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La economia mexicana continlda creciendo,
el PIB registro 34 alzas consecutivas

1. Introduccion

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), 6rgano encargado de realizar
la mediciéon del Producto Interno Bruto (PIB),! dio a conocer los resultados de la
evolucion del PIB real en el segundo trimestre de 2018. En este boletin se presenta el
progreso del PIB total y por sector de actividad econémica, tanto en cifras originales como
ajustadas por estacionalidad. Ademéas, se comentan las principales variables que
influyeron en su determinacion, las expectativas de su avance futuro y los riesgos
asociados a su comportamiento. Se termina ofreciendo algunas consideraciones finales.

2. Evolucion en el segundo trimestre de 2018

El INEGI dio a conocer que, durante
este trimestre, la actividad econdémica
nacional tuvo un crecimiento real
anual de 2.61 por ciento, cifra superior
a la observada en el mismo trimestre de
2017 (1.84%), a lo estimado en la
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

:Suma monetaria de todos los bienes y servicios de demanda final producidos en el pais en un periodo determinado.
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La evolucion de la economia fue consecuencia del desempefio positivo, pero diferenciado,
de las actividades que integran el PIB:

e Las primarias (agropecuarias) Producto Interno Bruto por Actividad Econémica, 2013 - 2018 / Il Trimestre
. (variacion porcentual real anual)
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Captura’ y |OS SerV|C|OS Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
relacionados con las actividades agropecuarias y forestales.
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e Lassecundarias (industriales) despuntaron al ir de un decremento de 1.55 por ciento
a un aumento de 1.34 por ciento del segundo trimestre de 2017 al mismo periodo de
2018; ello, debido al repunte de la generacion, transmision y distribucion de energia
eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos al consumidor final y de la
construccion; la mayor dindmica de la industria manufacturera y la menor caida de la
mineria.

e Las terciarias (servicios) mejoraron su dinamismo al pasar de un alza de 3.14 por
ciento en el periodo abril-junio de 2017 a una elevacion de 3.27 por ciento en el mismo
lapso de 2018, pese al comportamiento heterogéneo de sus componentes; mientras
que el comercio al por mayor, los servicios de apoyo a los negocios y manejo de
desechos y servicios de remediacion, los servicios educativos y las actividades
legislativas, gubernamentales, de imparticion de justicia y de organismos
internacionales y extraterritoriales despuntaron; el comercio al por menor y los servicios
financieros y de seguros, entre otros, bajaron su dinamismo. En tanto que los servicios
profesionales, cientificos y técnicos, los servicios de esparcimiento culturales y
deportivos, y otros servicios recreativos y otros servicios excepto actividades
gubernamentales, esencialmente, estos cayeron.
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Contribucidn de las actividades productivas al crecimiento econémico

Destaca que las actividades primarias contribuyeron con 0.06 puntos porcentuales
_ . Il Trim / 2017 - Il Trim / 2018
del segundo trimestre de 2018; un afio ;¢
atrds habian tenido una aportacion de 3.0 -
0.08 pp a la variacién del PIB (1.84%). 2> e
o . 20 -
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pp de| desempeﬁo de| PIB (195 pp en B Primarias ™ Secundarias ® Terciarias ™ Impuestos a los productos, netos

*/ La sumade los parciales puede noserigual al total debido al redondeo. Cifras originales,

el SegundO trlmestre de 2017)2 preliminares a partir del I-Trim-16. Afio base 2013=100

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

3. Evolucion del PIB ajustado por estacionalidad

Enlo que reSpeCta al PIB sin factores Producto Interno Bruto, Serie Desestacionalizada,® 2013 - 2018 / Il Trimestre

(variacién porcentual respecto al trimestre inmediato anterior)

de estacionalidad,® se observa que, 2°7
en el segundo cuarto de 2018, tuvo 151
un decremento de 0.15 por ciento, 101
dicho digito contrasta con el incremento  os -
observado en el primer trimestre de oo -
2018 (0.98%). 05
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Bajo cifras ajustadas por
estacionalidad, el comportamiento de
las actividades que integran el PIB /e o métod de et ol corporrse v formacién o seie s e modiican
tuvieron movimientos diferenciados. e oo wor el cerp con datos del INEGL

Las primarias se deterioraron al pasar de una ampliacién de 0.65 por ciento a una
reduccion de 2.11 por ciento del primer trimestre de 2018 al segundo trimestre.
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Las secundarias sufrieron un menoscabo al transitar de un incremento de 0.76 por
ciento a una disminucion de 0.35 por ciento como resultado del desplome de la
construccion, la menor dinamica de la generacion, transmision y distribucion de energia

2La suma de los componentes no es igual al total del crecimiento del PIB debido al redondeo y a que falta incorporar
la aportacién de los impuestos netos a los productos, que fue de 0.10 pp (0.28 pp en el mismo periodo de 2017).
3Serie de la que ya han sido removidas aquellas influencias intra-anuales periddicas o efectos estacionales, ya que su

presencia dificulta diagnosticar o describir fielmente el comportamiento de la serie de interés (Glosario INEGI).
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eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos al consumidor final y de la industria
manufacturera; ello, pese a la menor reduccion de la mineria.

