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Producto Interno Bruto en el tercer trimestre de 2015*

Crece mas de lo anticipado

1. Introducciéon

El Producto Interno Bruto (PIB) permite conocer el desem-
pefio econdmico del pais; el PIB es el valor de todos los
servicios y bienes finales producidos en un pais en un afio;
éste se puede medir sumando todos los ingresos de una
economia (salarios, intereses, utilidades y rentas) o los gas-
tos (consumo, inversién, compras del Estado y exportacio-
nes netas [exportaciones menos importaciones]), ambas
metodologias deben de dar el mismo resultado debido a
que el gasto de una persona es siempre el ingreso de otra,
por lo que la suma de todos los ingresos debe ser igual a la
suma de todos los gastos.

En este boletin se muestran los resultados del PIB real en el
tercer trimestre de 2015 dados a conocer por el Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI); se presenta la
evolucion del PIB total y por sector de actividad econémica,
tanto en cifras originales como ajustadas por estacionali-
dad; asi como de las principales variables que influyeron en
su determinacion, su interaccién con las finanzas publicas,
las expectativas de su evolucién futura y los riesgos asocia-
dos a su determinacidn. Se termina dando algunas conside-
raciones finales.

2. Evolucion del PIB en el tercer trimestre de 2015

El INEGI dio a conocer que, durante el tercer trimestre de
2015, la actividad econémica nacional tuvo un crecimiento
real anual de 2.64 por ciento, cifra superior a la observada
en el mismo trimestre de 2014 (2.30%). Ademas, el aumen-
to fue mayor a lo estimado en la Encuesta de las Expectati-
vas de los Especialistas en Economia del Sector Privado de
octubre de 2015 (2.19%)° y a lo esperado por el propio
INEGI (2.4%)."

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

Producto Interno Bruto, Variacion, Serie Original y Tendencia-Ciclo*
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1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.

p/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2012, preliminares a partir del tercer trimestre de

2015. Afio base 2008=100.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

e Las primarias (agropecuarias) perdieron dinamismo al
pasar de un alza anual de 7.70 por ciento en el tercer
trimestre de 2014 a un incremento real anual de 4.12
por ciento en el mismo periodo de 2015; lo anterior
debido a que si bien repunté la ganaderia y el aprove-
chamiento forestal, la agricultura perdié dinamismo; en
tanto que los servicios relacionados con las actividades
agropecuarias y forestales y la pesca, caza y captura se
deterioraron. Destaca que las actividades primarias con-
tribuyeron con 0.11 puntos porcentuales (pp) de la tasa
de crecimiento del PIB del tercer trimestre de 2015.

e Las secundarias (industriales) perdieron fortaleza al ir
de una aumento de 2.90 por ciento a un crecimiento de
1.24 por ciento del tercer cuarto de 2014 al mismo
periodo de 2015, asociado al deterioro de la mineriay a
la pérdida de vigor de la industria manufacturera, la
construccion y la generacion, transmision y distribucion
de energia eléctrica, suministro de agua y de gas por
ductos al consumidor final. El efecto combinado de la
evolucion de dichos sectores fue una aportacion positi-
va de 0.42 pp a la expansion del PIB.

e Las terciarias (servicios) despuntaron al pasar de un alza
de 1.72 por ciento en el tercer trimestre de 2014 a una
elevacion de 3.29 por ciento en el mismo lapso de 2015,
lo que se explicé por el dinamismo positivo, pero dife-
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renciado, de los siguientes sectores: informacion de
medios masivos; los servicios de alojamiento temporal y
de preparacion de alimentos y bebidas; la direccién de
corporativos y empresas; los servicios de esparcimiento
culturales y deportivos; y el comercio; principalmente.
Lo que fue contrarrestado por la menor dindmica de los
servicios educativos; otros servicios excepto actividades
gubernamentales y las actividades legislativas, guberna-
mentales, de imparticidén de justicia, esencialmente. De
esa forma, la contribucidén de estas actividades al alza
del PIB nacional fue de 1.99 pp.”

