CAMARA DE DIPUTADOS
LXIII LEGISLATURA

BOLETIN: Evolucién y Perspectivas del Producto Interno Bruto

CEFP

Centro de Estudios de las Finanzas PuUblicas

N |
Al
=1

Aumenta el Producto Interno Bruto y presenta 25 trimestres de alzas

1. Introduccion

El Producto Interno Bruto (PIB) se considera como uno de
los indicadores mds importantes para evaluar el desempe-
flo de la actividad econdmica de un pais ya que monitorea
el estado de la economia; el PIB muestra el valor total
monetario de todos los bienes y servicios producidos en un
periodo especifico de tiempo y dentro de las fronteras
nacionales.

A groso modo, el PIB es la suma del consumo tanto privado
como de gobierno, asi como la inversidn y las exportacio-
nes netas (exportaciones menos importaciones). También
resulta de la suma de los pagos a los factores de la produc-
cion; es decir, las remuneraciones de los asalariados, el
consumo de capital fijo, el excedente de operacion (pagos
a la mano de obra no asalariada, los intereses, regalias y
utilidades, y las remuneraciones a los empresarios) y los
impuestos indirectos deducidos los subsidios que concede
el gobierno.

El valor del PIB a precios constantes es el que se obtiene en
cada ejercicio eliminando las variaciones de los precios al
valuarse cada uno de los productos y servicios prestados
por el precio del afio de referencia (afio base).

En este boletin se muestran los resultados del PIB real en el
primer trimestre de 2016 dados a conocer por el Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI); se presenta la
evolucion del PIB total y por sector de actividad econdmica,
tanto en cifras originales como ajustadas por estacionali-
dad. Ademas, se comentan las principales variables que
influyeron en su determinacion, las expectativas de su
evolucion futura y los riesgos asociados a su determina-
cién. Se termina dando algunas consideraciones finales.

2. Evolucién del PIB en el primer trimestre de 2016

INEGI* dio a conocer que, durante el primer trimestre de
2016, la actividad econémica nacional tuvo un crecimiento
real anual de 2.58 por ciento, cifra superior a la observada
en el mismo trimestre de 2015 (2.55%). Si bien dicho au-

mento del PIB fue mayor a lo estimado en la Encuesta de
las Expectativas de los Especialistas en Economia del
Sector Privado de abril de 2016 (2.32%), fue inferior a lo
anunciado por INEGI (2.7%).2
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El progreso de la economia fue consecuencia del avance
positivo, pero diferenciado, de las actividades que integran
el PIB:

Las primarias (agropecuarias) perdieron dinamismo al
pasar de un alza anual de 3.16 por ciento en el primer
trimestre de 2015 a un incremento real anual de 3.06
por ciento en el mismo periodo de 2016. Mientras que
la ganaderia y la pesca, caza y captura repuntaron, la
agricultura perdio fortaleza y el aprovechamiento fores-
tal y los servicios relacionados con las actividades agro-
pecuarias y forestales bajaron.

Las secundarias (industriales) perdieron fortaleza al ir
de una aumento de 1.71 por ciento a un crecimiento de
0.37 por ciento del primer trimestre de 2015 al mismo
periodo de 2016, asociado al deterioro de la mineria; asi
como por la pérdida de vigor de la industria manufactu-
rera, la construccion y la generacion, transmision y
distribucion de energia eléctrica, suministro de aguay
de gas por ductos al consumidor final.

Las terciarias (servicios) despuntaron al pasar de un alza
de 2.89 por ciento en el periodo enero-marzo de 2015 a
una elevacion de 3.65 por ciento en el mismo lapso de
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2016, lo que se explicd por el dinamismo heterogéneo
de los siguientes sectores que lo componen; en particu-
lar, destaca la mayor dinamica en el trimestre que se
analiza de: la informacion de medios masivos; los servi-
cios profesionales, cientificos y técnicos; los servicios de
alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y
bebidas; y, otros servicios excepto actividades guberna-
mentales; principalmente. Lo que fue contrarrestado

por la menor dindmica del comercio; y, los servicios de
salud y de asistencia social; esencialmente. Asi como
por la reduccién de las actividades legislativas, guberna-
mentales, de imparticién de justicia y de organismos
internacionales y extraterritoriales.

