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HR Ratings comenta sobre la desaceleración de la actividad industrial 
en el primer trimestre del año, consecuencia del retroceso en el sector 
manufacturero, lo que fue parcialmente mitigado por el desempeño 
positivo de la construcción 
 
Con base en datos ajustados por estacionalidad, la actividad industrial al primer trimestre 
(1T23) registró un crecimiento en términos trimestrales anualizados (t/t) de 1.93%, lo que 
implica una desaceleración relativa de los niveles observados desde el segundo semestre 
de 2021.  
 
Es importante mencionar que, en términos del nivel de recuperación de la pandemia1,  la 
actividad industrial se ubica apenas por encima en 0.8%. Inclusive, sobresale que no todos 
los sectores que lo conforman han alcanzado o superado este nivel. 
 
El avance anualizado de 1.93% en el 1T23 vs. el 4T22 se compara con el crecimiento de 
2.20% en el trimestre finalizado en diciembre vs. 3T22. Destaca que, en febrero, el 
crecimiento trimestral anualizado había alcanzado 4.01%, por lo que la desaceleración 
observada en el 1T23 se debe a la caída de la actividad industrial en marzo de 0.89%. 
 
En este sentido, la desaceleración observada, en parte, podría ser consecuencia de que la 
mayor parte de los sectores ya superaron su nivel prepandemia, mientras que otros aún 
están experimentando recuperación de los altos niveles de deterioro, ocasionados por el 
impacto del COVID-19. 
 
Con base en lo anterior, el principal eje positivo durante el 1T23 se dio por parte del sector 
de la construcción, que acumula dos trimestres de importantes avances, especialmente el 
observado en el cuarto trimestre del 2022, cuando fue respaldado por niveles históricos en 
la inversión física presupuestaria por parte del Gobierno Federal y, por ende, mayores 
niveles en obras de ingeniería civil desde la recuperación. En el 1T23 se registró una 
desaceleración en los niveles de crecimiento, aunque esto fue producto de un alto 
dinamismo observado en el trimestre inmediato anterior, por lo que consideramos que el 
desempeño observado en los primeros tres meses del año ha sido positivo, particularmente 
en el subsector de obras de edificación. El avance en el 1T23 fue del 2.85% (ver la Figura 
1) vs. un crecimiento de 10.58% en el 4T23 vs. el 2T22. 
 
En las siguientes secciones se detallará el desempeño de la actividad industrial y sus 
principales sectores, así como las perspectivas para los siguientes periodos. 
 

Desempeño del primer trimestre 
 
Con el avance en el primer trimestre se acumulan crecimientos desde el trimestre finalizado 
en junio 2021, lo que refleja la recuperación de los sectores que conforman la actividad 
industrial. Como ya mencionamos, el avance en el 4T22 fue resultado de un fuerte 
crecimiento en la inversión física presupuestaria durante finales de 20222.  
 

 
1 HR Ratings define la recuperación como los niveles de producción actual respecto al nivel promedio observado 
en enero y febrero 2020. 
2 En diciembre 2022, la inversión física presupuestaria alcanzó un monto de P$176.8 mil millones, siendo su 
mayor nivel desde que se tiene registro para un mes. En diciembre 2021, el monto fue de P$106.6mm. Al interior 
destaca que los sectores energéticos, hidrocarburos y otros proyectos fueron lo que presentaron los mayores 
niveles. 
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Como se puede observar en la Figura 1, el avance trimestral fue resultado del crecimiento 
del sector de la construcción (+2.85% t/t). Al interior, el subsector de edificación, el más 
importante por su contribución3, mostró un crecimiento de 7.39% t/t vs. el avance de 5.23% 
t/t observado en el 4T22. HR Ratings considera que la construcción muestra aún un dato 
positivo y que, en parte, refleja las menores presiones inflacionarias en torno a los 
materiales de construcción y servicios4 para el sector; esto permitió mitigar la caída de las 
obras de ingeniería civil en 11.63% t/t, desde el inusual crecimiento en el trimestre 
inmediato anterior de 40.3% t/t. Durante el 1T23, la inversión física presupuestaria continúa 
mostrando un desempeño positivo, alcanzando un nivel promedio de P$57.4mm o un 
acumulado de P$172.4mm. Por parte de los trabajos especializados, estos también 
presentaron una caída de 15.6% t/t desde el crecimiento de 22.7% t/t en el 4T22. 
 