Producto Interno Bruto por Actividad Econémica, 2010- 2015/111°
(variacion porcentual real anual)
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p/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2012, preliminares a partir del tercer trimestre de 2015;
afio base 2008=100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

3. Evolucidn del PIB ajustado por estacionalidad

En lo que respecta al PIB sin los factores de estacionalidad,’
se observa que, en el tercer cuarto de 2015, tuvo un creci-
miento de 0.75 por ciento, dicho digito fue superior al
registrado en el segundo cuarto (0.63%) y al estimado por
INEGI (0.6%); ademas, representd su novena alza consecu-
tiva.

Producto Interno Bruto, Serie Desestacionalizada,! 2010 - 2015/l
(variaciéon porcentual respecto al trimestre inmediato anterior)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el comportamien-
to de las actividades que integran el PIB fue positivo pero
diferenciado. Las primarias y secundarias repuntaron al
pasar de un alza de 0.85 y 0.12 por ciento, respectivamen-
te, en el periodo abril-junio de 2015 a una de 2.34 y 0.77
por ciento, en ese orden, en julio-septiembre. Las tercia-
rias perdieron fortaleza al transitar de un incremento de
0.85 por ciento a una de 0.77 por ciento.

Producto Interno Bruto por Actividad Econémica
Serie Desestacionalizada,! 2010 - 2015/Ill
(variacién porcentual respecto al trimestre inmediato anterior)
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1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede
modificar. Afio base 2008 =100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

4. Factores que influyeron en el comportamiento del PIB

Durante el tercer trimestre de 2015, la economia mexicana
marchod bajo un complejo contexto externo; la actividad
econdmica mundial moderd su ritmo de crecimiento, si
bien continué aumentando, lo hizo menos de lo esperado.
Lo anterior debido a que mientras que las economias avan-
zadas registraron un crecimiento gradual, en la zona del
euro la recuperacién fue moderada y las emergentes conti-
nuaron desacelerandose, en particular China, ante los ba-
jos precios de las materias bdasicas y las condiciones finan-
cieras mas astringentes. Lo cual se ha visto reflejado en una
disminucién del comercio internacional y de los mercados
financieros.

En tanto que la mayor volatilidad en los mercados financie-
ros internacionales derivada de la incertidumbre en torno
al proceso de normalizacidon de la politica monetaria de los
Estados Unidos, asi como de la preocupacion sobre las
perspectivas de crecimiento econémico de China y sus im-
plicaciones sobre los precios de las materias primas (en
particular el precio del petrdleo), lo que se reflejo, funda-
mentalmente, en caidas en los precios de los activos finan-
cieros, en especial de las divisas de economias emergentes,
aunque también de algunas economias avanzadas exporta-
doras de materias primas y de indices accionarios.

La actividad productiva en la zona del euro continda mejo-
rando pero a un ritmo débil; el consumo se mantuvo como
la principal fuente de crecimiento resultante de la mejoria
gradual de las condiciones del mercado laboral, de la con-
fianza del consumidor y por los bajos costos financieros. No
obstante, la produccion industrial se debilité ante la recien-
te apreciacion del euro y la menor demanda externa prove-
niente de economias emergentes que han impactado sus
exportaciones.

Las economias emergentes, incluyendo la china, continua-
ron perdiendo dinamismo ante el bajo crecimiento de su
produccion industrial y de sus exportaciones; asi, la caida
en los términos de intercambio de los paises exportadores
de materias primas ha propiciado un detrimento de sus
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balances externos vy fiscales; en tanto que el deterioro de
las condiciones financieras ha incidido en la deuda corpora-
tiva de las empresas (principalmente Rusia, Brasil, Turquia
e Indonesia).