Producto Interno Bruto por Actividad Econémica, 2010- 2016/I°
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Fuenite: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
3. Contribucién de las Actividades Productivas al Creci-
miento del PIB

Destaca que las actividades terciarias (los servicios) fueron
la principal fuente de crecimiento econémico y elevaron su
contribucién al aportar 2.23 puntos porcentuales (pp) de
la tasa de crecimiento del PIB del primer trimestre de 2016,
cuando un afio atras habia sido de 1.76 pp del PIB.

En tanto que las primarias (agropecuarias) mantuvieron su
aportacion al PIB en 0.09 pp en ambos periodos.
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Si bien la aportacién de las secundarias fue positiva, ésta se
redujo al contribuir 0.12 pp de la tasa de crecimiento del
PIB cuando un afio atras lo habia hecho con 0.58 pp.

Por otra parte, la aportacién de los impuestos netos al
producto fue de 0.14 pp, cifra mayor a la observada un afio
atrds (0.13 pp).

4. Evolucidn del PIB ajustado por estacionalidad

En lo que respecta al PIB sin los factores de estacionalidad,’
se observa que, en el primer cuarto de 2016, tuvo un creci-
miento de 0.82 por ciento, dicho digito fue superior al
registrado en el cuarto trimestre de 2015 (0.55%) y en linea
con el estimado por INEGI (0.8%); ademas, representd su
onceava alza consecutiva.
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Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el comportamien-
to de las actividades que integran el PIB fue mixto. Las
primarias y secundarias se dinamizaron al pasar de una
baja de 0.82 y 0.30 por ciento, respectivamente, en el
periodo octubre-diciembre de 2015 a una alza de 3.50 y
1.22 por ciento, en ese orden, en enero-marzo de 2016.
Las terciarias perdieron dinamismo al transitar de un in-
cremento de 0.91 por ciento a un de 0.79 por ciento.
Producto Interno Bruto por Actividad Econémica
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5. Factores que influyeron en el comportamiento del PIB

Durante los primeros tres meses de 2016, la economia me-
xicana transité bajo un complejo entorno externo; la activi-
dad econémica mundial presenté un débil crecimiento
propiciado, principalmente, por una moderada recupera-
cién de las economias avanzadas y una desaceleracién de
las economias emergentes; lo que implicé un débil comer-
cio internacional.

Los mercados financieros internacionales se mantuvieron
volatiles durante los primeros meses del afio ante la diver-
gencia en la politica monetaria de las economias avanza-
das, el proceso de normalizacion de la politica monetaria
de Estados Unidos, la incertidumbre sobre la evolucion de
la economia china y su politica cambiaria. Ademas de la
reduccién de los precios internacionales de las materias
primas, en particular de los energéticos debido a un exceso
de oferta y a una débil demanda, y la incidencia econdmica
de los conflictos geopoliticos (incertidumbre politica en
Brasil y el referéndum en Reino Unido sobre su permanen-
cia en la Unidn Europea y la crisis migratoria en Europa,
principalmente).

La zona del euro continué avanzando a un ritmo modera-
do; el crecimiento econdmico estuvo impulsado por la
dindmica del consumo privado -apoyada por los bajos
precios de los energéticos, la postura fiscal y la politica
monetaria y el relajamiento de las condiciones de crédito-;
lo que fue contrarrestado por la debilidad de las exporta-
ciones netas a consecuencia de la desaceleraciéon de las
economias emergentes. En tanto que el mercado laboral
mejoré marginalmente y los precios bajaron debido a la
caida de los precios de los energéticos y los alimentos.

