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Se eleva la actividad econdmica

1. Evolucidn del PIB en el cuarto trimestre de 2014

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) dio a
conocer que, durante el cuarto trimestre de 2014, la activi-
dad econdémica nacional tuvo su veinteavo incremento
consecutivo al registrar un crecimiento real anual de 2.64
por ciento, cifra superior a la observada en el mismo
trimestre de 2013 (1.14%). Sin embargo, el aumento fue
menor a lo estimado en la Encuesta de las Expectativas de
los Especialistas en Economia del Sector Privado de enero
de 2015 (2.85%)” y a lo esperado por el Banco de México
en su Informe Trimestral (2.7%).>

El progreso de la economia fue consecuencia del avance
positivo, aunque diferenciado, de las actividades que inte-
gran el Producto Interno Bruto (PIB):

e Llas primarias (agropecuarias) perdieron fortaleza al
pasar de un alza anual de 1.50 por ciento en el cuarto
trimestre de 2013 a un incremento real anual de 1.12
por ciento en el mismo periodo de 2014, debido al
menor crecimiento registrado por la agricultura y la
pesca, caza y captura, pese al repunte de la ganaderia y
el aprovechamiento forestal. Destaca que las activida-
des primarias contribuyeron con 0.04 puntos porcen-
tuales (pp) de la tasa de crecimiento del PIB del ultimo
trimestre de 2014.
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e Las secundarias (industriales) repuntaron al ir de una
reduccién de 0.01 por ciento a un crecimiento de 2.39
por ciento del cuarto trimestre de 2013 al mismo
periodo de 2014, asociado a los despuntes de la indus-
tria manufacturera, la construccién y la generacion,
transmision y distribucién de energia eléctrica, suminis-
tro de agua y de gas por ductos al consumidor final;
ello pese a la disminucién de la industria minera como
consecuencia de la caida de la extraccion de petréleo y
gas. El efecto combinado de la evolucién de dichos
sectores fue una aportacion positiva de 0.80 pp a la
expansién del PIB.
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e Las terciarias (servicios) se fortalecieron al pasar de un
alza de 1.74 por ciento en el cuarto trimestre de 2013 a
una elevacidn de 2.86 por ciento en el mismo lapso de
2014, lo que se explicé por el dinamismo de los siguien-
tes sectores: la direccién de corporativos y empresas
(12.01%); el  comercio (5.41%); los servicios profesio-
nales, cientificos y técnicos (5.38%); y los servicios de
alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y
bebidas (3.49%), principalmente. Lo que fue contrasta-
do por la reduccién de los servicios de esparcimiento
culturales y  deportivos, y otros servicios recreativos
(-2.07%) y los servicios de apoyo a los negocios y mane-
jo de desechos vy servicios de remediacién (-1.64%). De
esa forma, la contribucidon de estas actividades al alza
del PIB nacional fue de 1.73 pp.*




2. Evolucidn del PIB ajustado por estacionalidad

En lo que respecta al PIB sin los factores de estacionalidad,’
se observa que, en el cuarto trimestre de 2014, tuvo un
crecimiento de 0.68 por ciento, su sexto incremento
consecutivo; ademas, dicho digito fue superior al registra-
do en el tercer trimestre (0.53%), pero marginalmente infe-
rior al estimado por Banxico (0.7%).
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1/ Debido al método de estimacidn, al incorporarse nueva informacién la serie se
puede modificar. Afio base 2008=100.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el comportamien-
to de las actividades que integran el PIB fue mixto. Las
primarias se deterioraron al pasar de un aumento 2.61 por
ciento en el periodo julio-septiembre de 2014 a una reduc-
cién de 2.18 por ciento en octubre-diciembre. Las secunda-
rias y terciarias mejoraron al transitar de un incremento de
0.45 y 0.67 por ciento, respectivamente, a un crecimiento
de 0.63 y 0.87 por ciento, en ese orden.
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3. Resultados en 2014

Considerando el afio, la economia mexicana tuvo un incre-
mento real anual de 2.12 por ciento, dato dentro del inter-
valo anticipado por la SHCP (2.1-2.6%) y del previsto por el
Banco Central (2.0-2.5%), aunque fue menor a lo pronosti-
cado por el sector privado (2.15%), pero mayor al observa-
do en 2013 (1.39%).

