiempo de lectura: 5 minutos
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Resumen

La expansion fiscal impulsaria el crecimiento en 2024

Prevemos que la economia mexicana
concluya 2023 con una expansién del
3.4%, hilando tres afos consecutivos
con crecimientos por arriba del 3.0%.
Para 2024, esperamos que el ritmo
se modere a 2.5%. Con elecciones
presidenciales, estatales y en ambas

Macroeconomia

2.5% en 2024.

hacia el cierre del afio.

en los siguientes meses.

Industrias
Prondsticos de crecimiento en 20241

Construccion
+4.1%

Mejor desempeiio

£
Telecom
+4.7%

camaras, el fuerte gasto publico
aprobado impulsaria el crecimiento,
aunque en parte se veria
contrarrestado por una inflacién aun
por encima de la meta del Banco
Central y por una politica monetaria
restrictiva que se mantendrd por mas

Estados

El PIB de México creceria 3.4% en 2023 y

Inflacion general concluiria 2024 en
4.0%; pero la subyacente en 4.4%.

Tipo de cambio se situaria en $18.5

La tasa de referencia comenzard a bajar

tiempo. Entre los sectores econdmicos
gue mas avanzarian este afio, se
encuentran las telecomunicaciones y
la construccidn, mientras que la
mineria y la industria alimentaria
estarian del lado mas débil.

Prondsticos de variacion
del PIB en 20241

@ Menor que 1.5%
® Mayor a 3.5%

Veracruz @ Campeche

o

Tabasco @ Quintana Roo

Peor desempeiio

X [
Salud
+1.3%

Turismo
+3.5%

O

Ind. Alim.
+0.5%

&

Mineria
+0.8%

1. Estados e industrias con el mejor y peor desempefio esperado para 2024, para ver detalle sobre los prondsticos de 2023, dirigirse a cada seccidn correspondiente. | Fuentes: Instituto

Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) y Banco de México.
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Economia global

Grafica 1. El crecimiento econdmico global se moderara a 2.9% en 2024
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Grafica 2. Tasas de interés en paises desarrollados
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El crecimiento del PIB global
resultd mas fuerte de lo
esperado en 2023, pero se
anticipa que se modere en 2024
debido, sobre todo, a altas tasas
de interés y a un comercio
exterior mas débil.

La inflacién global ha caido desde una tasa
anual de 10.4% en 2022 a 5.5% en
noviembre 2023. Esto debido a varios
factores: la caida en los precios del
petréleo, mejores tiempos de entrega y
una menor demanda debido a las
condiciones financieras mas estrictas. Con
la inflacidn a la baja, esta claro que los
principales bancos centrales del mundo
han terminado de subir las tasas. La
pregunta ahora es écuando comenzaran a
bajarlas? Los banqueros centrales
sugieren que esto podria tomar algunos
meses. Los mercados financieros, sin
embargo, estdn descontando que algunos
paises desarrollados empezaran a recortar
las tasas de interés tan pronto como en
marzo, incluyendo a la Reserva Federal.
De cualquier forma, es muy probable que
las tasas estén mas bajas en los préximos
12 meses respecto al nivel que estan
ahora, salvo acontecimientos
inesperados, como conflictos geopoliticos
gue podrian presionar los precios del
petréleo. Las menores tasas de interés
contribuirian a un mayor crecimiento para
el 2025. El caso de China es un poco
distinto, ya que enfrenta numerosos
obstaculos que probablemente limitaran
el crecimiento en el corto y largo plazo.
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Economia mexicana

Tras la publicacién del IGAE de octubre

(-0.1% m/my 3.5% anual), vemos que
la economia perdié impulso a finales
del afio pasado. Debido a esto, es
probable que la economia mexicana
cierre el 2023 con una expansion
ligeramente menor que nuestro
estimado previo de 3.5% (en 3.4%).

Economia mexicana creceria
2.5% en 2024, pero se
desaceleraria a 1.4% en 2025.