 
 
Para brindar un mejor detalle respecto a estos niveles, es importante mencionar que el 
sector de la construcción aún se ubica con un nivel de recuperación del 94.6%, siendo el 

 
3 Dentro del sector de la construcción, la edificación representa el 65.3% del total, mientras que las obras de 
ingeniería civil el 23.9% y los trabajos especializados el 11.0%. 
4 El subíndice de materiales de construcción fue uno de los más afectados durante 2022, alcanzando su máximo 
nivel en mayo 2022 de 18.47% a/a, mientras que durante el 1T23 registró un nivel promedio de 8.0%. Por su 
parte, el subíndice de alquiler de maquinaria y equipo se ubicó con un nivel promedio en los primeros tres meses 
del año de 3.44% a/a. 

 

Sector Mensual Trimestral
1 Mensual Trimestral

Manufactura 0.76% 2.36% -1.07% -0.45%

Construcción 1.97% 2.26% 1.28% 2.85%

Minería 2.47% 1.87% -3.52% 10.53%

Electricidad 3.68% 4.21% 0.92% 9.17%

Actividad Industrial 1.48% 2.32% -0.89% 1.93%

1
Últimos tres meses contra el mismo periodo del año anterior.

Cambio Anual Cambio Periodo Anterior
2

2
La información mensual es el cambio respecto al mes inmediato anterior. El trimestral se refiere

a los últimos tres meses contra los tres meses inmediatos anteriores anualizado.

Fuente: HR Ratings con información desestacionalizada, capturada de INEGI.

Figura 1. Evolución de la actividad industrial en marzo

Figura 2. Crecimiento anualizado de la producción industrial (3MPM)

Fuente: HR Ratings con información desestacionalizada del INEGI. Base 2013.
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sector con mayor rezago. Al interior destaca que los trabajos de edificación son los que se 
encuentran con mayor rezago, alcanzando el 89.2% respecto al nivel prepandemia, por lo 
que consideramos que no será sorprendente que este sea uno de los subsectores que 
muestre un desempeño positivo durante 2023. Por otro lado, tanto las obras de ingeniería 
civil como los trabajos especializados se ubican en 8.3% y 8.6% por encima del nivel 
prepandemia. 
 
Por su parte, el sector de la minería mostró datos positivos en el 1T23, con un avance de 
10.53% t/t, respaldado principalmente por los servicios relacionados con la minería, que 
mostraron un crecimiento de 18.1% t/t, así como por el subsector de extracción de petróleo 
y gas, que mostró un alza de 6.66% y que posiblemente se encuentre relacionado con el 
crecimiento en los niveles de producción de gas reportado en los indicadores petroleros de 
Pemex. 
 
Por parte del sector generación, transmisión y distribución de energía eléctrica y gas, este 
presentó un alza de 9.17% t/t después de dos trimestres de contracciones. 
 