Las terciarias d ism in uyero n sSu Producto Interno Bruto por Actividad Econémica
Serie Desestacionalizada,® 2013 - 2018 / Il Trimestre
d|nam|smo al |r de una elevac|én de (variacion porcentual respecto al trimestre inmediato anterior)
5 4
1.04 por ciento a una ampliacién de 0.24 .- Primarias —Secundarias = = Terciarias Loa
. . . | 0.76
por ciento del primer trimestre de 2018 °
2 -
al segundo trimestre. .
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pérdida de dinamismo de: transportes,  /oeido almétodo deestimacion, i incorporarse nueva nformacion a seri se puede modifcr
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actividades legislativas, gubernamentales, de imparticion de justicia y de organismos
internacionales y extraterritoriales.
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Ello pese al repunte de: la informacion en medios masivos; los servicios financieros y de
seguros; los servicios de apoyo a los negocios y manejo de desechos y servicios de
remediacion; y los servicios de esparcimiento culturales, entre otros.

4. Resultados en el primer semestre de 2018

Considerando los primeros seis meses Contribucién al Crecimiento del PIB
del afio, la economia mexicana tuvo un - 72017 - 2018/1 Semestre, (puntos porcentuales)
incremento real anual de 2.0 por ciento, | -

dato en el limite inferior del intervalo 20 | ]

anticipado por la SHCP (2.0-3.0%) y del i i

previsto por el Banco Central (2.0-3.0%); a i i

empero, fue menor a lo observado E i

durante el mismo periodo de 2017 ©°° 2’;':/; - Zf;'g%i

(2.53%), pero por arriba de los 00 ' ~20.15 —
pronosticado por el CEFP (1.79%). 0.5 -

I-Sem-17 I-Sem-18
~ i J M Primarias  Secundarias ® Terciarias ™ Impuestos a los productos, netos
EI desempeno por aCtIVIdad economica */ La sumade los parciales puede no serigual al total debido al redondeo.
fue diferenciado: |aS actividades Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
primarias elevaron su fortaleza al ir de una variacion de 3.31 por ciento en el primer
semestre 2017 a un incremento de 3.51 por ciento en el mismo lapso de 2018. Por su

parte, las terciarias redujeron su dinamismo al transitar de una expansion de 3.69 por
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ciento a un aumento de 2.71 por ciento. PB Total y por Actividad Econdmica, 2017 - 2018 / | SemestreP

(variacién porcentual real anual)

En tanto que las secundarias 331 —

despuntaron al ir de una reduccion de 253 322 .
0.49 por ciento a una ampliacion de 0.27 e
por ciento.

0.27

ay y

Por otro lado, la contribucion que realizo
cada una de las actividades econémicas B | Semestre 2018

| Semestre 2017

al CreCImIentO del PIB en el prlmer Total Act. Primarias Act. Secundarias Act. Terciarias

. . / Cifras originales, preliminares a partir del |-Trtim-16. Afio base 2013=100.
semestre 2018 fue la SIQUIENtE: 1AS  Fuente tiaborado por el Cirp con datos de INEGI,
primarias, con 0.11 pp; las secundarias, con 0.08 pp y las terciarias, con 1.70 pp. Asi, la

marcha de la economia estuvo sustentada por los servicios.

-0.49

5. Factores que influyeron en el comportamiento del PIB

Durante el segundo trimestre de 2018, la economia mexicana marchd bajo un
panorama internacional complejo. Si bien la actividad econ6mica mundial continu6
creciendo, algunas economias lo han hecho en menor medida; aunque en la mayoria
de las economias la demanda interna mantuvo su dinamismo, el comercio internacional
se desacelero y la confianza de los negocios se ha debilitado.

No obstante, existen diversos riesgos a la baja sobre la actividad productiva
mundial, entre los que destacan: i) normalizacion més rapida a la esperada en la
politica monetaria en Estados Unidos; ii) un ajuste no ordenado de los mercados
financieros; iii) imposicion de medidas proteccionistas en diversas regiones; vy, iv)
un escalamiento de riesgos geopoliticos.

A lo largo del segundo trimestre de 2018, la volatilidad en los mercados financieros
internacionales se elevo ante el escalamiento de las tensiones comerciales y geopoliticas;
lo que se explicé, en parte, por la incertidumbre politica en Italia por la entrada de un nuevo
gobierno y la posibilidad de que Estados Unidos implemente restricciones a las
inversiones provenientes de China e imponer aranceles a la importacion de automéviles
ensamblados en la Union Europea.