En las economias emergentes, continud la desaceleracion
gradual de China, la cual comenzé a mostrar signos de
estabilidad ante las medidas de estimulo monetario y fiscal
efectuadas por su gobierno; no obstante, existe la incerti-
dumbre sobre la sostenibilidad de esta mejoria. En cuanto
América Latina, ésta ha tenido un desempefio heterogé-
neo, de lo cual destaca la profundizacién de la recesién en
Brasil. Por otra parte, en algunas de estas economias la
inflacién aumentdé como consecuencia de las depreciacio-
nes de sus monedas, con lo que algunos bancos centrales
elevaron las tasas de interés oficiales durante el trimestre.

Por otra parte, la economia estadounidense perdi6 dina-
mismo; en el primer trimestre de 2016, el PIB tuvo un
incremento de 0.54 por ciento a tasa trimestral anualizada
después de que en el cuarto trimestre de 2015 habia
aumentado 1.39 por ciento. Lo que se explica, en parte,
por la apreciacién del délar y una menor demanda interna
y global.

El nivel de crecimiento del PIB en los primeros tres meses
de 2016 fue reflejo, principalmente, de un menor dinamis-
mo del consumo personal -en especial, por la caida en el
consumo de bienes durables pese al mejor dinamismo de
la demanda de bienes no durables y la casi estabilidad en el
crecimiento de los servicios-. Asi como por la caida de la
inversion fija —ante el efecto combinado del descenso de la
no residencial y un mayor incremento de la residencial-;
pese al repunte del gasto de gobierno ante la mayor dina-
mica del gasto estatal no obstante de la reduccién de gasto
federal. En lo externo, las exportaciones continuaron en
terreno negativo mientras que las importaciones avanza-
ron marginalmente, lo que implicé que las exportaciones
netas continuaran contribuyendo de forma negativa sobre
el producto.

Por su parte, la produccion industrial bajo 1.60 por ciento a
tasa trimestral anualizada durante el primer trimestre de
2016, por lo que se mantuvo en terreno negativo dado que
un trimestre atrds se habia disminuido 3.33 por ciento; la
industria se ha visto afectada por el descenso de la deman-
da de los servicios del sector publico, ante un clima mas
calido de lo usual que redujo la demanda de electricidad y
gas natural, y de la desaceleracién en el sector minero,
derivada de la disminucién de los precios de los energéti-
cos. En cuanto al sector manufacturero, éste continué afec-
tado por la fortaleza del ddélar y la desacumulacién de
inventarios.

Bajo este entorno, la evolucion de las exportaciones mexi-
canas se mantuvo en terreno negativo; éstas transitaron
de una reducciéon de 0.39 por ciento anual en el primer
trimestre de 2015 a una disminucion de 5.84 por ciento en
el mismo periodo de 2016; en tanto que las manufacture-
ras pasaron a terreno negativo al ir de un incremento de
6.14 por ciento a una baja de 3.34 por ciento.

Asimismo, con datos desestacionalizados, las exportacio-
nes totales tuvieron resultados negativos al ir de una
reduccién de 2.51 por ciento en el cuarto trimestre de
2015 a un disminucion de 4.18 por ciento en el primer tri-
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mestre de 2016; las manufactureras siguieron la misma
dinamica al transitar de un descenso de 1.27 por ciento a
uno de 3.82 por ciento; en particular, las exportaciones
automotrices se mantuvieron en terreno negativo al ir de
una contraccidn de 2.22 por ciento a una de 2.42 por cien-
to.

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 primer
trimestre de 2016, los de al por mayor y al por menor
tuvieron un incremento anual de 6.91 y 6.98 por ciento,
respectivamente (4.59 y 5.28%, en ese orden, un afo
atras).

Ademas, las remuneraciones reales por persona que otor-
garon las empresas tuvieron resultados positivos; en el
periodo enero-marzo de 2016, las de al mayoreo y al
menudeo aumentaron 3.94 y 4.95 por ciento, sucesiva-
mente (-0.46 y -1.08%, correspondientemente, en el
mismo lapso de 2015).

Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, los movimientos
de los ingresos de las empresas fueron positivos; los de al
mayoreo subieron 5.08 por ciento en el primer trimestre
de 2016 (-1.36% en el ultimo trimestre de 2015); mientras
que los de al menudeo se ampliaron 3.72 por ciento (-0.07
un periodo atras). No obstante, las remuneraciones pre-
sentaron resultados mixtos: en los de al mayoreo bajaron
1.47 por ciento (1.52% un periodo atras), en las de al
menudeo aumentaron 1.09 por ciento (0.27%, en el perio-
do octubre-diciembre de 2015).