En 2014, el desempefio por actividad econdmica fue dife-
renciado: las actividades primarias y secundarias repunta-

ron al ir de una variacién de 0.95 y -0.55 por ciento, sucesi-
vamente, en 2013 a un incremento de 2.83 y 1.85 por cien-
to, cada una, en 2014. Por su parte, las terciarias perdieron
fortaleza al transitar de una expansién de 2.51 por ciento a
un aumento de 2.24 por ciento.

Por otro lado, la contribuciéon que cada una de las activida-
des econdmicas realizé al crecimiento del PIB en 2014 fue:
las primarias, con 0.09 pp; las secundarias, con 0.62 pp y
las terciarias, con 1.36 pp.6 Asi, la marcha de la economia
estuvo sustentada por la fortaleza de los servicios.

4. Factores que influyeron en el comportamiento del PIB

Durante el ultimo trimestre del afio, la economia mexicana
transitd en un entorno externo bajo constante deterioro,
pues la actividad econédmica mundial continué avanzando
pero a un ritmo moderado y diferenciado entre economias,
destacando el mayor dinamismo que registré Estados
Unidos, contrarrestado por la debilidad observada en la
zona del euro, Japdn y China, sumandose el desempefio
mixto de las emergentes.

Situacién que se dio en un contexto de mayor volatilidad
en los mercados financieros internacionales derivado de la
incertidumbre en el proceso de normalizacidn de la politica
monetaria de Estados Unidos, caida de los precios del
petrdleo y de las materias primas, apreciacion del délar
norteamericano ante las principales divisas, divergencia de
las politicas monetarias de las economias avanzadas y
preocupaciones sobre la evolucidn de la economia mun-
dial.

La economia estadounidense crecié durante el cuarto tri-
mestre de 2014, a una tasa trimestral anualizada de 2.64
por ciento; en tanto que su produccién industrial en el tri-
mestre aumenté 4.31% anualizado, lo que incidié para que
las exportaciones mexicanas continuaron creciendo al
transitar de un alza anual de 3.36 por ciento en el cuarto
trimestre de 2013 a una expansion de 4.76 por ciento en el
mismo periodo de 2014. En particular, las manufactureras
lo hicieron de 4.18 a 9.64 por ciento.

Con datos desestacionalizados las exportaciones totales
perdieron dinamismo al transitar de 1.07 por ciento en el
tercer trimestre de 2014 a 0.41 por ciento en el cuarto;
mientras que las manufactureras mantuvieron su ritmo al ir
de un aumento de 2.41 por ciento a 2.45 por ciento como
resultado del avance de las exportaciones no automotrices
(1.34 vs. 3.07%) y de las automotrices (4.64 vs. 1.17%).

Por el lado de la demanda interna, la dinamica del consu-
mo privado se vio reflejada en el nivel de los ingresos de
las empresas comerciales; en el Ultimo trimestre de 2014,
los ingresos de las empresas al por mayor y al por menor
tuvieron un incremento anual de 1.87 y 2.95 por ciento,
respectivamente (-2.66 y 1.93%, en ese orden, un afio
atras).
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1/ Series desestacionalizadas, debido al método de estimacién, al incorporarse nueva
informacidn la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banxico.

No obstante, las remuneraciones reales por persona que
otorgaron las empresas tuvieron resultados negativos; en
el periodo octubre-diciembre de 2014, las de al mayoreo y
al menudeo bajaron 1.81 y 1.79 por ciento, correspondien-
temente (1.54 y 3.21%, individualmente, en el mismo lapso
de 2013).

Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, los ingresos de las
empresas al mayoreo tuvieron un incremento trimestral de
1.12 por ciento en el dltimo trimestre de 2014 (-0.10% en
el tercer trimestre); mientras que los de al menudeo se
disminuyeron 0.28 por ciento (1.80 por ciento un periodo
atras). El desempefio de las remuneraciones fue el siguien-
te: en los de al mayoreo bajaron 0.17 por ciento y en los de
al menudeo se redujeron 0.13 por ciento, en el cuarto
trimestre de 2014 (-1.92 y —1.87%, respectivamente, en el
tercero).