Por otra parte, la economia estadounidense perdié dina-
mismo; en el tercer trimestre de 2015, el PIB tuvo un incre-
mento de 2.08 por ciento a tasa trimestral anualizada des-
pués de que en el segundo lo habia hecho en 3.92 por cien-
to. Lo que se explica, en parte, por la apreciacion del délar
y una menor demanda global que se manifesté en una con-
tribucién negativa de las exportaciones netas; asi como por
una desacumulacion de inventarios, que contrarresté la
fortaleza de la demanda interna.

El nivel de crecimiento del PIB en el tercer trimestre fue
reflejo, principalmente, de la contribucién positiva del gas-
to de consumo personal, el de la inversidn fija no residen-
cial (en particular en equipamiento), la inversion fija resi-
dencial, gasto estatal y federal. Impulso que fue contrarres-
tado por la contribucién negativa de la inversién privada en
inventarios y el de las exportaciones netas.

En tanto que la produccién industrial se elevé 2.62 por
ciento a tasa trimestral anualizada, después de que un tri-
mestre atras habia disminuido 2.28 por ciento; la industria
se ha visto afectada por el descenso de la actividad minera
a consecuencia, principalmente, de la caida de los precios
del petrdleo y otras materias primas, y por el dinamismo
del sector manufacturero perturbado por la apreciacion del
ddlar y una menor demanda global.

El anterior contexto se vio reflejado en la evolucidon de las
exportaciones mexicanas, las cuales se deterioraron al
transitar de un alza anual de 5.00 por ciento en el tercer
trimestre de 2014 a una reduccidn de 4.97 por ciento en el
mismo periodo de 2015, en tanto que las manufactureras
pasaron a terreno negativo al ir de un incremento de 7.68
por ciento a una disminucién de 0.29 por ciento.

No obstante, con datos desestacionalizados, las exportacio-
nes totales tuvieron resultados positivos al ir de una re-
duccién de 0.47 por ciento en el segundo trimestre de
2015 a un alza de 0.94 por ciento en el tercer trimestre; las
manufactureras siguieron la misma dindmica al transitar de
un descenso de 0.51 por ciento a un incremento de 1.82
por ciento; no obstante, las exportaciones automotrices se
deterioraron al ir de un aumento de 3.13 por ciento a una
contraccién de 0.57 por ciento.

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 que repuntaron; en el tercer
trimestre de 2015, los de al por mayor y al por menor tu-
vieron un incremento anual de 6.54 y 5.72 por ciento, res-
pectivamente (2.48 y 3.31%, en ese orden, un afio atras).

Exportaciones Mexicanas: Totales, Manufactureras y Automotrices
2010-2015/111
(variacién porcentual trimestral)
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1/ Serie desestacionalizada; debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacién la
serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del IBanco de México.

Ademas, las remuneraciones reales por persona que otor-
garon las empresas tuvieron resultados positivos; en el
periodo julio-septiembre de 2015, las de al mayoreo vy al
menudeo aumentaron 6.12 y 3.79 por ciento, sucesiva-
mente (-3.37 y —1.51%, correspondientemente, en el mis-
mo lapso de 2014).

Asimismo, bajo cifras ajustadas por estacionalidad, los mo-
vimientos de los ingresos de las empresas fueron positivos
pero diferenciados; los de al mayoreo perdieron dinamis-
mo al tener un incremento de 0.46 por ciento en el tercer
trimestre de 2015 (2.65% en el segundo); mientras que los
de al menudeo se dinamizaron al elevarse 2.25 por ciento
(0.74% un periodo atras). El desempefio de las remunera-
ciones fue el siguiente: en los de al mayoreo y al menudeo
se ampliaron 4.29 y 1.32 por ciento, en ese orden, en el
periodo julio-septiembre de 2015 (-0.85 y 0.94%, respecti-
vamente, en el periodo abril-junio).

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 continud
creciendo al pasar de un incremento anual de 1.80 por
ciento en el periodo julio-agosto de 2014 a un alza de 3.60
por ciento en el mismo bimestre de 2015. Aunque se tuvo
un mayor aumento en el consumo de los bienes importa-
dos que el de los bienes y servicios nacionales.