Empero, como lo muestran los resultados del Indicador
Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
(IMCPMI), el cual mide el comportamiento del gasto reali-
zado por los hogares residentes del pais en bienes y servi-
cios de consumo (tanto de origen nacional como importa-
do) y del cual se excluye la compra de vivienda u objetos
valiosos, el consumo privado continué creciendo al pasar
de un incremento anual de 2.83 por ciento en el periodo
enero-febrero de 2015 a un alza de 4.28 por ciento en el
mismo periodo de 2016. Aunque se tuvo una mayor dina-

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
2015-2016/enero-febrero
(variacion porcentual anual)
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Importado

mica el consumo de los bienes importados que el de los
bienes y servicios nacionales.

Ajustado por factores de estacionalidad, el indice registro
una ampliacién de 0.56 por ciento en el primer bimestre
de 2016 cuando en el bimestre inmediato anterior lo hizo
en 0.33 por ciento.

Por otro lado, el crédito al consumo de la banca comercial
continua repuntando; en marzo de 2016 tuvo un aumento
real anual de 8.77 por ciento, cifra por arriba de la registra-
da un afo atrds (2.52%) e hilé 63 meses de alzas consecuti-
vas. Ademas, el saldo de su monto se ubicé por arriba del
maximo observado en junio de 2008, con lo que presenté
una expansion acumulada de 18.89 por ciento.

En contraste, la inversion fija bruta perdié impulso al regis-
trar un incremento de 2.53 por ciento en el periodo enero-
febrero de 2016, cifra inferior a la que se observd en el
mismo lapso de 2015 (4.89%). Resultado que se asocio a la
pérdida de fortaleza de sus componentes: la inversién en
construccién aumento 2.12 por ciento en el periodo enero
-febrero de 2016 (cuando un afio atras habia tenido un
ampliacién de 3.68%); en tanto que la inversion en maqui-
naria y equipo total se elevo 3.22 por ciento (6.93% un
afo atras).

Inversidn Fija Bruta, 2015-2016/enero-febrero
(variacion porcentual anual)
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Con datos desestacionalizados, la inversion total pasé a
terreno positivo al elevarse 1.74 por ciento en el primer
bimestre de 2016, mientras que en el Ultimo bimestre de
2015 habia registrado una reduccién de 1.79 por ciento.

Asi, la evolucidn de la inversion no muestra sefales claras,
mientras que en términos anuales pierde fortaleza, en su
analisis bimestral se recupera.

En cuanto al empleo formal, continud la generacién de
trabajos aunque con una menor dindmica; en marzo de
2016, se habian registrado al Instituto Mexicano del Seguro



Social (IMSS) 599 mil 501 personas mas en términos anua-
les, cifra inferior a lo visto en el mismo mes del afio pasado
(750 mil 945 trabajadores).

En lo que toca al salario diario asociado a trabajadores ase-
gurados del IMSS, éste continud creciendo aunque con un
menor dinamismo al pasar de un incremento real anual de
1.12 por ciento en el primer trimestre de 2015 a un alza de
1.09 por ciento en el mismo periodo de 2016.

6. Expectativas de crecimiento

En su documento Perspectivas de la Economia Mundial:
Crecimiento demasiado lento por demasiado tiempo,7
abril de 2016, el Fondo Monetario Internacional (FMI)’
ajusto a la baja su prondstico de crecimiento de la econo-
mia mundial. Para 2016, prevé sea de 3.2 por ciento, 0.2 pp
por debajo de lo estimado al inicio del afio, pero superior
en 0.1 pp al de 2015, siendo el desempefio desigual entre
paises. Para 2017, anticipa sea de 3.5% (3.6% en enero)
impulsada, mas que nada, por las economias emergentes y
en desarrollo a medida que comiencen a normalizarse
gradualmente las condiciones en las economias sometidas
a tension.