En el segundo trimestre de 2018, los precios internacionales de las materias primas
se elevaron respecto a los observados en el trimestre previo. Los precios de petroleo
avanzaron ante la expectativa de una disminucion en los niveles de inventarios de
Estados Unidos y escalamiento de tensiones geopoliticas, como la asociada a la salida de
la Union Americana del acuerdo nuclear con Irdn y la reimposicion de sanciones
economicas a dicho pais.
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Asimismo, los precios internacionales de la mayoria de las materias primas no energéticas
se elevaron respecto al trimestre anterior; los precios de los principales productos
agropecuarios crecieron impulsados, principalmente, por una reduccion de cultivos en
Estados Unidos, una disminucion en los inventarios globales ante una solida demanda y
condiciones climaticas adversas que afectaron la oferta global. Mientras que las
cotizaciones de los metales tuvieron un comportamiento mixto; destaca que los precios
del aluminio y niquel se incrementaron ante la imposicion de sanciones por Estados
Unidos a industrias del sector metallrgico en Rusia, y por disminuciones en los inventarios
globales. Por el contrario, el precio del oro se redujo ante la posibilidad de un aumento de
la tasa de referencia de la FED més rapida de la prevista.

La actividad econdmica de la zona del euro continué creciendo durante el segundo
trimestre de 2018 aunque a un ritmo moderado como resultado de condiciones climéticas
atipicas, una menor dinamica del comercio exterior y un debilitamiento de la produccién
industrial y de los indices de gerentes de compras. Durante el segundo cuarto de 2018, la
zona tuvo un alza trimestral del PIB de 0.4 por ciento, nivel igual al que tuvo un trimestre
atrds. Empero, se prevé que el crecimiento econémico de la zona se moderara
gradua|mente hacia finales de 2018 ante PIB: Zona Euro, Unién Europea, Alemania, Espaia y Francia

] . 2015-2018/ Il Trimestre
el escalamiento de las tensiones ., (variacién porcentual trimestral)
comerciales con Estados Unidos y la 4,
reciente incertidumbre politica en Italia. s
No obstante, se anticipa que los os
fundamentos econdmicos continuaran o4
apoyando el crecimiento de la zona ante o2
la recuperacion de la demanda interna ©°
impulsada por el crecimiento del empleo, 2
los elevados niveles de confianza y las
condiciones financieras aun
acomodaticias.

n n © © © © ~ ~ ~ ~ ) o0
fml o - — o P - — - o - —
o o o o o o o o o o o o
o~ ~N N ~ ~N N ~N N ~N N N ~
= = - = = 2 - = = = - =

s Zona Euro Union Europea =——Alemania = = Espafia *<*** Francia

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Eurostat.

Referente alas economias emergentes, la actividad productiva continta expandiéndose,
aunque a ritmos diversos como efecto de los aumentos diferenciados en los precios de
las materias primas y el apretamiento de las condiciones financieras; China, donde la
incertidumbre sobre las disputas comerciales con Estados Unidos, afecta de manera
indirecta a otras economias debido a su integracion en las cadenas productivas. Ademas,
dichas economias enfrentan mayores riesgos a la baja para el crecimiento ante la
posibilidad de que Estados Unidos imponga mas aranceles a sus importaciones y de que
se observe un endurecimiento en las condiciones financieras globales.
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En el caso de la economia PiB!de Estados Unidos, 2013 - 2018/ Il Trimestre
estadounidense, la actividad (variacién % real trimestral anualizada)

productiva avanzé y elevdo su
dinamismo; en el segundo trimestre de
2018, el PIB tuvo un incremento de
4.06 por ciento a tasa trimestral

anualizada después de que en el primer IJ
trimestre habia aumentado 2.22 por
ciento.
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Lo que se explicé por el fortalecimiento
del mercadO |ab0ra| y Ia mayOI’ Confianza 1/ Cifras ajustadas por estacionalidad; afio base 2012=100.

. . e, Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del US. Department of Commerce, Bureau of
de los consumidores, lo que incidié en la  Economic Analysis.
expansion del gasto personal. A lo cual se le agregd una adicional contribucion de las
exportaciones netas; asi como las aportaciones positivas de inversion fija no residencial,
del gasto del gobierno federal y estatal. Lo que fue parcialmente contrarrestado por las
aportaciones negativas de la acumulacion de inventarios privados y de la inversion fija

residencial.