Mientras que, ajustado por factores de estacionalidad, el
indice registr6 una ampliacion de 0.49 por ciento en el
bimestre julio-agosto de 2015 cuando en el bimestre in-
mediato anterior lo hizo en 1.15 por ciento.



Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
2014-2015/julio-agosto
(variacién porcentual anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Importado

Por otro lado, el crédito al consumo de la banca comercial
continué avanzando aungque a un menor ritmo; en sep-
tiembre de 2015 tuvo un aumento real anual de 5.01 por
ciento, cifra por arriba de la registrada un afio atrds
(2.34%), con lo que acumulé 57 meses de alzas consecuti-
vas. Ademas, el saldo de su monto se ubico por arriba del
maximo observado en junio de 2008, con lo que presentd
una expansion acumulada de 16.02 por ciento.

Por otra parte, la inversion fija bruta mantuvo su dinamis-
mo al registrar un incremento de 3.65 por ciento en el pe-
riodo julio-agosto de 2015, cifra igual a la que se observo
en el mismo bimestre de 2014. Resultado que se asocio al
dinamismo positivo, pero diferenciado, de sus componen-
tes: la inversidn en construccion crecié 0.86 por ciento en
el periodo julio-agosto de 2015 (cuando un afio atras ha-
bia tenido un ampliacidn de 2.08%); en tanto que la inver-
sion en maquinaria y equipo total se elevé 8.11 por ciento
(6.27% un afio atras).

Inversién Fija Bruta, 2014-2015/julio-agosto
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Empero, con datos desestacionalizados, la inversion total
bajo al disminuir 0.47 por ciento en el periodo julio-agosto
de 2015, mientras que en el bimestre inmediato anterior
habia registrado un alza de 1.15 por ciento.

Asi, se observa que la evolucién de la inversién, uno de los
pilares fundamentales de la expansion de la produccion,
continla aumentando, pero con una menor fortaleza.

En cuanto al empleo formal, se aprecié una mayor genera-
cion de trabajos que la del afio pasado; en septiembre de
2015, se habian registrado al Instituto Mexicano del Seguro
Social (IMSS) 696 mil 190 personas mas en términos anua-
les, cifra superior a lo visto en el mismo mes del aifo pasa-
do (648 mil 152 trabajadores).

En lo que toca al salario medio de cotizacién al IMSS, éste
mejord al pasar de un incremento real anual de 0.49 por
ciento en el tercer trimestre de 2014 a un alza de 1.62 por
ciento en el mismo periodo de 2015.

5. Finanzas Publicas y evolucion econédmica

De enero a septiembre de 2015 los Ingresos Presupuesta-
rios totalizaron 3 billones 037 mil 554 millones de pesos
(mdp) situandose por arriba de lo programado en 65 mil
035 mdp (2.2% por arriba de la meta). Al interior, destaca
la menor captacién de los Ingresos Petroleros respecto al
programa por 297 mil 106 mdp (33.3% por debajo de la
meta) situacidn asociada a la caida en el precio del barril
del petrdleo que al tercer trimestre promedié 48.2 délares
por barril (dpb) ubicandose por debajo del precio fiscal
aprobado de 79 dpb; ademads, de la menor produccion de
petrdleo que muestra una caida de 128 mil barriles diarios.

Por el contrario, los Ingresos Tributarios superaron lo espe-
rado al tercer trimestre del afio en 306 mil 017 mdp (20.6%
por arriba de la meta) derivado de la mayor captacion de
ISRy del IEPS (17.2% y 115.2% por encima de la meta, res-
pectivamente).

Ingresos Presupuestarios, ene-sep 2015

(Millones de pesos)
2,000,000

20.6%
B Programado 1 Observado
1,500,000
m ©
1,000,000 -33.3% a e
R 3
N \n = ™
- ® o o o0 ~ 2 n
- < @ a © o0 =
500,000 ) ) o o 0 o
= £0l = &3 0 <
o n wn ~
3 PN = s
0 i
Petroleros Tributarios No Trib. Org.y emp.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de los Informes Trimestrales Sobre la
Situacién Econdmica, las Finanzas Publicas y la Deuda Publica, 2015. SHCP.