El Fondo precisé que el crecimiento mundial continua, pero
a un ritmo cada vez mas lento, lo que eleva los riesgos
negativos sobre la evolucion econdmica debido a que el
crecimiento ha sido demasiado lento por demasiado
tiempo.

El Fondo explicé que la economias avanzadas contintan
recuperandose en forma moderada y desigual, aunque ésta
se ve obstaculizada por una demanda débil, en parte,
causada por los legados de la crisis, asi como por factores
demograficos desfavorables y un bajo crecimiento de la
productividad. Si bien la politica monetaria acomodaticia y
la caida de los precios del petréleo apuntalaran la demanda
interna, la persistente debilidad de la demanda externa, la
mayor apreciacion del tipo de cambio, en especial el délar
norteamericano, y el ligero empeoramiento de las condi-
ciones financieras afectaran negativamente la recupera-
cién.

En cuanto a Estados Unidos, el organismo internacional
prevé que el crecimiento se mantenga en 2.4 por ciento
este afio (2.6% en enero) y que registre un repunte mode-
rado en 2017 y se eleve a 2.5 por ciento (2.6% antes). Lo
que se explicaria por el fortalecimiento de los balances, la
desaparicion del lastre fiscal y la mejora de la vivienda que
apoyaran la demanda interna; factores que neutralizarian
el freno de las exportaciones netas derivado del fortaleci-
miento del ddlar, la desaceleracidon del crecimiento de sus
socios comerciales, los recortes a la inversidn en energia, el
debilitamiento de la manufactura y la desmejora de las
condiciones financieras internas en algunos sectores de la
economia (por ejemplo, petrdleo y gas e industrias afines).

Prevé que la zona del euro tenga un alza de 1.5 y 1.6 por
ciento en 2016 y 2017, respectivamente, (-0.2 y -0.1 pp, en
ese orden, por debajo de lo que anuncid en enero); el debi-
litamiento de la demanda externa se vera compensado por
los efectos favorables del abaratamiento de la energia, la
acotada expansién fiscal y las condiciones financieras
propicias; lo que se vera contrarrestado por los legados de
la crisis (elevada deuda publica y privada, bajo nivel de
inversién y pérdida de aptitudes debido al elevado desem-
pleo a largo plazo), los efectos del envejecimiento y la
lentitud del crecimiento de la productividad total de los
factores.

En las economias emergentes y en desarrollo, las perspecti-
vas son desiguales para los diferentes paises. En particular,
prevé desaceleracidn del crecimiento en los paises expor-
tadores de petréleo debido al descenso de los precios del
petrdleo y las perspectivas todavia débiles para los expor-
tadores de materias primas distintas del petrdleo, incluidos
los paises de América Latina.

El FMI anticipa un aumento de los riesgos derivado de la
coyuntura actual de débil crecimiento, entre los que desta-
ca: i) retorno de las perturbaciones financieras; ii) periodo
prolongado de bajos precios del petrdleo; iii) desacelera-
cién en China mas marcada de lo esperado; vy iv) shocks de
origen no econdmico (tensiones geopoliticas, desavenen-
cias politicas, terrorismo, principalmente). Aunque precisd
que, por el lado positivo, el descenso de los precios del
petréleo puede brindar un mayor impulso a la demanda de
los paises importadores.

El Fondo manifestd que las actuales perspectivas de dete-
rioro exigen una respuesta inmediata y proactiva; para
apuntalar el crecimiento mundial es necesario poner en
practica una estrategia basada en tres pilares que se
refuercen mutuamente: 1) reformas estructurales; 2)
respaldo fiscal, con una combinacién de ingresos y gastos
que propicie el crecimiento; y, 3) medidas de politica
monetaria.

En el caso de México, el Organismo espera que continte
creciendo a un ritmo moderado y proyecté un incremento
de 2.41 por ciento para este afo, prondstico inferior a lo
previsto en enero (2.6%); para 2017 anticipa un aumento
econdémico de 2.57 por ciento, por debajo de lo anunciado
al inicio del afio (2.9%). El crecimiento se veria apoyado, de
acuerdo con el Fondo, por una vigorosa demanda interna
privada y por los efectos de contagio derivados de la robus-
ta economia de Estados Unidos.