Para este ailo, mantenemos nuestra
proyeccién del PIB de 2.5%. El impulso
provendria, principalmente, de la
politica fiscal expansiva aprobada en el
Paquete Econdmico 2024 que
contempla mayores pagos de
pensiones y subsidios, lo que
beneficiard al consumo privado.
Asimismo, las inversiones por
nearshoring seguirian llegando, lo que
ayudaria a contrarrestar el menor
gasto en inversion publica previsto
para la segunda mitad de 2024. Del
otro lado de la balanza, esperamos
que las cifras relacionadas con el
comercio exterior se mantengan
débiles, de la mano de un menor
optimismo global.

Debido a que este afio la
economia continuard su racha
de crecimiento, la inflaciéon
seguira bajando gradualmente,
lo que dificultara el ciclo de
recortes del Banco de México.

Si bien el indice de precios mantiene
su tendencia a la baja, el ritmo al que
lo hace es cada vez mas lento.

Grafica 3. Proyectamos un crecimiento de 2.5% en 2024
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Fuente: INEGI y los estimados son de Econosignal.

Grafica 4. Composicion del gasto publico fijado en el Paquete Econémico 2024

Miles de millones de pesos de 2024
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Fuente: Criterios Generales de Politica Econdmica 2024, Secretaria de Hacienda.
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De hecho, en diciembre volvié a
aumentar, concluyendo el afio en
4.66%, desde 4.32% en noviembre y
guedando por arriba de las
expectativas que estimaban que la
inflacion cerraria en 4.5% anual. En
este contexto, Banco de México
(Banxico) utilizé un tono mas agresivo
en su reunion de diciembre e incluso
aumentd sus prondsticos de la
inflacion subyacente. Debido a esto,
ahora estimamos que Banxico esperard
a tener los resultados de inflacién de
enero (que se publicaran el 8 de
febrero), asi como el impacto del
aumento al salario minimo aprobado
para 2024, y, que serd hasta la reunién
del 21 de marzo cuando realice el
primer recorte de 25 pb. De esta
forma, modificamos nuestro estimado
de la tasa a 9.5%, desde 9.0% para el
cierre de 2024.

Grafica 5. Se mantendra una politica monetaria restrictiva en 2024
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Fuentes: INEGI y Banco de México.
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Tabla 1. Prondsticos macroecondmicos

@ PIB (var. % real anual) 2.5% 1.4%
Inflacidn (var. % anual, cierre de afio) 4.0% 3.7%
9 Tipo de cambio (USD/MXN, cierre de afio) $18.5 $19.2
e Tasa de interés (%, cierre de afo) 9.50% 7.00%

Contamos con
pronosticos de muchas
mas variables
econdmicas que son
elementales para una
buena planeacion
financiera.

éLe gustaria
conocerlos?
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Las entidades federativas con mayor
avance en el primer semestre de 2023
fueron Tabasco (11.1% anual),
impulsado por la construccién de la
refineria de Dos Bocas y el incremento
en la produccidn de petréleo; asi
como Oaxaca (10.6% anual) y
Quintana Roo (8.0% anual), con
mejoras debido principalmente a la
actividad relacionada con el turismo.
Por lo que, para cierre de 2023, se

prevé que permanecerdan en los
primeros lugares de crecimiento.

En el lado contrario, se encuentra
Zacatecas que crecié 0.8% anual,
debido a una caida en sus actividades
secundarias, especialmente la
manufactura (-6.0%); y Nayarit que
tuvo una mejora de sélo de 0.4%, por
un retroceso en la produccidn agricola
y por el lento avance en la actividad
turistica.

4.3%
3.2%
2.9%
4.6%
2.6%
3.5% 3.1%
3.5%
0.4%
3.0% 2.6%
2.6% 2.2%
var. % .

-1.3% 11.1% 1.7%

Mientras que Tamaulipas decrecié
1.3%, debido al retroceso en la
manufactura y una menor demanda
externa.

Para 2024, esperamos que cerca del
90% de los estados alcancen o rebasen
sus niveles prepandemia, destacando
algunos estados del norte como Nuevo
Ledn y Baja California, beneficiados por
el nearshoring; y del sureste mexicano
como Tabasco y Quintana Roo.