El favorable desempefio del ISR fue impulsado por el sector
terciario que con cifras acumuladas de enero a septiembre
de 2015, mostrd un incremento de 67.4 por ciento en tér-
minos reales respecto al mismo periodo del afio previo,
derivado del mayor desempefio econémico y de los efectos
de la reforma fiscal 2014 reflejados en la declaraciones
anuales y pagos provisionales.



ISR por Sector Econémico, 2012 - 2015
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Econdmica, las Finanzas Publicas y la Deuda Publica, de 2012 al segundo trimestre de 2015.
SHCP.

6. Expectativas de crecimiento

En su documento Perspectivas de la Economia Mundial:
Ajustdndose a precios mds bajos para las materias primas,’
octubre de 2015, el Fondo Monetario Internacional (FMI)
ajustd a la baja su prondstico de crecimiento mundial para
2015 y lo ubicé en 3.1 por ciento, 0.3 pp por debajo de lo
observado en 2014 y 0.2 pp por abajo de estimado en julio
de 2015; siendo el desempefio desigual entre los principa-
les paises y regiones.

El Fondo precisé que las economias avanzadas repuntarian
ligeramente, en tanto que las emergentes y en desarrollo
se desacelerarian debido, principalmente, al deterioro de
las perspectivas de algunas emergentes grandes y de los
paises exportadores de petrdleo, lo que estaria enmarcado
en un entorno de: i) disminucién de los precios de las ma-
terias primas, ii) menor afluencia de capitales en los merca-
dos emergentes, iii) las presiones que soportan sus mone-
das, y iv) creciente volatilidad de los mercados financieros.
Asi, se han agudizado los riesgos a la baja para las perspec-
tivas, especialmente para las emergentes y en desarrollo.

Expectativas de Crecimiento Econdmico de México, 2015-2016
(variacién porcentual real anual)

Diferencia con la Diferencia con la

Institucién 2015 proyeccioén 2016 proyeccién
inmediata anterior inmediata anterior

Banco Mundial 2.6 3 32 3
CEPAL 22 3 25
FMI 2.25 : 2 2.50 2
OCDE 2.28 ¥ 3.05 2
Naciones Unidas 2.8 4 3.8 -
Banco de México 19-24 $ 25-35 =
Encuesta Banxico 2.29 ‘ 2.79 ‘
Banamex 2.5 f 2.8 =
Banorte 25 ¥ 2.7 =
BBVA Bancomer 22 ¥ 25 E 2
Scotiabank 2.46 ¥ 2.84 2
Promedio® 2.38 2.88

SHCP? 20-28 ¥ 26-36 4

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

2/ Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Criterios Generales de Politica
Econdémica 2016.

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

Para 2016 prevé que el crecimiento mundial se fortalecera
y estima alcance un incremento de 3.6 por ciento, aunque
dicha cifra es inferior a la que esperaba en julio (3.8%), ello
como resultado de un repunte del crecimiento de las eco-
nomias emergentes y en desarrollo derivado de una rece-
sién menos profunda o una normalizacion parcial de las
condiciones en los paises que estan atravesando dificulta-
des econdmicas en el presente afio, asi como a los efectos
de contagio derivados del repunte de las economias avan-
zadas y la atenuacidén de las sanciones impuestas a Iran;
ademads, se proyecta que China crecerd menos pero de
manera gradual.

En el caso de México, en su documento sobre la Consulta
del Articulo IV, México 2015,8 el Organismo sefialé que,
ante un entorno mundial complejo caracterizado por un
incremento de volatilidad en los mercados financieros in-
ternacionales y la caida de los precios del petrdleo, la eco-
nomia mexicana ha continuado creciendo pero a un ritmo
moderado; pese a ello, las presiones generadas por las sali-
das de capitales han sido limitadas y la flexibilidad del tipo
de cambio ha ayudado a la economia a ajustarse a los cho-
ques externos, en tanto que la inflacion se ha mantenido
baja y estable.