Los anteriores avances permitieron mitigar el retroceso observado en el sector 
manufacturero de 0.45% t/t, por lo que este sector acumula dos trimestres consecutivos de 
contracciones (-1.8% t/t en el 4T22). Al interior, es importante destacar que la mayor parte 
de los subsectores que lo conforman presentaron contracciones trimestrales anualizadas, 
entre las que destacan la fabricación de equipo de cómputo en 11.1% t/t, la fabricación de 
maquinaria y equipo en 11.7% t/t, los metálicos en 3.63% t/t entre otros, lo que no pudo ser 
compensado por los avances en la fabricación de equipo de transporte con un moderado 
crecimiento del 0.79% t/t. Consideramos que el desempeño negativo del sector 
manufacturero se encuentra relacionado con las contracciones observadas en el mismo 
periodo del lado de la producción industrial en Estados Unidos (EUA). Con mayor detalle, 
en el 1T23, la producción industrial cayó en 1.0% t/t, arrastrada por el desempeño negativo 
de la manufactura de bienes duraderos. 
 
Uno de los subsectores más importantes dentro del sector manufacturero es el de 
transporte, el cual ha reflejado señales mixtas en el último semestre. En este sentido, es 
importante mencionar la fuerte correlación que existe entre el subsector de transporte en 
México como Estados Unidos, siendo México un importante exportador de partes hacia el 
mercado americano. En la Figura 25 podemos observar la trayectoria para ambos países y 
cómo se registra una tendencia similar. 
 
Con el dato de abril de la producción manufacturera en EUA, podemos inferir una 
recuperación mensual para el sector de manufacturero de transporte en México, lo cual 
sería un repunte desde la notable contracción en el mes de marzo, beneficiando los niveles 
de la actividad económica. 
 

 
5 En la Figura 2 se cuenta con los últimos datos disponibles para la producción industrial de Estados Unidos al 
mes de abril. 
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Señales mixtas del avance mensual de la actividad industrial  
 
En términos mensuales (m/m), el mes de marzo fue negativo, con una contracción de la 
actividad industrial en su conjunto de 0.89% desde el avance de 0.54% m/m en febrero. Lo 
anterior fue consecuencia tanto del retroceso del sector manufacturero como de la minería. 
 
Por parte de la manufactura, esta acumula dos meses de datos negativos, con buena parte 
de los subsectores que lo conforman con retrocesos. En marzo, la fabricación de transporte 
cayó en 2.5% m/m, lo que implica un inicio de año complicado, al acumular dos retrocesos 
en el primer trimestre. En el mismo sentido, la fabricación de maquinaria y equipo, 
productos metálicos y otras industrias manufactureras reflejaron contracciones de 2.2%, 
2.1% y 2.3% m/m, respectivamente. Del lado de la minería, esta cayó en 3.5% m/m, lo que 
fue consecuencia de la caída de doble digito de los servicios relacionados con la minería 
en 21.4% m/m. 
 
En contraste, del lado positivo el sector de la construcción reflejó un repunte, al avanzar en 
1.3% m/m dese la caída de 0.4% en el mes de febrero. Al interior, la totalidad del alza fue 
respaldado por las obras de edificación, que avanzaron en 2.2% m/m, siendo su mejor 
desempeño desde agosto 2021 (+2.28% m/m). En contraste, las obras de ingeniería civil y 
los trabajos especializados mostraron caídas de 0.9% y 1.0% m/m, respectivamente. 
Finalmente, la generación, transmisión y distribución de energía eléctrica y gas mostró un 
crecimiento de 0.9% m/m, acumulando seis meses de desempeño positivo. 
 
Con base en lo anterior, consideramos que la actividad industrial podría seguir registrando 
avances en los próximos meses, apoyado principalmente por el sector de la construcción, 
el cual aún se ubica sustancialmente por debajo del nivel prepandemia, mientras que el 
sector manufacturero podría apoyar el desempeño positivo, a medida que las 
exportaciones manufactureras continúen mostrando mayor demanda6, especialmente por 
parte de EUA.  

 
6 Con base en datos a marzo, México se ubica como el principal socio comercial de Estados Unidos. 

Figura 3. Evolución mensual de los índices del subsector de transporte de los EUA y México

Fuente: HR Ratings con información desestacionalizada del INEGI (Base 2012 ajustada a 2017) y la FRED  (Base 2017).
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