3.6%

2.4%

2.7%

3.2%

2.9%

1. Con base en el Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal, en valores constantes a precios de 2018. Ultima informacién disponible. |

Fuente: INEGI.
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Mapa 2. Inflacién interanual Grafica 6. Exportaciones trimestrales, al 3T de 2023
INCP; variacion porcentual, enero de 2024
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Grafica 7. Tasa de desocupacion y subocupacion

Mapa 4. Tasa de nformalidad % de la PEAy % de la poblacién ocupada, 3T de 2023
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*PEA es la Poblacién Econdmicamente Activa. | Fuentes: INEGI, Secretaria de Economia (SE) y Banco de México.
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Grafica 8. Inversion extranjera directa (entradas)
Variacion anual porcentual y participacion estatal respecto al total, al 3T de 2023
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Tabla 2. Sector con mayor IED dentro de cada estado; al 3T 2023
Millones de ddlares

Sectores / estados m Sectores / estados m

Fabricacion de equipo de transporte 7,640 Instituciones de intermediacion crediticia 6,106
Aguascalientes 1,349 Ciudad de-México 4,466
San Luis Potosi 1,143 Hidalgo 35
México 698 Chiapas 32
Guanajuato 657 Tabasco 30
Chihuahua 640 Guerrero 26
Coahuila 538 Oaxaca 25
Baja California 492 Durango 18
Puebla 396 Colima 13
Tamaulipas 98 Campeche 12
Industria de las bebidas y el tabaco 2,253 Tlaxcala 11
Jalisco 465 Industria quimica 1,402
Servicios de alojamiento temporal 2,187 Querétaro 137
R Baja California Sur 835 Morelos 105
Quintana Roo 676 Industrias metalicas basicas 2,554
Nayarit 231 Nuevo:Leon 1,403
Sinaloa 66 Veracruz 552
Yucatén 61 Mineria de minerales metalicos y no metalicos 2,164
Servicios relacionados con el transporte 319 Sonora 1,984
Michoacan 71 Zacatecas 283
Fuente: SE.
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Prondsticos y

supuestos

Mapa 5. PIB estatal estimado al cierre de 2023

Variacioén porcentual anual
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Tabasco tendra uno de los crecimientos mas altos en 2023, gracias al aumento en la produccion petroleray
la construccién de la refineria de Dos Bocas.

Las entidades con alta participacién en la actividad turistica, principalmente con turismo internacional,
tendrian los mayores crecimientos.

La construccidn del Tren Maya impulsaria a los estados de sureste mexicano.

El progreso de los estados exportadores se mantendra positivo, pero con menor dinamismo.

El nearshoring se presenta como una oportunidad de crecimiento para algunos estados industriales del
Bajio y la regién norte del pais.
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Prondsticos y
supuestos

Mapa 6. Prondstico del PIB para 2024

Variacioén porcentual anual @

Rango de los prondsticos

Menor que 1.5%

Entre 2.5%y 3.5%

Mayor a 3.5%

Mich Mex

Gro

¢ Esta pensando en
expandir o mover
SU negocio?

El nearshoring seguira siendo propulsor econdmico
para los estados industriales (del Bajio y del norte del Cont
pais) y la CDMX. ontamos con

pronosticos a cinco afios

. : para todos los estados
Se realizaran votaciones para gobernadores en nueve S
estados: Ciudad de México, Chiapas, Guanajuato, de la RepUbllca-
Jalisco, Morelos, Puebla, Tabasco, Veracruz y Yucatan.

Los estados exportadores, podrian verse afectados por v

la desaceleraciéon econdmica mundial, y
especificamente de EE.UU.

El sureste mexicano seguird con buen crecimiento
debido a las obras de construccion, la inauguracién del
Tran Maya y la reconstruccién del desastre ocasionado
por OTIS (Guerrero).
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Tendencias de industrias

/-

7

En el tercer trimestre de 2023, la
construccién destaco con un aumento
anual de 24.4%, impulsada por el
efecto nearshoring y por el avance de
las obras insignia del gobierno. Por lo
gue esperamos que al cierre de afio
sea el sector con mayor crecimiento;
sin embargo, para 2024, se
desaceleraria por la reduccién en la
inversion publica.