Precisé que la implementacion de las reformas estructura-
les ayudardn a incrementar el crecimiento potencial de la
economia nacional en el mediano plazo. Asi, espera que la
economia nacional crezca 2.25% en 2015, cifra por debajo
del 2.31% que habia dado a conocer en octubre pasado.

Reveld que las manufacturas y los servicios siguen siendo
los principales determinantes del crecimiento; en tanto
que el sector de la construccién se ha moderado, la menor
demanda de la esperada por parte de Estados Unidos afec-
té las exportaciones manufactureras y la caida en la pro-
duccién nacional de petréleo continda siendo un lastre en
el crecimiento.

Para 2016, el Fondo anticipa que el crecimiento real del PIB
se acelere modestamente y sea de 2.5% (2.8% antes) debi-
do al fortalecimiento en el crecimiento de la demanda ex-
terna; a lo cual se le puede agregar precios de la electrici-
dad mas bajos y la depreciacidn en términos reales del pe-
so impulsaran la produccién y exportacion de manufactu-
ras del pais, lo que incidird de manera positiva sobre la
demanda interna.

Por su parte, en su ultimo Informe Trimestral, Banxico®
ajustd su rango de expectativa de crecimiento del PIB para
2015 y ahora anticipa se ubique entre 1.9 y 2.4 por ciento
(de entre 3.2 Y 4.2% en su Informe julio-septiembre de
2013, la mas alta). Para 2016 mantuvo su rango de estima-
cion de entre 2.5 y 3.5 por ciento y para 2017 pronosticé
un intervalo de entre 3.0 y 4.0 por ciento.



Asimismo, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico man-
tuvo su expectativa de crecimiento del PIB para 2015 en un
rango de entre 2.0 y 2.8 por ciento, intervalo que contrasta
con la cifra pronosticada en los Precriterios de 2015 (3.2-
4.2%, Documento al Articulo 42 de 2015). Para 2016 prevé
un aumento de 2.6-3.6 por ciento (3.3-4.3% antes).

En general, para el presente afio, las expectativas sobre el
crecimiento econdmico de México, tanto del sector privado
como de organismos internacionales, se han ajustado a la
baja, quedando el prondstico en 2.38 por ciento. Aun asi,
se prevé que la economia mexicana avance mas que en
2014 (2.25%).

Para 2016, se pronostica que la expansion econdmica
nacional continie dado que el promedio previsto es de
2.88 por ciento, mayor al estimado para 2015.

7. Riesgos

En su Informe Trimestral, el Banco de México destacé los
riesgos que podrian afectar la evolucién de la actividad
productiva nacional. Entre los que podrian incidir a la baja
estan: i) demora de la recuperacién de la actividad indus-
trial de Estados Unidos; ii) volatilidad en los mercados fi-
nancieros internacionales que eleve el costo financiero; iii)
nueva caida en la produccién petrolera del pais y/o en su
precio; iv) deterioro adicional en la confianza de los agen-
tes econdmicos ante la persistencia de una economia débil
y/o falta de avances en el fortalecimiento del estado de
derecho; v) menor dinamismo del sector automotriz a con-
secuencia de los problemas que han tenido algunos partici-
pantes en el mundo.

En contraste, entre los que podrian incidir al alza estan: i)
avances en la implementacidn de las reformas estructura-
les y su impacto positivo en las expectativas de los inversio-
nistas; y ii) mayor dinamica de la economia de Estados Uni-
dos a la esperada.

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:

e Debilidad del mercado externo y economia mundial.

e |nestabilidad financiera internacional.

e Plataforma de produccion petrolera.

e Precio de exportacion del petréleo.

e Politica fiscal que se esta instrumentando.

