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Boletin: Evolucion y Perspectivas del

Producto Interno Bruto

Actividad econdmica con disminucion de 0.14% real
en octubre-diciembre (-0.08% IlI-Trim-19)

Infroduccion

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), érgano encargado de realizar la
medicion del Producto Interno Bruto (PIB),! dio a conocer los resultados definitivos de la
evolucion del PIB real en el cuarto trimestre de 2019. En este boletin se presenta la marcha
del PIB total y por sector de actividad econdmica, tanto en cifras ajustadas por
estacionalidad como originales. Ademds, se comentan las expectativas de su avance futuro
y los riesgos asociados a su comportamiento. Se termina ofreciendo algunas
consideraciones finales.

1. Evolucidon en el cuarto frimestre de 2019

1.1 Cifras ajustadas por estacionalidad Mo m’;’fv?:ﬂgénsee(rviirziéensgﬁfﬁgggfd°]
En lo que respecta al PIB sin factores de
estacionalidad,’ se observa que, en el cuarto
frimestre de 2019, tuvo una disminucién de
0.14 por ciento, lo que implicd que la variacion
de la actividad econdmica se mantuviera en
terreno negativo dado que en el tercer
trimestre habia tenido un descenso de 0.08 por
ciento; ademds, dicho descenso fue mads
profundo del que habia anticipado el INEGI

1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacién la serie se

(—0.02%) . puede modificar. Ao base 2013 =100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el comportamiento de las actividades que integran

! Suma monetaria de todos los bienes y servicios de demanda final producidos en el pais en un periodo
determinado.

2 Serie de la gque 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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el PIB tuvieron movimientos mixtos. Producto Interno Bruto por Actividad Econdmica
Serie Desestacionalizada,’ 2013 -2019 / IV Trimestre
(v ariaciéon % trimestral)

Las actividades primarias pasaron de una 4,
ampliacién de 3.60 por ciento a una 3
reduccion de 1.12 por ciento, del tercer al 2
cuarto frimestre de 2019; quedando por
debajo de la cifra estimada por INEGI de
-0.94%.

Las secundarias  fransitaron de un 3
decremento de 0.39 por ciento a una *°
disminucion de 1.17 por ciento; dicha
I’edUCCién fue mds prOfUHdCI a |G OnTICIpOdO 1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacién la serie se
. . puede modificar. Ano base 2008 =100.

por el Instituto (_095%) Lo que se explica por  Fuente: Eaborado por el CEFP con datos del INEGI.

la caida de la industria manufacturera y de la construccion; y el menor desempeno de la
mineria y la generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica, suministro de agua

y de gas por ductos al consumidor final.

Las terciarias mejoraron su desempeno al ir de una ampliacion de 0.01 por ciento en el
tercer trimestre a una expansion de 0.20 por ciento en el cuarto frimestre de 2019; no
obstante, este dato fue inferior al aumento que habia adelantado INEGI (0.28%). Esto como
resultado de incrementos en: la informacion en medios masivos (4.05%); los servicios de
alojamiento temporal y de preparacién de alimentos y bebidas (1.71%); los servicios de
apoyo a los negocios y manejo de desechos y de remediacion (1.39%); los profesionales,
cientificos y técnicos (1.21%); las actividades legislativas, gubernamentales, de imparticion
de justicia y de organismos internacionales y extraterritoriales (1.04%); y, los servicios
inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e intangibles (0.60%), esencialmente. Lo que
fue contrarrestado por la disminucion de: los corporativos (-3.34%); otfros servicios excepto
actividades gubernamentales (-1.61%); los servicios de esparcimiento culturales y
deportivos, y otros servicios recreativos (-1.52%); el transportes, correos y almacenamiento
(-1.27%); el comercio al por mayor (-1.14%); y los servicios de salud y de asistencia social
(-0.20%), principalmente. Evolucion del Producto Interno Bruto de México, 2013 - 2019 / IV Trim

(variacion porcentual real anual)
|

confrasta con el avance observado en el ‘ H M
mismo trimestre de 2018 (1.42%) y de la T Uuu
estimada en la Encuesta de las Expectativas

de los Especialistas en Economia del Sector
Privado de enero de 2020 (-0.29%); ademds,
la reduccion fue mds profunda a la que
hO blIO prOHOSTiCOdO (_03 ] %) . Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI; cifras originales, revisadas a partir

del I-Trim-19, preliminares a partir del I-Trim-19 afo base 2013=100.