Otras actividades sobresalientes en
2023 son las telecomunicaciones, que

avanzaron 10.1% anual, por un mayor
ingreso en los operadores de servicios;
y el consumo que mejord 3.8% anual,
impulsado principalmente por las
ventas minoristas.

En contraste, la manufactura sigue
presentando una desaceleracién en su
crecimiento (1.0% anual), por lo que
prevemos que termine 2023 con un
crecimiento de 2.1%. Para el siguiente
afio, esperamos que se mantenga un
avance por el nearshoring, aunque

\\ ’7

la desaceleracién en EE.UU. puede
afectar las exportaciones.

La industria alimentaria progresd 0.6%
anual en el 3T, por la fortaleza en las
exportaciones, pero impactada de
forma negativa por la inflacién y
factores ambientales, como las sequias.
La actividad minera fue la Unica que
retrocedio (3.5% anual), ya que tuvo
una caida en la producciény una
reduccidn de proyectos nuevos ante la
incertidumbre por la reforma minera.

Grafica 9. PIB de las actividades econdmicas en el 3er trimestre de 20231

Variacién porcentual anual

24.4%

X
%,
o
=

X
@
o

Telecom
Consumo

for
©
(9]
s}
=
—_
5
wv
c
(@]
O

1. Debido al grado de desagregacion empleado en este reporte, se deben utilizar las series no desestacionalizadas en valores constantes a precios
de 2018, para medir la variacion del PIB de cada industria. Ir al anexo para ver la clasificacion sectorial. | Fuente: INEGI.
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Pronosticos

Grafica 10. PIB estimado al cierre de 2023 y 2024
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Fuente: Econosignal.

Retos y oportunidades

para las industrias éLe gustaria conocer
los prondsticos a 5 afos
para mas de 150

Retos Oportunidades actividades econdmicas?

o e $$
~. Mineria DDB Manufactura
o . o . Escribanos para mayor
o-o Certidumbre juridica y Aprovechamiento del P Y

legal. nearshoring. informacion.

f Industria alimentaria U Energia

Control de inflacion de Produccion de refinados y
alimentos. de energia renovable.
- Salud ﬁ Construccion
b |
Mejorar y ampliar acceso Conclusion y puesta en
a los servicios de salud. marcha de obras insignia.
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Opinion de nuestros especialistas

Industria alimentaria

“La perspectiva de crecimiento para
2024 de la industria alimentaria es
positiva, pues se prevé que se
mantenga la dindmica interna, gracias
a los programas gubernamentales y
los proyectos de inversion, asi como un
buen desemperio en el comercio
exterior. Sin embargo, se enfrenta a
desafios ambientales, al cambio
climdtico, a los altos costos de
insumos y la inseguridad. Por lo que
aun se requiere de mayor inversion
que permita mejorar la calidad y la
productividad en esta industria”.

2
A

Salvador Sanchez
Socios Lider del Programa Maestro, de
IMOS y de la Industria de Agronegocios

Servicios financieros

“El sistema financiero mexicano ha
mostrado resiliencia a pesar de la
incertidumbre y conflictos por los que ha
atravesado el mundo en los ultimos afios,
con utilidades récord y un amplio margen
por las altas tasas de interés. Destaca el
sistema bancario, que ha mantenido
niveles de capital, liquidez y pérdidas de
crédito estables, lo que le permitio tener
buenos mdrgenes de ganancia en 2023. El
inicio de 2024 puede tener un menor
margen al disminuir las tasas, por lo que el
consumo interno y el nearshoring serdn dos
palancas para seguir aprovechando. El reto
vendrd en el 2do semestre, con la posible
caida en las tasas y la volatilidad del tipo
de cambio, en funcion del discurso que
tomen las elecciones en EE.UU. y

por la competencia
en precios que estdn
dando las Fintechs
para los depdsitos”.