Por su parte, la produccion industrial estadounidense se aceler6 al aumentar 5.97
por ciento a tasa trimestral anualizada, después de que un trimestre atras habia subido
2.54 por ciento; lo que se explicd, principalmente, por el fortalecimiento de la mineria y de
los servicios publicos; la primera por los incrementos en los componentes de petréleo y
gas, y la segunda reflej6 un repunte de la electricidad y gas natural. Mientras que el sector
manufacturero elevé su crecimiento como resultado de una recuperacion en la produccion
de maquinaria, productos aeroespaciales y misceldneos de transporte, y productos
quimicos.

En este entorno, las exportaciones mexicanas totales se dinamizaron al transitaron de
un aumento de 9.51 por ciento en el segundo trimestre de 2017 a una ampliacion de 10.89
por ciento en el mismo periodo de 2018. Empero, las manufactureras crecieron menos
al ir de un avance de 9.09 a 8.51 por ciento.

En tanto que con datos desestacionalizados, las exportaciones totales perdieron
dinamismo al ir de una ampliacion de 3.92 por ciento en el primer trimestre de 2018 a un
incremento de 0.02 por ciento en el segundo trimestre; asimismo, las manufactureras
tuvieron una menor laboriosidad al transitar de un incremento de 3.52 por ciento a uno de
0.06 por ciento; esto ultimo como consecuencia de que las exportaciones no automotrices
perdieron fortaleza al pasar de 3.47 a 0.78 por ciento y al desempefio de las automotrices
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que se deterioraron al ir de 3.60 a una Exportaciones Mexicanas: Totales, Manufactureras y Automotrices
2010-2018/ Il Trimestre!

Caida de 126 por C|ent0 " (variacién porcentual trimestral)

10 - == Total == == eManufactureras === Automotrices

Por el lado de la demanda interna, la
dinamica del consumo privado se vio
reflejada en el nivel de los ingresos de
las empresas comerciales, los cuales 2
tuvieron movimientos positivos; en el
periodo abril-junio de 2018, los de al por
mayor se dinamizaron al tener un
incremento de 4.98 por ciento, cifra

o o — o~ m m < wn (=] (=} ~ 00
— - Pl - - — - - - - b —
o o o o [=] o o o [=] o o o
~N ~N o~ ~N ~N N o~ ~N N N o~ ~N
- 2 = = - =2 = = - =2 = =

1/ Serie desestacionalizada; debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la
serie se puede modificar.

SU perlor al a|Za de 125 pOT' ClentO que Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.

tuvo en el mismo lapso de 2017; y los de al por menor elevaron su fortaleza al crecer 3.15
por ciento cuando un afio atras habian avanzado 1.99 por ciento.

Las remuneraciones reales por persona que otorgaron las empresas tuvieron
movimientos mixtos; en el periodo abril-junio de 2018, las de al mayoreo se deterioraron
al disminuir 1.08 por ciento (1.82% un afio atras) y al menudeo perdieron fortaleza al
ampliarse 0.63 por ciento (1.75% en el mismo lapso de 2017).

Empero, bajo cifras ajustadas por estacionalidad, los movimientos de los ingresos
de las empresas tuvieron cambios positivos pero diferenciados; los de al mayoreo
crecieron 1.78 por ciento en el segundo trimestre de 2018 (0.29% un trimestre atras);
mientras que los de al menudeo aumentaron 1.12 por ciento (1.68% tres meses antes).
Por su parte, las remuneraciones tuvieron cambios heterogéneos: en los de al mayoreo
se redujeron 0.78 por ciento en el periodo abril-junio de 2018 (-2.46% un periodo atras) y
en los de al menudeo se ampliaron 0.49 por ciento (-0.03% un trimestre atras).

Cabe seiialar que el 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 vivienda u objetos valiosos, mostré que el consumo
privado continud creciendo y se dinamizo6; paso de un incremento anual de 3.25 por ciento
en el periodo abril-mayo de 2017 a un alza de 3.52 por ciento en el mismo periodo de
2018. Lo que respondié a la mayor dinamica del consumo de bienes nacionales e
importados pese a la menor demanda de servicios.

Con cifras ajustadas por estacionalidad, el consumo perdié dinamismo; el indice
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registro una reduccion de 0.14 por ciento
en el bimestre abril-mayo de 2018
cuando en el bimestre inmediato anterior
habia subido 0.21 por ciento.

Por otro lado, el crédito al consumo de
la banca comercial redujo su
crecimiento; en junio de 2018 tuvo una
ampliacion real anual de 2.38 por ciento,
lo que implico 92 alzas consecutivas;
empero, dicha cifra fue menor al aumento
que registré un afo atras (3.71%).