1.2 Cifras originales

El INEGI dio a conocer que, durante el
cuarto trimestre de 2019, la actividad
econdémica nacional tuvo un decremento

real anual de 0.49 por ciento, cifra que ‘ ‘
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La evolucion de la economia fue consecuencia del desempeno heterogéneo de las
actividades que integran el PIB:

e Las primarias (agropecuarias) crecieron al pasar de 0.89 por ciento en el cuarto trimestre
de 2018 a un incremento real anual de 1.62 por ciento en el mismo periodo de 2019 (INEGI
habia anficipado 1.88%). Lo que se explicd por el repunte de la agricultura y la crig;
explotaciéon de animales; y, la pesca, caza y captura, pero fue contrarrestado por la
disminucion del aprovechamiento forestal y los servicios relacionados con las actividades
agropecuarias y forestales. PIB por Actividad Econdmica, 2010 - 2019 / IV Trimestre®

14 - (variacion porcentual real anual)

e Las secundarias (industriales) se
mantuvieron en terreno negativo al ir de una
reduccion de 1.35 por ciento a una caida de ¢
2.10 por ciento entre octubre y diciembre de ;|
2018 al mismo periodo de 2019; INEGI habia
anticipado un descenso de 1.75 por ciento. Lo
anterior se explicod por la baja de la mineria, la
construccion y la industria manufacturerag; ello 197
pese al avance de la generacién, tfransmisiony .

distribucidon de energia eléctrica, suministro de SEIREEIRRESRREERERAE
agua y de gas por ductos al consumidor final.  g/Ciresorainales revisadosa parirdel 1 im 19 preiminares  porirdel -1im-17. Ao bose 2013-100.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

]
n

== Act. Pimarias
= Act. Secundarias

— Act. Terciarias

e Las terciarias (servicios) perdieron dinamismo al pasar de un alza de 2.62 por ciento en el
cuarto trimestre de 2018 a un avance de 0.03% en el mismo lapso de 2019 (INEGI habia
adelantado un alza de 0.15%), ante el comportamiento heterogéneo de sus componentes.
Por una parte, el comercio al por menor; los servicios de informacién y medios masivos; los
servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles; los servicios profesionales, cientificos
y técnicos, esencialmente, crecieron. Por la otra, el comercio al por mayor; los transportes,
correos y almacenamiento; los servicios financieros; los corporativos; entre otros, cayeron.

1.2.1 Contribucién de las actividades productivas al crecimiento econémico
Contribucién al Crecimiento del PIB

Las actividades primarias contribuyeron con 0.06 IV Trim / 2018 - IV Trim / 2019
puntos porcentuales (pp) a la tasa de variacién (%2*05 porcentuales)

del PIB del cuarto trimestre de 2019 (-0.49%); un

ano atrds habian tenido una aportacion de 0.03 _i 008

pp al PIB (1.42%). Las actividades secundarias s ] 0.02
redujeron 0.59 pp del PIB (-0.39 pp, un afio afrds). 013 - —— .
En lo que respecta a las terciarias, éstas tuvieron — -0.49% ! [ USR]
una aportacién de 0.02 pp al crecimientodelPIB ;|

(1.65 pp en el cuarto trimestre de 2018).3 IV/2018 IV/2019

® Primarias @ Secundarias ® Terciarias ® Impuestos a los productos, netos

*/ La suma de los parciales puede no ser igual al total debido al redondeo.
Cifras originales, revisadas a partir del I-Trim-19, preliminares a partir del I-Trim-
17. Afio base 2013=100