Adicionalmente, como lo muestran los resultados del
Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado
Interior (IMCPMI), el cual mide el comportamiento del
gasto realizado por los hogares residentes del pais en
bienes y servicios de consumo (tanto de origen nacional
como importado) y del cual se excluye la compra de vivien-
da u objetos valiosos, el consumo privado continué
creciendo al pasar de un incremento anual de 0.64 por
ciento en el periodo octubre-noviembre de 2013 a un alza
de 2.86 por ciento en el mismo bimestre de 2014.

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
2013-2014/octubre-noviembre
(variacién porcentual anual)

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Mientras que, ajustado por factores de estacionalidad, el
indice registré6 una ampliacion de 0.97 por ciento en el
bimestre octubre-noviembre de 2014 cuando en el bimes-
tre inmediato anterior lo hizo en 0.02 por ciento.

Por otro lado, el crédito al consumo de la banca comercial
continud avanzando aunque a un menor ritmo; en diciem-
bre de 2014 tuvo un aumento real anual de 1.70 por
ciento, cifra por debajo de lo registrado un afio atras
(6.73%). Ademas, el saldo de su monto se ubicé por arriba
del maximo observado en junio de 2008, con lo que
presentd una expansion acumulada de 9.73 por ciento.

Por otra parte, la inversion fija bruta tuvo una mejora
significativa al registrar un incremento de 5.76 por ciento
en el periodo octubre-noviembre de 2014, cifra que
contrasta con la reduccion que observd en el mismo
bimestre de 2013 (-4.83%). Resultado que se asocié al
repunte de sus componentes: la inversidn en construccion
crecié 3.18 por ciento en el bimestre octubre-noviembre
de 2014 (cuando un afio atras habia tenido una baja de
5.57%); en tanto que la inversidon en maquinaria y equipo
total se elevd 10.27 por ciento (-3.51% un afio atras).

Inversion Fija Bruta, 2013-2014/octubre-noviembre
(variacion porcentual anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Con datos desestacionalizados, la inversion total se mantu-
vo en terreno positivo al aumentar 1.88 por ciento en el
periodo octubre-noviembre de 2014, mientras que en el
bimestre inmediato anterior habia presentado un alza de
0.37 por ciento. Asi, se observa que la evolucion de la
inversidn, uno de los pilares fundamentales de la expan-
sién de la produccién, se encuentra en proceso de recupe-
racion.

En cuanto al empleo formal, se aprecié una mayor genera-
cion de trabajos que la del afio pasado; en diciembre de
2014, se habian registrado al Instituto Mexicano del Seguro
Social (IMSS) 696 mil 476 personas mas en términos anua-
les, cifra superior a lo visto en el mismo mes del afio pasa-
do (453 mil 719 trabajadores).



En tanto que la tasa de ocupacion en el sector informal
bajé ligeramente al ir de 27.87 por ciento de la poblacién
ocupada en el cuarto trimestre de 2013 a 27.46 por ciento
en el mismo periodo de 2014. Lo anterior implicd que la
tasa de desocupacion disminuyera al pasar de 4.63 por
ciento de la Poblacién Econédmicamente Activa (PEA) a 4.38
por ciento. Enlo que toca al salario medio de cotizacion al
IMSS, éste mejoro al registrar un incremento real anual de
0.02 por ciento en el ultimo trimestre de 2013 a uno de
0.54 por ciento en el mismo periodo de 2014.

5. Finanzas Publicas y evolucion econédmica

Ante el menor crecimiento de la economia en México regis-
trado en 2014 respecto a lo previsto cuando se aprobd el
paguete econémico 2014 (de 2.1 y 3.9 por ciento, en ese
orden), llama la atenciéon que de acuerdo con el informe
trimestral de la SHCP’ la captacién observada de los ingre-
sos provenientes de los impuestos (sin incluir el IEPS a
gasolinas) se situaron 3.6 por ciento por arriba de lo espe-
rado en la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF), impulsa-
do por el favorable desempefio del IVA, Importaciones y el
IEPS que rebasaron la meta en 9.5, 26.8 y 5.1 por ciento,
respectivamente.

Ingresos Tributarios no Petroleros, 2014
LIF-Observado
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Fuente: elaborado por el CEFP con datos de la SHCP.