Por su parte, en su ultimo Informe Trimestral, Banxico®
ajusto su rango de expectativa en crecimiento del PIB para
2016 y lo ubicé entre 2.0 y 3.0 por ciento (entre 2.5y 3.5%
su intervalo previo). Lo anterior debido a que prevé un
menor dinamismo de la demanda externa ante el ajuste a



Expectativas sobre la Variacion Porcentual del PIB de 2016

(por ciento)
5.0

4.5
4.0

-
35 m b = 1=
"

3.32
3.20
3.19

3.0 @ m

20

jul-15
dic-15
ene-16
feb-16
mar-16
arb-16

ene-15
feb-15
mar-15
abr-15
may-15
jun-15
ago-15
sep-15
oct-15
nov-15

@ Valorpromedio
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Expectativas sobre la Variacion Porcentual del PIB de 2017
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edio

la baja en torno a las expectativas de crecimiento de la
actividad industrial de Estados Unidos, el menor aumento
de la actividad econdmica mundial y una reduccién del
comercio mundial, principalmente.

Banxico espera que, para 2017, el incremento del PIB se
encuentre entre 2.5 y 3.5 por ciento (inferior a su intervalo
inmediato anterior de entre 3.0 y 4.0%); asi, augura una
mayor dindmica para este afio dado que se pronostica un
repunte de la produccion industrial de Estados Unidos
como consecuencia del desvanecimiento del efecto de la
apreciaciéon del ddlar estadounidense y de un mejor
desempefio de su sector energético, lo que se traducira en
un impacto positivo sobre las exportaciones manufacture-
ras de México, lo que apoyara la expansién de la demanda
interna del pais.

Asimismo, la Secretaria de Hacienda y Crédito Puablico’
ajusto a la baja su expectativa de crecimiento de la econo-
mia mexicana para 2016 y anticipo tendra un incremento
de entre 2.2 y 3.2 por ciento, (2.6-3.6% antes). Para 2017
no modificd su prevision anterior y la mantuvo entre 2.6 y
3.6 por ciento.

Expectativas de Crecimientg Ecandmicg de Méxicg, 2016-2017
[variacian parcentual real anual)

Institucion 2016 2017
Banco Mundial 2H 30
CEPAL 23 nd
FMI 241 257
CCECE 3.05 3.3C
Banco de México 20-30 25-35
Encuesta Banxico 241 2.Hb
Banamex 214 2.66
Banarte 2.3 3.2
BEVA Bancomer 2.2 2.6
Scotiabank 2.28 3.07
Promedia’ 2.44 2.92
SHCF? 22-32 26-36

1/ Promedic aritmético simple. En &l caso del Banco de MExicu se considerd
el valor medic del intenvalo.

2/ SHCP, Fwalutidn econdmica reciente y octualizacidn del prondstice del PIB, Méxito,
Boletin de Prensa No. 070/201E, S pp.

nd. Nu disponible.

Fuente: Elaborado por el CEFP wwon datos del Banco Mundial, CEFAL, FMI, OCDE,
OMNU, Banxico, Banamex, Banore, BBVA-Bancomer, Scotiabank y SHCF.

Por su parte, el sector privado ha venido ajustando a la
baja su expectativa sobre la tasa de expansion econémica
tanto para 2016 como 2017. En abril de 2016 estimd un
aumento para 2016 de 2.41 por ciento, cifra que contrasta
con el 3.80 por ciento que preveia en enero de 2015. Para
2017 presiente sea de 2.86 por ciento, cuando a principios
de 2015 esperaba fuera de 3.98 por ciento.

En general, para el presente afo, el promedio de las
expectativas sobre el crecimiento econdmico de México,
tanto del sector privado como de organismos nacionales e
internacionales, es de 2.44 por ciento para 2016 y de 2.92
por ciento para 2017.