Mientras que la inversion fija bruta
mejord al registrar un crecimiento de
5.36 por ciento en el bimestre abril-mayo
de 2018, dato que contrasta con la
reduccion que se observd en el mismo
lapso de 2017 (-4.11%). Resultado que
se asoci6 a la mayor inversion en
maquinaria y equipo total que se elevo
9.34 por ciento (1.49% un afio atras), en
tanto que la inversién en construccion se
ampli6 2.31 por ciento en el periodo
(-8.0% un afo atras).

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
2017 - 2018 / Abril - Mayo
(variaciéon porcentual anual?)

abr-
may/18

Nacional
Importado

1/ Cifras originales, preliminares a partir de enero de 2017. Afio base 2013=100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI

Inversién Fija Bruta, 2017 - 2018 / Abr-May.
(variacién porcentual anual)

10 AN
8
6 -
a
-
2
o
-2
-4 abr-may/18

abr-may/17

Total Construccién Maquinariay

Equipo

1/ Cifras originales, preliminares a partir de enero de 2016. Afio base
2013=100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Empero, con datos desestacionalizados, lainversion total se deterior6 al disminuir 1.0
por ciento entre abril-mayo de 2018, mientras que en el bimestre inmediato anterior habia

registrado un ascenso de 0.59 por ciento.

En cuanto al empleo formal, se mantuvo la generaciéon de trabajos, aunque aminoroé
su dinamica; en julio de 2018, se registraron al Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS) 3.98 por ciento o 756 mil 401 personas mas en términos anuales, cifra inferior a lo
visto en el mismo mes del afio pasado (807 mil 251 trabajadores).

En lo que toca al salario diario asociado a trabajadores asegurados al IMSS, éste
mejoro, al pasar de un decremento real anual de 1.12 por ciento en el segundo trimestre
de 2017 a una ampliacion de 1.06 por ciento en el mismo periodo de 2018; su segunda
alza después de cuatro reducciones consecutivas.
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5. Expectativas de crecimiento

En la actualizacion de su documento Perspectivas de la Economia Mundial: Expansion
menos uniforme, crecientes tensiones comerciales, el Fondo Monetario Internacional
(FMI) sefal6 que la actividad econdmica mundial tendra un crecimiento de 3.9 por ciento
tanto en 2018 como en 2019, igual a como lo habia previsto en abril. Indicé que la tasa de
expansion parece haber tocado maximos en algunas grandes economias, que la
expansion ya no es tan uniforme y que los riesgos para las perspectivas se estan
agudizando.

Precso_que, ertte las economias

avanzadas, se estan ensanchando las
divergencias del crecimiento; tal es el ~PROYECCIONES DE CRECIMIENTO

. Crecimiento menos uniforme, creclentes tenslones comerclales
caso de Estados Unidos, por un lado, y

Europa y Japén por el otro. Mientras que . T
entre las economias emergentes y en
desarrollo, el crecimiento también es

51

Cada vez més desigual debldo a |a 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
. . . Economia Economias Economias emergentes
influencia combinada del avance de los mundial avanzadas y en desarrollo

precios del petréleo, el aumento de las

rentabilidades en Estados Unidos, el
cambio de actitud de los mercados frente al recrudecimiento de las tensiones comerciales,
la incertidumbre en el ambito politico y a las politicas econdémicas en el plano interno.

De acuerdo con el FMI, el crecimiento de las economias avanzadas se mantendré por
encima de la tendencia, por lo que avanzara 2.4 por ciento en 2018, menor a la de abril
debido a que se prevé una moderacidn del crecimiento mas marcada en la zona del euro
y en Japon. Para 2019 estima se acortara a 2.2 por ciento.

En la zona del euro prevé que el crecimiento disminuiria poco a poco, de 2.4 por ciento
en 2017 a 2.2 por ciento en 2018 y a 1.9 por ciento en 2019. El prondstico de crecimiento
en el caso de Alemania y Francia, se reviso a la baja ya que la actividad se debilité mas
de lo esperado en el primer trimestre; en tanto que para Italia pronostica un
ensanchamiento de los diferenciales soberanos y el empeoramiento de las condiciones
financieras tras la incertidumbre politica reciente, lo que frenara la demanda interna.

Mientras que las economias emergentes y en desarrollo han experimentado
acontecimientos cruzados en los ultimos meses: encarecimiento del petréleo, avance de
las rentabilidades en Estados Unidos, apreciacion del délar, tensiones comerciales y
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conflicto geopolitico. Lo que ha implicado que las perspectivas de las distintas regiones y
economias varien segun la interaccion de estas fuerzas internacionales con factores
internos idiosincréaticos

En cuanto a México, el FMI aprecié que la economia mexicana crezca 2.3 por ciento
en 2018, cifra igual a su estimacion de abril. Para 2019 prevé un mayor desempefio al
estimar un alza de 2.7 por ciento, dicho digito fue inferior al 3.0 por ciento que habia
anunciado en abril, lo que se explicaria a las tensiones comerciales, la incertidumbre
prolongada en torno a la renegociacion del TLCAN y la agenda politica del nuevo gobierno.