Al comparar la evolucién de los distintos sectores econdmi-
cos en la captacién de ISR, se hace notar el favorable
desempenio de las actividades manufactureras, que en los
Ultimos tres aflos ha aumentado su participacion al pasar
de 12.6 a 17.2 por ciento del primer trimestre de 2012 al IV
trimestre de 2014.

ISR por Sector de Actividad Econémica
(Estructura porcentual)
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6. Expectativas de crecimiento

En su documento Perspectivas de la Economia Mundial:
Contracorrientes,® enero de 2015, el FMI ajustd a la baja su
prondstico de crecimiento econdmico mundial, ahora espe-
ra sea de 3.5 por ciento en 2015 y de 3.7 por ciento en
2016. Si bien la caida de los precios del petréleo y la depre-
ciacion del euro y del yen apoyardan el crecimiento, esto se
vera superado por las secuelas que ha dejado la crisis y la
disminucidn del crecimiento potencial en muchos paises.

En lo que toca a Meéxico, el organismo internacional
también disminuyd su perspectiva de crecimiento en 0.3
puntos porcentuales respecto a su prondstico de octubre
de 2014; asi estimé un aumento de la actividad econémica
nacional de 3.2 por ciento en 2015 y de 3.5 por ciento en
2016.

Por su parte, en su ultimo Informe Trimestral el Banco de
México redujo su expectativa de rango de crecimiento del
PIB: para 2015 anticipa se ubique entre 2.5y 3.5 por ciento
(de entre 3.0-4.0% en su Informe inmediato anterior y de
entre 3.2-4.2% en su Informe julio-septiembre de 2013);
para 2016 estima un rango de entre 2.9 y 3.9 por ciento
(3.2-4.2% antes).

En general, para el presente afo, las expectativas sobre el
crecimiento econdmico de México, tanto del sector privado
como de organismos internacionales, se han ajustado a la
baja, como se muestra en el siguiente cuadro donde se
aprecia que el promedio del prondstico es de 3.29 por
ciento. Aun asi, se prevé un repunte de la economia mexi-
cana con relacién a 2014 (2.12%).

Expectativas de Crecimiento Econémico de México, 2015-2016
(variacion porcentual real anual)

Diferencia con la Diferencia con la

Institucion 2015 proyeccion 2016 proyeccion
inmediata anterior inmediata anterior

Banco Mundial 3.30 ¥ 3.84 ¥
CEPAL 3.20 - - -
FMI 3.20 4 3.50 2 4
OCDE 3.90 A 4 418
Naciones Unidas 3.40 A 4 3.80
Banco de México 25-35 2 29-39 ¥
Encuesta Banxico 3.29 ‘ 3.80 2
Banamex 3.00 ‘ 3.90 ‘
Banorte 3.60 2 5.00
BBVA Bancomer 3.50 = 3.40 ---
Scotiabank 2.82 . 3.65 2 2
Promedio® 3.29 3.85

SHCP 32-42° = 49° 1

1/ Promedio aritmético simple. En el caso del Banco de México se considero el
valor medio del intervalo.

2/ Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Comunicado de Prensa
102/2014, 21 de noviembre de 2014.

3/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econdmica 2015.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco Mundial, CEPAL, FMI, OCDE,
ONU, Banxico, Banamex, Banorte, BBVA-Bancomer, Scotiabank y SHCP.



Para 2016, se pronostica que la expansidon econdmica
nacional continle dado que el promedio previsto es de
3.85 por ciento, mayor al estimado para 2015; no obstante,
dicho dato se ubica por debajo del crecimiento previsto
por la SHCP (4.9%), pero dentro del intervalo pronosticado
por Banxico (2.9-3.9%).

Dicha evolucién se encontraria sustentada en el hecho de
que se anticipa una demanda externa mas fuerte derivada
de una mejor perspectiva sobre la actividad econdémica de
Estados Unidos, en particular de su actividad industrial que
incidira sobre las exportaciones mexicanas y que, a su vez,
se trasladara a la demanda interna.

En lo interno, se prevé que el empuje provenga de la
mayor dinamica anticipada de la inversidn en construccion;
del impulso de las reforma estructurales, en particular de la
energética y las telecomunicaciones, que estimulard la
inversién en infraestructura; de una mejora en los salarios
reales ante los menores niveles de inflacion, que junto con
una mayor generacién de empleos formales, elevaran la
confianza de los consumidores.