Gustavo Méndez
Socio Lider de Servicios
Financieros

Energia

“2023 presento un panorama complejo
para el sector energético. La produccion
de hidrocarburos no logré llegar a los
niveles esperados, debido a que los
nuevos proyectos no compensaron la
caida de los grandes pozos petroleros,
mientras que, las complicaciones en
licitaciones para proyectos han afectado
la exploracién y produccion de
hidrocarburos, tanto liquidos como gas.
Ademds, el endeudamiento de PEMEX,
podria limitar futuras inversiones por
parte de la empresa productiva del
Estado. Es por ello, que la infraestructura
de hidrocarburos, petroliferos y energia
eléctrica, asi como el incentivo por el
nearshoring podrian presentar una
oportunidad
para impulsar
al sector”.

Valeria Vazquez Maulén
Socia Lider de la Industria de

Energia y Recursos Naturales

15

Telecomunicaciones

“Las telecomunicaciones han mantenido un progreso
bastante estable, atin durante el periodo de pandemia,
gracias al incremento en el numero de usuarios y la
ampliacion de infraestructura como la fibra dptica, la
conexion 5G, entre otros. Este afio, el panorama también se

Construccion

“Los numeros nos mostraron que la industria de la
construccion tuvo un avance significativo en 2023, en gran
medida por el impulso que le dio la inversion publica
destinada al desarrollo de las obras insignias del gobierno
mexicano. Bajo este contexto, se espera que sean concluidas

presenta positivo, ya que aun hay dreas de oportunidad que el
sector puede ocupar como propulsores para la mejora en
calidad de los servicios e incrementar la cobertura en dreas
remotas. El gobierno jugard un papel importante como
catalizador de la competencia”.

% )
German Ortiz \

Socio Lider de TMT (Tecnologia, "
Medios y Telecomunicaciones)

»

en los primeros meses de este afo, lo que desacelerard el
crecimiento del sector en 2024; por lo que, la construccion de
infraestructura industrial por las inversiones del nearshoring y
otros proyectos derivados de este fendmeno, seran los
factores impulsores”.

Manuel Nieblas
Socio Lider de Manufactura y
Productos Industriales y Construccion
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Consumo

“En 2023, las empresas minoristas
atravesaron por momentos de
turbulencias a causa de disrupciones
en la cadena de suministros y
cambios climdtico que han
repercutido en la inflacion. Debido a
esto, han tenido que desarrollar
nuevos planes de accion para hacer
sus procesos mds eficientes, priorizar
los temas sociales, ambientales y de
gobernanza, para adaptarse a las
tendencias cambiantes de consumo.
Es asi que, a travées de sus mejores
prdcticas, el comercio minorista
podrd seguir generando confianza y
transparencia, demostrando

interés en el bienestar

del consumidor”.

Manuel Ostos
Socio Lider de la Industria
de Consumo

Salud

“El ultimo informe sobre el sector
salud que publico la OCDE, muestra
las diversas dreas de oportunidad que
presenta el sistema publico en
Meéxico, como la baja inversion en
salud, bajos inventarios de
medicamentos, falta de planeacion,
objetivos y seguimientos a
indicadores clave. El proyecto del
gobierno para reformarlo tiene como
objetivo consolidar la operacion de un
sistema de atencién unico. Los
desafios son muchos y los siguientes
meses serdn definitorios para sentar
las bases para mejorar al sector
salud”.

Alexandro Arias
Socio Lider de Ciencias de la Vida
y Cuidado de la Salud

Manufactura

“En 2023 tuvimos una desaceleracion de
la industria manufacturera a causa de
la inflacion persistente y afectaciones
por los conflictos internacionales. Sin
embargo, las perspectivas para 2024
son positivas ya que se espera que las
exportaciones mexicanas hacia EE.UU.
mantengan liderazgo, a pesar de la
desaceleracion de la economia
estadounidense, del fortalecimiento del
peso y que continten llegando
inversiones por nearshoring al pais. Los
desafios que ahora presenta el sector
serdn contar con herramientas y
planeacion que les permita mejorar
procesos y su logistica teniendo mayor
visibilidad de sus proveedores,

y asi, reducir riesgos

en las cadenas de

suministros”.