Por su parte, la Secretaria de Hacienda RS ) I e
_ P ’_ i y Expectativas de Crecimiento Econémico, 2018-2019
de crecimiento de la economia mexicana de |institucion ZEonl‘;m 22 22‘(’)112 ’;ff;m 2 2313
entre 2.0 y 3.0 por ciento en el presente [ esam 16 22 20 20
~ L, . L, Banorte-IXE 2.5 1.8 2.5 1.8
afo. Para 2019, la Secretaria estim0 un | parciays 24 19 23 19
- BBVA Bancomer 2.0 2.2 2.6 2.0
rango de entre 2.5y 3.5 por ciento. BNP-Paribas 15 55 15 20
BX+ 2.2 2.5 2.2 2.0
- - - Citibanamex 2.4 2.6 2.3 19
En su reciente Informe Trimestral Abril— | . 23 25 29 23
Junio de 2018, el Banco de México | finamex 18 25 21 16
Grupo Bursamétrica 2.3 1.8 2.2 2.0
(Banxico) ajusto a la baja su expectativa de | Hssc 25 3.0 25 27
L. L. , Invex 2.1 o 2.1 2.3
crecimiento economico del pais; lo que se | i morgan 22 28 2.0 24
-z . Pro Asset Management 2.1 2.1 2.1 2.2
debi6, de acuerdo con Banxico, a la | pognosis . i 21 -
4 H 2 < Santander 2.4 2.5 2.4 2.5
contraccibn que registré la economia cotiabank S e s ~
mexicana en el segundo trimestre de 2018. | Thome &Associates e e 22 e
o ) L. . Valmex 2.4 1.8 2.2 2.5
Asimismo, prevé que Meéxico siga | Vector 15 19 15 19
. Promedio 2.2 24 21 2.2
enfrentando un entorno complejo | wediana 22 2.4 22 21
. . Dispersion 0.3 0.3 0.28 0.34
procedente de un posible incremento en las | ysimo 55 20 26 20
tensiones comerciales a nivel mundial, a [Mnme . L2 18 L2 Lo
. ; ; Encuesta Banxico 2.24 2.35 2.25 2.17
mayores tasas de interés externas, un doélar [1/ encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del
. . Sector Privado: diciembre de 2017y julio de 2018.
fuerte y escenarios de Contag|0 Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Citibanamex y Banxico.

provenientes de otras economias emergentes; asi como a la incertidumbre asociada al
cambio de administracion en el pais, a los retos de implementacion de la agenda de
politica publica y a la posibilidad de que persista la debilidad que la plataforma de
produccion petrolera.

En tal sentido, el Banco Central estimd que el rango de expectativa crecimiento del PIB
para 2018 de entre 2.0 y 2.6 por ciento (2.0-3.0% antes); y, para 2019, lo ubica entre
1.8y 2.8 por ciento (2.2-3.2% un trimestre atras).
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En la encuesta julio de 2018 del Banco de México, el sector privado reviso al alza su
perspectiva de crecimiento de la economia mexicana para 2018; ahora anticipa un
incremento de 2.25 por ciento cuando a finales de 2017 habia estimado 2.24 por ciento.
Para 2019 presiente sea de 2.17 por ciento, inferior a lo que esperaba en diciembre
pasado (2.35%).

De acuerdo con la Encuesta de Citibanamex mas reciente, el promedio de las
expectativas sobre el crecimiento econémico de México para 2018 fue de 2.1 por ciento,
cifra por debajo al promedio anticipado a mediados de enero pasado. En tanto que para
2019 se prevé un aumento de 2.2 por ciento, inferior que al principio del afio (2.4%).

6. Riesgos

Por otra parte, el FMI manifesté que los riesgos para las perspectivas se inclinan a la baja
a corto plazo y continlan sesgados a la baja a mediano plazo. Asi, expresé que los
riesgos ala baja son ahora mas pronunciados debido a: i) crecientes restriccion sobre
el comercio exterior; ii) decreciente respaldo de algunas economias avanzadas a favor de
la integracion econdmica internacional que podria restar optimismo al sector empresarial
y a los mercados financieros e incidir en la inversion y el comercio internacional; iii)
constriccidon de las condiciones financieras internacionales; iv) posibilidad de demora en
la implementacion de reformas; y Vv) que los objetivos de politica cambien
significativamente.

El Fondo enfatiz6 que es apremiante promover politicas y reformas que amplien la
expansién econémica en curso y afiancen la resiliencia para alejar la posibilidad de
dar marcha atras con sus consecuentes trastornos y precisé que, a menos que se
adopten medidas exhaustivas para estimular el producto potencial y lograr que los
beneficios lleguen a manos de todos, el desencanto podria acentuar la inclinacion por
politicas aislacionistas dafiinas para el crecimiento.