7. Riesgos

En su Informe Trimestral, el Banco de México destaco los
riesgos que podrian afectar la evolucién de la actividad
productiva nacional. Entre los que podrian incidir al alza
estd un mayor crecimiento econédmico de Estados Unidos a
lo anticipado y una inversién mayor a la esperada originada
por los avances en la implementacion de las reformas
estructurales. En contraste, entre los que podrian incidir a
la baja estan: un crecimiento de la economia mundial
menor al previsto, particularmente el de Estados Unidos;
una disminucién adicional en el precio internacional del
petrdleo y/o en la plataforma de produccion; una intensifi-
cacion de la volatilidad en los mercados financieros inter-
nacionales; y que el reciente deterioro social afecte de
manera significativa las decisiones de gasto.

Por su parte, el sector privado considera que entre los
principales factores que podrian limitar el ritmo de la
actividad econdmica, por orden de importancia, son:

La inseguridad publica.

La debilidad en el mercado interno.

El precio de exportacién del petréleo

La debilidad del mercado externo y de la economia
mundial.

La inestabilidad financiera internacional.

Por otro lado, sobre el entorno internacional, el FMI desta-
ca los riesgos a la baja que podria incidir en el crecimiento,
tales como:

e Volatilidad de los mercados financieros internaciona-
les ante una sorpresa en la normalizacién de la politica
monetaria de Estados Unidos.

e Caida de los precios del petréleo ha creado vulnerabi-
lidades externas a los exportadores.

e Riesgos geopoliticos elevados.

e Estancamiento y bajo nivel de inflacion en la zona del
euro y en Japon.

En Resumen

En el ultimo trimestre de 2014, el Producto Interno
Bruto tuvo un crecimiento real anual de 2.64 por ciento,
su veinteavo incremento consecutivo; ademas, fue
mayor al observado en el mismo periodo de 2013
(1.14%). La dindmica econdmica se explicé por la evolu-
cién positiva, pero diferenciada, de las actividades que
componen al PIB: las actividades primarias perdieron
dinamismo y las secundarias y terciarias se fortalecieron.
Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el PIB paso6 de
un alza de 0.53 por ciento a uno de 0.68 por ciento del
tercero al cuarto trimestre de 2014.

Durante el ultimo trimestre de 2014, la economia mexi-
cana transitd bajo un entorno externo en constante
deterioro; la economia mundial avanzé pero a un menor
ritmo y con diferencias importantes en el desempefio de
los paises. En este periodo el PIB de Estados Unidos
continud creciendo, lo que incidid especialmente en el
nivel de las exportaciones manufactureras nacionales.
En lo doméstico, la demanda interna continué avanzan-
do, el consumo y la inversidon mejoraron; el consumo
privado continud creciendo como lo muestra el Indica-
dor Mensual del Consumo Privado en el Mercado Inter-
ior (IMCPMI) y la la inversion fija bruta tuvo una mejora
significativa asociada al repunte de sus componentes.

Resultado de la evolucién del PIB, el Banco de México
ajustd a la baja su expectativa de crecimiento econdmi-
co nacional y establecié un intervalo de variabilidad de
entre 2.5y 3.5 por ciento para 2015 y de entre 2.9y 3.9
por ciento para 2016. Por su parte, el Sector Privado
anticipd un incremento de 3.29 y 3.80 por ciento,
respectivamente; mientras que el Fondo Monetario
Internacional (FMI) pronosticé sea de 3.2 y 3.5 por cien-
to, en ese orden. Por lo que se espera que la actividad
productiva continuara fortaleciéndose.

Ante un menor crecimiento de la economia respecto a lo
esperado en la aprobacion del paquete econdmico para
2014, resalta que la captacion observada de los ingresos
provenientes de los impuestos (sin incluir el IEPS a gaso-
linas) se situaron por arriba de lo estimado en la Ley de
Ingresos de la Federacion (LIF), impulsado por el favora-
ble desempefio del IVA, Importaciones y el IEPS.