8. Consideraciones Finales

e En el tercer trimestre de 2015, la economia mexicana
continud creciendo al presentar veintitrés incrementos
consecutivos; el PIB tuvo un crecimiento real anual de
2.64 por ciento, mayor al observado en el mismo perio-
do de 2014 (2.30%) y a lo estimado por el sector privado
e INEGI.

e La dindmica econdmica se explicod por la evolucién posi-
tiva, pero diferenciada, de las actividades que componen
al PIB: las actividades primarias y secundarias perdieron
dinamismo y las terciarias repuntaron.

e Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el PIB pas6 de
un alza de 0.63 por ciento a uno de 0.75 por ciento del
segundo trimestre de 2015 al tercero, lo que implicd una
mejoria.

e Durante el tercer trimestre de 2015, la economia mexi-
cana transité bajo un entorno complicado; la economia
mundial moderd su crecimiento y con diferencias impor-
tantes en el desempefio de los paises. En este periodo,
el PIB de Estados Unidos crecié menos; sin embargo, su
actividad industrial se elevd. Bajo este contexto, el nivel
de las exportaciones nacionales bajé en términos anua-
les, aunque en el corto plazo se dinamizaron.

e En lo doméstico, la demanda interna continué avanzan-
do, el consumo y la inversién mejoraron; el consumo
privado continud creciendo como lo muestra el Indica-
dor Mensual del Consumo Privado y la la inversion fija
bruta tuvo una mejora asociada al repunte de la maqui-
naria y equipo.

e La mayoria de las expectativas sobre el crecimiento de
México se ajustaron a la baja. Destaca que mientras el
Banco de México estimd un intervalo de variabilidad de
entre 1.9 y 2.4 por ciento para 2015, la SHCP lo ubicd
entre 2.0 y 2.8 por ciento. Se prevé que la actividad pro-
ductiva continuara fortaleciéndose.

e Con la informacidn al tercer trimestre del PIB, para que
la economia mexicana tenga un crecimiento de 2.8 por
ciento en todo 2015, el PIB tendria que registrar un in-
cremento anual de 3.63 por ciento en el dltimo trimes-
tre. Para que el PIB aumente 2.4 por ciento, se requiere
que la actividad productiva tenga un alza de 2.09 por
ciento. Cabe indicar que el sector privado estima un alza
de PIB de 2.27 por ciento para el ultimo trimestre de
2015, lo que llevaria a un aumento de 2.45 por ciento
para ese ano. Es de observar que, durante el cuarto tri-
mestre de 2014, la actividad productiva registré un in-
cremento de 2.63 por ciento.

e En materia de finanzas publicas, resalta que la captacion
de los ingresos provenientes de los impuestos superaron
lo estimado al tercer trimestre, por lo que es previsible
que al final del afio rebasen la meta de la Ley de Ingre-
sos de a Federacién; ademads, la diferencia seria mayor
considerando los ingresos adicionales por coberturas
petroleras por 6 mil 284 millones de ddlares. Ello, atn y
cuando el crecimiento de la economia de 2015 se sitle
por debajo del aprobado en la discusion del paquete
econdmico para dicho afio.



Fuentes de informacion: ® La suma de los componentes no es igual al total del crecimiento del PIB
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Evolucién del Producto Interno Bruto por Actividad Econn:’)mica,1 2010 - 2015/11°

(variacion porcentual real anual)