Por su parte, el sector privado estima que entre los principales factores que podrian
limitar el ritmo de la actividad econ6mica del pais, por orden de importancia, son: i)
problemas de inseguridad publica; ii) factores coyunturales como la politica sobre
comercio exterior; iii) incertidumbre politica interna; iv) corrupcion; y, v) incertidumbre
sobre la situacion econdémica interna; entre otros.

7. Consideraciones Finales

En el segundo trimestre de 2018, la economia mexicana continud creciendo y elevd su
dinamismo; el PIB tuvo un incremento real anual de 2.61 por ciento, mayor al observado
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en el mismo periodo de 2017 (1.84%), a lo estimado por el sector privado (2.60%) y a lo
esperado por el CEFP (2.21%), aunque por abajo de lo previsto por INEGI (2.69%). No
obstante, mantuvo una tendencia al alza y registr6 34 trimestres de aumentos
consecutivos.

La dinAmica econdmica se explicé por la evolucion positiva pero heterogénea de las
actividades que componen al PIB: las actividades primarias perdieron fortaleza; las
secundarias despuntaron ante el repunte de la generacion, transmision y distribucion de
energia eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos al consumidor final y de la
construccion y de la mayor dindmica de la industria manufacturera; y, las terciarias,
mejoraron su dinamismo. Destaca que las actividades terciarias fueron la principal fuente
de crecimiento y elevé su contribucion.

Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el PIB se deterior6 al pasar de una elevacion de
0.98 por ciento a una disminucion de 0.15 por ciento, del primer trimestre de 2018 al
segundo trimestre; dicha reduccion fue méas profunda de la anticipada inicialmente por
INEGI (-0.07%).

Las expectativas sobre el crecimiento de México para 2018 y 2019 han tenido ajustes
diferenciados; mientras que el FMI mantuvo su expectativa de 2.3 por ciento en 2018 (igual
a la de abril); para 2019 la ajusté a la baja al prever un alza de 2.7 por ciento (3.0% abril).

El sector privado encuestado por Banxico la subid, anticipa un incremento de 2.25 por
ciento (2.24% a finales de 2017); para 2019 presiente sea menor al estimar 2.17 por ciento
(2.35% antes).

El promedio en la Encuesta de Citibanamex mas reciente anticipa un menor incremento
en 2018, calcula sea de 2.1 por ciento en 2018 (2.2% a principios de afo); en tanto que
para 2019 supone esté por debajo de lo que habia previsto en enero al estimar un alza de
2.2 por ciento (2.4% antes).

Por su parte, Banxico prevé se ubique entre 2.0y 2.6 por ciento en 2018 y entre 1.8y 2.8
por ciento en 2019.

El CEFP la ajusto a la baja 'y prevé un incremento de 2.13 por ciento (2.26% en abril); para
2019 pronostica sea aun mas baja al anunciar un alza de 2.11 por ciento (2.14% antes).

El sector privado encuestado por Banxico subid su expectativa sobre el crecimiento
econdémico nacional de 2018 y espera sea de 2.25 por ciento (2.24% a finales de 2017);
en tanto que para 2019 la bajé y ahora comunica sea de 2.17 por ciento (2.35%
anteriormente).
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Cabe recordar que en los Pre-Criterios 2019, la SHCP pronostico un rango crecimiento de
entre 2.0 y 3.0 por ciento en 2018 y de entre 2.5 y 3.5 por ciento para 2019.

El sector privado destaca que los riesgos a la baja sobre la posible evolucién de la
actividad economica nacional son: i) problemas de inseguridad publica; ii) factores
coyunturales como la politica sobre comercio exterior; iii) incertidumbre politica interna; iv)
corrupcion; y, v) incertidumbre sobre la situacidbn econdmica interna; entre otros.

Producto Interno Bruto por Actividad Productiva, 2010 - 2018 / Il Trimestre®
(variacion porcentual real anual)