Evolucion del Producto Interno Bruto por Actividad Econc’)mica,1 2010 - 2014/IVP
(variacién porcentual real anual)

- et 2013 2014
Actividad Econémica 2010 2011 2012 2013 2014 | I i W | i o v
Producto Interno Bruto (a precios de mercado)

Actividades primarias 0.76 -230 7.44 095 283 0.00 2.08 -0.29 150 2.69 1.88 6.80 1.12
Agricultura -0.10 -4.31 1135 2.34 3.10 -0.21 4.26 166 2.83 331 1.56 10.28 0.33
Ganaderia 141 133 128 -1.87 2.07 -0.84 -244 -264 -1.47 1.10 2.64 224 2.23
Aprovechamiento forestal -0.27 -1.20 1.27 -125 1.14 -158 -093 -1.43 -1.13 0.15 0.65 1.17 244
Pesca, caza y captura 12.19 -5.62 -0.54 5.00 9.02 11.97 -4.20 -2.72 13.63 591 5.67 9.33 12.45
Servicios relacionados con las actividades agropecuarias y
forestales 1435 10.71 6.24 -1.27 175 23.10 6.00 -6.64 -11.59 12.13 0.96 -2.92 -1.46

Actividades secundarias 456 343 283 -0.55 1.85 -144 -0.26 -0.52 -0.01 192 1.06 2.02 239
Mineria 0.88 -0.37 091 -0.10 -2.27 0.15 -0.78 -0.31 0.54 -0.27 -0.93 -2.14 -5.67
Generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica,
suministro de aguay de gas por ductos al consumidor final 452 695 214 053 1.76 -0.72 0.34 109 1.32 223 163 1.52 1.68
Construccion 0.75 4.06 245 -477 195 -3.15 -398 -6.94 -486 -1.57 -0.63 3.67 5.90
Industrias manufactureras 855 459 4.03 110 3.73 -1.50 1.63 225 1.99 446 2.62 3.26 4.61

Actividades terciarias 568 4.74 452 251 224 246 297 290 174 2,03 193 212 2386
Comercio al por mayor y comercio al por menor 11.87 9.72 477 233 334 023 324 391 193 213 179 392 541
Transportes, correos y almacenamiento 7.71 4.04 4.06 257 201 134 3.02 340 252 232 2.06 1.16 250
Informacién en medios masivos 096 4.42 16.31 5.00 221 1087 597 431 -031 259 473 -0.62 223
Servicios financieros y de seguros 2096 7.10 7.65 9.81 2.03 852 1355 9.79 7.63 350 1.75 098 1.96
Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e intangibles 2.77 2.92 250 1.00 2.14 172 1.09 0.81 0.40 1.94 223 231 2.09
Servicios profesionales, cientificos y técnicos -0.11 5.15 1.07 1.18 1.50 2.72 169 -0.62 1.02 0.71 -1.78 1.25 5.38
Direccion de corporativos y empresas 526 3.55 865 -1.78 6.42 330 1.51 2.19 -12.40 6.10 3.42 433 12.01
Servicios de apoyo a los negocios y manejo de desechos y
servicios de remediacion 0.71 597 436 430 -0.04 6.69 4.25 325 316 -0.01 2.05 -043 -1.64
Servicios educativos 0.17 1.57 223 0.78 152 -038 154 0.90 1.09 239 024 250 0.91
Servicios de salud y de asistencia social -0.12 212 214 250 0.65 395 311 147 151 0.35 1.05 0.67 0.54
Servicios de esparcimiento culturales y deportivos, y otros
servicios recreativos 413 -0.73 293 345 -085 545 189 3.08 345 -2.71 -1.49 284 -2.07
Servicios de alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y
bebidas 193 153 544 183 285 369 072 136 1.59 1.87 421 187 3.49
Otros servicios excepto actividades gubernamentales 1.01 1.87 328 180 139 2.80 2.07 1.81 0.58 0.23 135 2.07 1.89
Actividades legislativas, gubernamentales, de imparticion de
justicia y de organismos internacionales y extraterritoriales 244 -139 369 -0.14 250 -1.13 -3.12 1.76 2.04 3.33 238 240 1.94

1/ Cuando se publica un dato mas actualizado de los calculos anuales de las Cuentas de Bienes y Servicios,los datos de corto plazo se alinean a las cifras anuales utilizando la técnica proporcional Denton, la cual
genera cambios marginales a las series desde su origen, razén por la cual se pueden observar cambios en las cifras oportunamente publicadas.

p/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2014; preliminares a partir del cuarto trimestre.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Sistema de Cuentas Nacionales de México, INEGI.
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