Actividad Econédmica 2010 2011 2012 2013 2014 i i 2014”| v i Z?IJ'S i
Producto Interno Bruto (a precios de mercado)
Impuestos a los productos, netos 5.21 390 4.10 140 4.86 546 6.50 2.73 4.79 470 5.52 4.62
Valor agregado bruto (a precios basicos) 5.11 4.05 4.02 1.34 2.18 221 1.65 2.29 2.57 2.48 2.26 2.59
Actividades primarias 0.76 -2.30 7.44 095 4.33 5.49 352 7.70 1.93 2.90 257 412
Agricultura -0.10 -4.31 11.35 2.38 4.81 6.69 339 11.81 0.91 391 2.81 6.09
Ganaderia 1.41 133 1.28 -1.85 1.59 0.52 2.03 1.63 2.12 1.94 227 2.65
Aprovechamiento forestal -0.27 -1.20 1.27 -2.14 394 3.34 334 423 481 4.67 450 6.24
Pesca, caza y captura 12.19 -5.62 -0.54 5.22 21.44 28.56 35.77 13.26 14.83 -1.27 -4.44 -20.72
Servicios relacionados con las actividades agropecuarias y
forestales 14.35 10.71 6.24 -1.33 15.79 38.84 3.40 2.18 15.38 -14.99 2.10 -2.89
Actividades secundarias 456 3.43 286 -0.55 2.56 2.67 1.81 290 2.85 1.66 0.65 1.24
Mineria 0.88 -0.37 0.87 -0.15 -1.51 0.70 -0.05 -1.28 -5.29 -559 -7.61 -5.58
Generacion, transmision y distribucién de energia eléctrica,
suministro de agua y de gas por ductos al consumidor final 452 695 214 053 8.19 733 851 893 7.93 5.79 2.11 3.80
Construcciéon 0.75 4.06 245 -477 201 -1.45 -0.55 4.09 5.55 4.44 293 350
Industrias manufactureras 855 459 4.11 112 3.94 481 2.86 3.46 4.67 3.23 3.11 2.83
Actividades terciarias 5.68 474 452 244 1.86 1.81 145 1.72 245 291 3.15 3.29
Comercio al por mayor y comercio al por menor 11.87 9.72 4.77 2.24 3.13 1.86 159 3.70 5.25 494 439 475
Transportes, correos y almacenamiento 7.71 4.04 4.06 2.42 3.35 3.57 3.54 2.53 3.77 3.14 2.99 3.97
Informacién en medios masivos 0.96 4.42 16.31 5.00 0.21 1.02 239 -2.76 0.27 5.58 4.57 9.30
Servicios financieros y de seguros 2096 7.10 7.65 10.40 -0.87 280 -194 -2.51 -1.67 -0.32 -0.42 1.71
Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e
intangibles 277 292 250 1.00 2.03 1.0 210 213 2.02 1.75 3.35 2.18
Servicios profesionales, cientificos y técnicos -0.11 5.15 1.07 1.18 1.66 0.84 -1.58 1.54 5.42 1.24 6.39 3.42
Direccién de corporativos y empresas 5.26 3.55 8.65 -1.78 7.17 575 474 6.01 12.23 -2.36 0.85 6.10
Servicios de apoyo a los negocios y manejo de desechos y
servicios de remediacion 0.71 5.97 436 430 -0.20 0.00 2.09 -0.39 -2.33 2.76 0.53 0.41
Servicios educativos 0.17 1.57 2.23 0.78 0.08 1.23 -1.28 0.85 -0.52 -0.57 1.17 0.47
Servicios de salud y de asistencia social -0.12 212 2.14 0.56 -0.57 -1.32 -0.40 -0.33 -0.19 1.06 1.83 0.93
Servicios de esparcimiento culturales y deportivos, y otros
servicios recreativos 4.13 -0.73 293 345 -1.46 -292 -2.18 191 -2.66 299 5.64 5.29
Servicios de alojamiento temporal y de preparacion de
alimentos y bebidas 193 153 544 183 2.89 1.89 430 194 3.47 3.70 4.52 7.08
Otros servicios excepto actividades gubernamentales 1.01 187 3.26 2.13 156 -0.03 0.85 2.68 2.66 3.12 1.48 141
Actividades legislativas, gubernamentales, de imparticién de
justicia y de organismos internacionales y extraterritoriales 244 -139 3.69 -0.46 2.86 3.52 2.45 293 2.60 5.84 3.75 0.74
1/ Cuando se publica un dato mas actualizado de los célculos 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.
2/ La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo.
p/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2012, preliminares a partir del tercer trimestre de 2015.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Sistema de Cuentas Nacionales de México, INEGI.

Para mayor informacioén consulte la pagina
www.cefp.gob.mx