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

3 La suma de los componentes puede no coincidir con el total del cambio del PIB debido al redondeo y a que
falta incorporar la aportacién de los impuestos netos a los productos, que descontaron 0.02 pp (0.13 pp en el
mismo periodo de 2018).
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2. Resultados acumulados de 2019

Las cifras acumuladas en 2019 muestran que la economia mexicana tuvo un decremento
real anual de 0.15 por ciento, dato que se ubicd por debajo del intervalo anticipado por la
SHCP (0.6-1.2%) y del previsto por el sector privado encuestado por el Banco Central (-0.09%);
asimismo, fue menor a lo observado durante 2018 (2.14%).

El desempeno por actividad econdmica fue diferenciado: las actividades primarias se
redujeron al ir de una variacion de 2.38 por ciento en 2018 a un incremento de 1.87 por
ciento en 2019. En tanto que las secundarias pasaron a terreno negativo al ir de una
ampliacién de 0.47 por ciento a una reduccion de 1.77 por ciento. Por su parte, las terciarias

bajaron su dinamismo al transitar de una Contribucién al Crecimiento del PIB
expansién de 2.89 por ciento a un aumento 2018 - iO;:’ (Puntos porcentuales)
. - > —‘
de 0.45 por ciento. 1o | ] i
. ., . ! i
Por otro lado, la contribucion que realizd 1.4 | i !
1
cada una de las actividades econdmicas al o i i
. . . . - B 1
crecimiento del PIB en 2018 fue la siguiente: i i
; : . . 0.4 - i i 0.06
las primarias, 0.06 pp; las secundarias, -0.52 > PIB | i -003
N N , . 14% 1
pp vy las terciarias, 0.28 pp. Asi, se aprecia -0.1 - - PIB L 1
, -0.15% -0.52
que la economia estuvo sustentada por el 04 )
sector servicios.4 2018 2019
B Primarias ™ Secundarias ® Terciarias ® Impuestos a los productos, netos
3. EXpeCfCIfIVCIS de Cl‘eCImlenfO */ La suma de los parciales puede no ser igual al fotal debido al redondeo.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
El Fondo Monetario Internacional (FMI) proyecté en enero de 2020 que la actividad
econdmica del pais tenga un avance de 1.0 por ciento en 2020 (1.3% en octubre de 2019).
Mientras que pronosticd un crecimiento de 1.6 por ciento en 2021 cuando anteriormente
anticipaba 1.9 por ciento.

En su reciente Informe Trimestral de Inflacion, el Banco de México estima un incremento de
entre 0.5y 1.5 por ciento en 2020 (entre 0.8-1.8% antes) y entre 1.1 y 2.1 por ciento en 2021
(1.3-2.3% anteriormente). Mientras que, en los Criterios Generales de Politica Econémica 2020
(CGPE-20), la Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico (SHCP) habia proyectado un
intervalo de crecimiento para la economia mexicana de entre 1.5y 2.5 por ciento en 2020
y entre 1.8 y 2.8 por ciento en 2021.

En la encuesta de enero de 2020 del Banco de México, el sector privado revisé a la baja su
perspectiva de crecimiento de la economia mexicana para 2020; anticipando un
incremento de 1.00 por ciento (1.10% un mes atrds). Para 2021, estima 1.64 por ciento (1.79%
antes).

De acuerdo con la mds reciente Encuesta de Citibanamex, el promedio de las expectativas
sobre el crecimiento econdmico de México para 2020 fue de 0.9 por ciento, cifra por debajo
al promedio anticipado en enero pasado (1.0%). En tanto que para 2021 se prevé un