Concepto 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 | T 2017 m v | 2018 T
Total (a precios de mercado) 5.12 3.66 3.64 1.35 2.80 3.29 2.90 2.04 3.25 1.84 1.59 1.54 137 261
Impuestos a los productos, netos 4.19 4.05 1.48 0.93 6.06 5.88 7.24 5.71 7.63 6.70 491 3.86 265 230
Valor agregado bruto a precios bdsicos 5.16 3.65 3.73 1.37 2.67 3.18 2.71 1.88 3.06 1.63 1.44 1.43 131 263
Actividades primarias 249 -376 636 2.28 3.78 2.07 3.52 3.37 4.33 2.41 217 434 539 184
Agricultura 3.00 -6.71 9.99 4.70 4.43 1.59 5.59 3.86 5.46 2.77 1.22 5.22 6.77 1.46
Criay explotacion de animales 1.12 1.26 134 -1.63 1.56 173 -0.43 2,92 1.72 1.93 3.89 398 326 297
Aprovechamiento forestal 0.07 -1.23 1.33 -1.92  0.50 3.25 4.76 4.54 10.25 6.71 3.8 -163 104 -0.89
Pesca, cazay captura 13.08 -7.62 142 452 2135 17.88 194 -393 064 -68 -323 -544 206 231

Servicios relacionados con las actividades
agropecuarias y forestales

Actividades secundarias 4.54 2.85 2.84 -0.22 2.58 1.23 0.38 -0.64 0.58 -1.55 -0.58 -1.00 -0.81 134
Mineria 1.05 0.40 1.12 -0.61 -1.89 -4.43 -4.27 -9.82 -11.36 -8.24 -10.76 -8.82 -6.07 -6.13
Generacion, transmisién y distribucién de
energia eléctrica, suministro de aguay de gas 4.49 6.10 1.96 0.56 8.14 1.68 0.12 -0.19 0.81 -0.45 -041 -0.61 082 194
por ductos al consumidor final

13.19 16.55 1.22 -410 1692 -11.01 110 6.58 9.43 0.61 5.82 8.57 12.92 3.26

Construccion 0.01 4.00 2.42 -1.57 273 2.41 1.94 -1.05 177 -352 -1.09 -1.26 151 245
Industrias manufactureras 8.71 3.16 3.94 0.53 3.99 3.03 1.50 2.90 4.79 1.72 3.33 1.81 -0.19  3.29
Actividades terciarias 5.65 4.49 4.08 2.18 2.66 4.25 3.85 3.03 4.25 3.14 240 240 214 327
Comercio al por mayor 13.47 8.86 6.44 0.66 5.63 5.27 2.27 2.95 2.83 0.14 397 485 238 3.56
Comercio al por menor 10.29  8.08 1.37 2.73 1.64 3.55 3.44 3.62 6.67 5.71 037 211 321 357
Transportes, correos y almacenamiento 8.10 3.90 4.01 2.55 3.46 4.19 2.94 3.23 3.91 3.65 2.64 2.74 281 3.68
Informacién en medios masivos 0.03 4.09 1231 435 4.48 16.90 19.13  6.06 7.65 6.86 6.24  3.90 298 7.60
Servicios financieros y de seguros 1880 398 1399 1598 860 1482 1224 7.82 8.69 9.41 7.98 5.42 436 492

Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes
muebles e intangibles

Servicios profesionales, cientificos y técnicos -0.56  4.73 1.20 -1.23 1.67 4.21 7.51 -0.43 7.90 294 -563 -576 -210 -0.15
Corporativos 4.87 3.32 9.79 -1.71 7.16 4.33 -0.23 1.06 1.77 4.50 -0.46 -1.56 -3.16 144
Servicios de apoyo a los negocios y manejo de
desechos y servicios de remediacidn
Servicios educativos 0.05 1.62 1.40 0.49 0.48 -0.09 1.03 0.20 2.98 -1.01 -2.34 1.17 -0.83 179
Servicios de salud y de asistencia social 0.64 2.58 2.51 1.11 -0.29 -1.77 2.76 2.44 2.21 3.25 2.47 1.86 297 234
Servicios de esparcimiento culturales y
deportivos, y otros servicios recreativos
Servicios de alojamiento temporal y de
preparacion de alimentos y bebidas

Otros servicios excepto actividades
gubernamentales

Actividades legislativas, gubernamentales, de
imparticion de justicia y de organismos 3.10 1.24 4.08 -1.41 2.01 2.17 0.08 0.12 0.83 0.28 -0.24 -0.35 2.58 4.08
internacionales y extraterritoriales

3.19 2.95 2.57 0.91 1.81 2.48 1.99 2.00 3.88 2.00 1.42 0.72 123 229

1.05 6.05 4.18 4.41 -0.26 1.30 4.29 5.64 4.52 3.16 8.64 6.24 4.17  7.32

4.97 -0.87 3.15 6.96 -4.24 411 4.51 3.11 2.30 4.57 2.41 3.19 -0.14 -1.16

1.49 1.81 4.87 1.06 2.74 7.49 3.57 4.31 0.01 7.39 544 447 3.15 0.01

0.77 1.77 3.03 1.84 1.35 2.51 2.23 1.09 2.22 -0.28 0.95 1.46 -1.43  -0.76

p/ Cifras originales, preliminares a partir del I-Trim-16. Afio base 2013 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.
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