7. Riesgos

En la reciente Minuta de Politica Monetaria del Banco de
México® se destacan los riesgos que podrian afectar la evo-
lucién de la actividad productiva nacional. El que podria
incidir al alza seria un efecto mas favorable de las reformas
estructurales.

Entre los riesgos a la baja sobresalen: i) mayor desacelera-
cion de la demanda externa; ii) menor dinamismo de la
actividad industrial de Estados Unidos respecto al espera-
do; iii) menores precios y/o produccion de petrdleo; iv)
posibilidad de que la construccién no mantenga el ritmo de
expansion que registré en el primer bimestre; v) nuevos
episodios de inestabilidad financiera; vi) bajos niveles de
confianza de las empresas y las familias; esencialmente.

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: i)



debilidad del mercado externo y de la economia mundial;
ii) inestabilidad financiera internacional; iii) problemas de
inseguridad publica; iv) precio de exportacion del petréleo;
y, V) plataforma de produccidn petrolera.

8. Consideraciones Finales

En el primer trimestre de 2015, la economia mexicana
continud creciendo al presentar veinticinco incrementos
consecutivos; el PIB tuvo un crecimiento real anual de
2.58 por ciento, mayor al observado en el mismo perio-
do de 2015 (2.55%) y a lo estimado por el sector privado
(2.32%), pero inferior a lo anunciado por INEGI (2.7%).

La dinamica econdmica se explico por la evolucién posi-
tiva pero diferenciada de las actividades que componen
al PIB: las actividades primarias y secundarias perdieron
dinamismo vy las terciarias repuntaron; siendo estas ulti-
mas las que mas contribuyeron al crecimiento del PIB.

Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el PIB pasd de
un alza de 0.55 por ciento a uno de 0.82 por ciento del
cuarto trimestre de 2015 al primer trimestre de 2016;
ademas, estuvo en linea con lo anticipado por INEGI
(0.8%), lo que implicé una mayor fortaleza.

Durante el primer trimestre de 2016, la economia mexi-
cana transito bajo un complejo entorno externo; la eco-
nomia mundial continud creciendo, pero a un ritmo mo-
derado y con diferencias importantes en el desempefio
de los paises. En este periodo, el PIB de Estados Unidos
bajo su dindmica y su actividad industrial cayd. Bajo este
contexto, el nivel de las exportaciones nacionales tuvie-
ron resultados negativos.

En lo doméstico, la demanda interna continué avanzan-
do; empero, mientras que el consumo privado continud
aumentando como lo muestra el Indicador Mensual del
Consumo Privado, la inversidn redujo su ritmo de creci-
miento.

El promedio de las expectativas sobre el crecimiento de
México para 2016, tanto del sector privado como de
organismos nacionales e internacionales, fue de 2.44 por
ciento; lo que implica que la actividad productiva nacio-
nal continuard avanzando dado que seguira creciendo
aunque seria inferior al aumento registrado en 2015.
Para 2017 se prevé continde fortaleciéndose dado que
se pronosticé una mayor dindmica (2.92%) que la previs-
ta para este afio. Lo anterior, derivado de un mayor
dinamismo de la actividad industrial de Estados Unidos y
un mayor impulso de la actividad productiva nacional
originado de los avances subsecuentes en la implemen-
tacion de las reformas estructurales.

Sin embargo, como se sefialdé en la minuta del Banco de
Meéxico, el riesgos que podrian afectar al alza la evolu-
cién de la actividad productiva nacional seria un efecto
mas favorables de las Reformas Estructurales.

Entre los que podrian propiciar un menor crecimiento
estan: i) mayor desaceleracion de la demanda externa;
ii) menor dinamismo de la actividad industrial de Esta-
dos Unidos respecto al esperado; v, iii) menores precios
y/o produccidn de petrdleo.
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Evolucién del Producto Interno Bruto por Actividad Econémica,’ 2010 - 2016/1°

(variacion porcentual real anual)

Actividad Econdmica

Producto Interno Bruto (a precios de mercado!
Impuestos a los productos, netos
Valor agregado bruto (a precios basicos)