4 La suma de los componentes puede no coincidir con el total del cambio del PIB debido al redondeo y a que
falta incorporar la aportaciéon de los impuestos netos a los productos, que fue de 0.03 pp.
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aumento de 1.6 por ciento, inferior al Encuesta Citibanamex
que anuncid al principio del ano (1.7%). | Expectativas de Crecimiento Econémico, 2020-2021
(variacion porcentual real anual)
4. Riesgos de crecimiento nstitucion Enero 21, 2020 Febrero 20, 2020
2020 2021 2020 2021
Por su parte, el sector privado considera | Actinver 11 1.6 10 1.6
.. BAML 0.9 2.0 0.5 1.8
que entre los principales factores que | ganorte 08 . 0.8 )
podrian limitar el ritmo de la actividad | Borcloys 14 22 0.6 20
.. , BBVA 1.5 2.0 1.5 2.0
economica del pais, por orden de | snpParibas 0.6 17 0.6 1.7
H H . 3 BX+ 1.2 1.5 1.2 1.5
importanciaq, fon. i) problemas de Cifibanamex o s o s
inseguridad publica; ii) incertidumbre | creditsuisse 12 17 07 1.5
I,i_. int T rtid b b Epicurus Investments 1.0 1.4 == ==
politica interna; iii) incertidumbre sobre Engenium Capital . .
la situacion economica interna; | Evercore ISl México 0.9 1.5 0.5 1.0
. e . Finamex - - 0.8 1.3
iv) debilidad del mercado interno; | .o sursamética 08 o 08 o1
v) plataforma de produccion petrolera; | 'nvex 0 =2 0 I
X ., e Ital BBA 1. 1.8 0.9 1.5
vi) corrupcion; politica de gasto | pmorgan 13 17
"ANH . A H Monex 0.8 - 0.8 1.8
publico; y, vii) impunidad. Wi o 0 07 e
o o o Prognosis 1.2 1.8 1.0 1.8
5. Consideraciones Finales e . 0 10 0
. . Scofiabank 1.0 1.8 1.0 1.8
En el cuarto trimestre de 2019, con Cifras | morme & Associates 1.0 1.5 10 1.5
desestacionalizadas, la  economia | Y% 0.2 1 02 I
. . . h . Valmex 1.0 1.7 1.0 1.7
mexicana disminuyd 0.14 por ciento, o | vector 13 17 13 1.7
. | P f ,d Promedio 1.0 1.7 0.9 1.6
que Implico su  cuaria  Caldd | yediana 10 1.7 0.9 17
consecutiva, dicha cifra fue mds baja | Desv.Est. 02 0:2 02 03
) L. Méximo 1.5 2.2 1.5 2.1
de la que habia anticipado INEGI en | minimo 0.6 14 05 10
enero (-0.02%). Con cifras originales, el |Encuesta Banxico' _1.10 179  1.00 1.64
. , . . ., 1/ Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del
PIB real regls’rro una disminucion de 0.49 |sector Privado: diciembre de 2019 y enero de 2020, respectivamente.
pOI’ CienTo, dOTO pOI’ debojo deI previs’ro Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Citibanamex y Banxico.

el mes pasado por la misma institucion (-0.31%).

Lo anterior implicd que, durante 2019, la economia mexicana haya tenido una disminucion
de 0.15%, descenso mas profundo de la que habia anunciado INEGI (-0.10%) y que contrasta
con el alza que registré en 2018 de 2.14 por ciento.

En su reciente Informe Trimestral de Inflacion, el Banco Central senald que, en el cuarto
trimestre de 2019, el comportamiento de la economia mexicana fue reflejo de la debilidad
que mostraron los distintos componentes de la demanda agregada (evolucion
desfavorable de la inversion fija bruta, caida trimestral de las exportaciones manufactureras
y pérdida de dinamismo del consumo privado); por lo que, en consecuencia, las
condiciones de holgura se ampliaron mds de lo previsto. Banxico precisé que el balance de
riesgos para la actividad econdmica continda sesgado a la baja.

Bajo este contexto, el Banco Central redujo su prondstico de crecimiento de la economia
mexicana; ahora anficipa tenga un incremento de entre 0.5 y 1.5 por ciento en 2020 (0.8-
1.8% anteriormente; y, de entre 1.1y 2.1 por ciento para 2021 (1.3-2.3% en el informe previo).
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