Manuel Nieblas
Socio Lider de Manufacturay
Productos Industriales y Construccién

Mineria

“Desde hace un par de arios, el sector
minero arrastra varios retos surgidos
por la nacionalizacion de litio; la
reforma a la Ley minera que el afio
pasado trajo como consecuencia el
que se pospusieran algunos
proyectos; el moderado presupuesto
destinado a la exploracion y la caida
de los precios de los metales. En 2024,
se esperaria que el crecimiento de
esta industria mejore, por el arranque
de varios proyectos en oro, plata 'y
zinc. No obstante, atin se necesitan
mejores condices de certeza e
inversion para que la competitividad
de la mineria mejore”.

Valeria Vazquez Maulén
Socia Lider de la Industria de
Energia y Recursos Naturales

Turismo

“En 2023, la entrada de turistas
internacionales a México tendrd un
crecimiento modesto respecto a 2022,
impulsado principalmente por los
flujos y gastos de viajeros que entran
por via aérea, toda vez que el turismo
fronterizo no ha logrado recuperarse
de la caida de 2020. Ademas, los
destinos de sol y playa tienen el mejor
desempenio en la atraccion de turismo
internacional, asi como de la inversion
extranjera directa. En contrastaste, la
fortaleza del tipo de cambio
representa un reto para la industria, al
encarecer los costos, en un entorno de
inflacion y escasez de talento”.

Claribel Sanchez
Socia Lider del sector Hospitalidad

Teresa Solis
Experta en el sector Tyrismg

Y
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Industria Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte (SCIAN)

11 Actividades primarias; excepto 113 Aprovechamiento forestal; 311 Industria alimentaria;

1 ia ali i ) .
e 5 Al A 3121 Industria de las bebidas

Servicios financieros 52 Servicios financieros y de seguros.

211 Extraccion de petrdleo y gas; 221 Generacion, transmision, distribucion y comercializacion
Energia de energia eléctrica, suministro de agua y de gas natural por ductos al consumidor final; 324
Fabricacion de productos de derivados del petrdleo y el carbon.

515 Radio y television; 517 Telecomunicaciones; 518 Procesamiento electrénico de

Telecomunicaciones . -~ : . )
informacion, hospedaje y otros servicios relacionados.

Consumo 43 Consumo al por mayor; 44 Consumo al por menor.

Construccion 23 Construccion.

Mineria 212 Mineria de minerales metdlicos y no metdlicos; 213 Servicios relacionados con la mineria.
Salud 3254 Fabricacion de productos farmacéuticos; 62 Servicios de salud y de asistencia social.

481 Transporte aéreo; 482 Transporte por ferrocarril (10.7% del total); 483 Transporte por
agua (43.4% del total); 485 Transporte terrestre de pasajeros (49.0% del total); 487 Transporte
turistico; 488 Servicios relacionados con el transporte (19.2% del total); 71 Servicios de
esparcimiento culturales y deportivos, y otros servicios recreativos (53.1% del total); 72
Servicios de alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y bebidas; 5615 Agencias de
viajes y servicios de reservaciones (4.7% del sector 56).

Turismo

Manufactura 31-33 Industrias manufactureras; excepto 311, 3121, 324 y 3254,

482 Transporte por ferrocarril (89.3%); 483 Transporte por agua (56.6%); 484 Autotransporte
de carga; 486 Transporte por ductos; 488 Servicios relacionados con el transporte (80.8%); 491
Servicios postales; 492 Servicios de mensajeria y paqueteria; 493 Servicios de almacenamiento;
53 Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e intangibles; 54 Servicios
profesionales, cientificos y técnicos; 55 Corporativos; 56 Servicios de apoyo a los negocios y
manejo de residuos y desechos, y servicios de remediacion (95.3%); 61 Servicios educativos; 71
Servicios de esparcimiento culturales y deportivos, y otros servicios recreativos (46.9% del
total); 81 Otros servicios, excepto actividades gubernamentales.

Servicios

Fuente: Sistema de Clasificacion Industrial para América del Norte (SCIAN), INEGI.
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