Actividades primarias
Agricultura
Ganaderia
Aprovechamiento forestal
Pesca, caza y captura
Servicios relacionados con las actividades agropecuarias y
forestales

Actividades secundarias
Mineria
Generacién, transmisién y distribucién de energia eléctrica,
suministro de agua y de gas por ductos al consumidor final
Construccién
Industrias manufactureras

Actividades terciarias
Comercio al por mayor y comercio al por menor
Transportes, correos y almacenamiento
Informacion en medios masivos
Servicios financieros y de seguros
Servicios inmobiliarios y de alguiler de bienes muebles e
intangibles
Servicios profesionales, cientificos y técnicos
Direccidn de corporativos y empresas
Servicios de apoyo a los negocios y manejo de desechos y
servicios de remediacién
Servicios educativos
Servicios de salud y de asistencia social
Servicios de esparcimiento culturales y deportivos, y otros
servicios recreativos
Servicios de alojamiento temporal y de preparacién de
alimentos y bebidas
Otros servicios excepto actividades gubernamentales
Actividades legislativas, gubernamentales, de imparticién de
justicia y de organismos internacionales y extraterritoriales

5.11
521
5.11
0.76
-0.10
1.41
-0.27
12.19

14.35
4.56
D.28

452
0.75
8.55
5.68
11.87
771
0.96
20.96

277
-0.11
5.26
0.71
0.17
-0.12
4.13

193
1.01

2.44

2010 2011 2012 2013 2014 2015

2.55
4.70
2.49
3.16
418
1.98
3.09
5.06

1.71
=5.59

6.57
471
3.13
2.89
494
317
5.58
-0.34

175
1.25
-2.36

2.76
-0.57
1.06
299

3.70
3.13

404 402 136 225 246
390 410 140 517 488
405 402 136 217 240
-230 744 055 4.17 039
-431 1135 238 431 -013
133 128 -185 159 235
-1.20 127 -214 -045 452
-562 -0.54 522 2144 813
10.71 6.24 -1.33 15.38 -10.07 -15.14
343 286 -050 2565 095
-0.37 087 -015 -1.51 -583
695 214 053 819 405
406 245 -477 201 257
459 411 121 413 277
474 452 244 180 331
972 477 224 313 451
404 406 242 324 340
442 1631 500 0.21 1013
710 765 1040 -087 093
292 250 1.00 203 232
515 107 118 166 342
355 865 -1.78 7.17 207
597 436 430 020 104
157 223 078 008 068
212 214 056 -057 131
-0.73 293 345 -146 462
153 544 183 283 591
187 326 211 165 234
-133 363 046 1387 263

5.51

2015
I 1t
2.26 266
5.52 454
2,17 261
0.09 -0.10
-0.86 -2.04
2,26 348
437 698

v

2.39
5.13
2.32
-1.12
-1.39
1.65
3.78

-4.25 -13.68 -15.19

2.07 -2.86 -14.95
0.62 132 0.18
-7.60 -559 -453
225 371 373
3.05 352 -0.54
298 302 199
3.15 345 371
442 472 401
3.00 439 3.06
4.57 1127 18.93
-045 186 261
3.35 218 2.05
6.39 342 282
0.85 6.00 3.18
053 048 041
1.17 047 169
183 093 147
564 529 452
452 708 8.21
147 138 3.39
3.73 088 0.52

2016
|

2.58
5.00
2.51
3.06
3.95
2.08
-2.17
9.84

-14.20
037
-3.33

171
2.04
1.02
3.65
363
337
11.80
6.75

2.26
8.44
4.52
5 7
0.23
0.25
4.40

6.82
6.51

-2.96

1/ Cuando se publica un dato mas actualizado de los calculos anuales de las Cuentas de Bienes y Servicioslos datos de corto plazo se alinean a las cifras anuales tilizando la teoica

proporcional Denton, |2 cual genera cambios marginales a las series desde su arigen, razon por la cual se pueden cbservar cambios en las cifras oportunamente publicadas.

2/ La surna de las cifras parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo.

g/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2012, preliminares a partir del primer trimestre de 2016.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Sistema de Cuentas Nadonales de México, INEGI.
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