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Boletin: Evolucion y Perspectivas del

Producto Interno Bruto

Actividad econdmica nacional crece 3.26% en
octubre-diciembre (12.40%, 1lI-Trim-20)

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 del PIB real
en el cuarto frimestre de 2020. En este boletin se presenta la evolucion 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. Evolucion del PIB en el cuarto frimestre de 2020

1.1 Cifras desestacionalizadas

1.1.2 Variacion trimestral Producto Interno Bruto, Serie Desestacionalizada’

. . 2015 - 2020 / IV Trimestre (variacion % trimestral)
En el cuarto trimestre de 2020, el PIB, sin

factores de estacionalidad,? tfuvo un
crecimiento frimestral de 3.26 por
cienfo, su segundo incremento
consecutivo y superior al dato
anticipado en el mes anterior por INEGI
(3.08%). Ello implicé que la actividad
econémica continuara avanzando,
pero con menor dinamismo después de
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. 1/ Cifras desestacionalizadas. Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva
ciento. informacioén la serie se puede modificar. Afio base 2013 = 100.

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.

2 Serie de la que ya han sido removidas aquellas influencias infra-anuales periédicas 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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Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el comportamiento de las actividades que integran
el PIB fue heterogeneo. Producto Interno Bruto por Actividad Econémica
.. . . Serie desestacionalizada,' 2015 - 2020 / IV Trimestre
Las actividades primarias pasaron de un (variacién % Himestral)

aumento de 7.57 por ciento a un
decremento de 2.39 por ciento, del terceral 15 -
cuarto trimestre de 2020; dicha disminucién
fue inferior a la estimada en enero por el o

INEGI (-2.64%). 2

8.98

Las actividades secundarias transitaron de
un incremento de 22.34 por ciento auno de 25

3.86 por ciento (33]% en la estimacion - 7222325555999933‘3‘98888
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previa). Lo que se explica por el alza de: la >-—=Zp-==Zp-=z=p-=z=p-=z>
indUSTriO mOnUfOCfurerO (395%), |O 1/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacién la serie se

., . , puede modificar. Afio base 2008 =100.
construccion (5,27%); la mineria (] ,97%); Y, lQ  Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

generacion, transmision y distribucidn de energia eléctrica, suministro de agua y de gas por
ductos al consumidor final (0.33%).

Las terciarias avanzaron al ir de una ampliacion de 8.98 por ciento a un alza de 3.20 por ciento
entre el tercer y cuarto trimestre de 2020; ademds, este incremento fue mayor al que habia
adelantado INEGI (3.01%). Esto como resultado del alza en la mayoria sus sectores, los que
subieron fueron: servicios de alojamiento temporal y de preparacién de alimentos y bebidas
(24.46%); servicios de esparcimiento culturales y deportivos, y otros servicios recreativos
(23.52%); transportes, correos y almacenamiento (10.29%); comercio al por mayor (6.09%);
comercio al por menor (5.16%); servicios de salud y de asistencia social (2.25%); los corporativos
(1.98%); informacién en medios masivos (1.26%); los servicios educativos (0.48%); servicios
inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e intangibles (0.34%); y, los servicios profesionales,
cientificos y técnicos (0.13%). Por el contrario, los que cayeron fueron: otfros servicios excepto
actividades gubernamentales (-0.37%); servicios de apoyo a los negocios y manejo de
desechos y de remediacién (-0.54%); servicios financieros y de seguros (-1.09%); y, actividades
legislativas, gubernamentales, de imparticiéon de justicia y de organismos internacionales y
extraterritoriales (-2.19%).

1.1.2 Variacion anual

Con cifras ajustadas por estacionalidad, el INEGI dio a conocer que, durante el cuarto trimestre
de 2020, la actividad econdmica nacional tuvo un decremento real anual de 4.48 por ciento,
menor a la anticipada por el INEGI en enero (-4.62%), pero mds profunda a la que observd un
ano atrds (-0.81%), lo que implicd su quinta reduccion consecutiva.

La evolucién de la economia fue consecuencia del desempeno mixto de las actividades que
integran el PIB:

e Las primarias (agropecuarias) fueron de un decremento anual de 1.49 por ciento en el
cuarto trimestre de 2019 a un aumento real anual de 4.88 por ciento en el mismo periodo de
2020 (INEGI habia anticipado un alza de 4.90%).
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e Las secundarias (industriales) se Producto Interno Bruto, 2015 - 2020 / IV Trimestre
mantuvieron en terreno negativo al ir (serie desestacionalizada,! variacion porcentual anual)
de una reduccion de 2.13 por ciento
a una caida de 3.23 por ciento entre . |
octubre y diciembre de 2019 al mismo
periodo de 2020; INEGI habia
advertido un descenso de 3.40 por
ciento. Lo anterior se explicd por la
baja en: la construccion (-10.05%); la
generacion, transmision y distribucion
de energia eléctrica, suministro de
agua y de gas por ductos dal
consumidor final (-5.50%); la mineria >

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

(-2.06%); y, la industria manufacturera  modificar. Afo base 2008 =100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
(-0.54%).

e Las terciarias (servicios) elevaron su PIB por Actividad Econémica, 2015 - 2020 / IV Trimestre
. (serie desestacionalizada,! variacién porcentual anual)
defrimento al pasar de una
disminucion de 0.12 por ciento en el
cuarto trimestre de 2019 a una
declinacion de 5.15% en el mismo
lapso de 2020 (INEGI habia

IV 2015
112016
V 2016
112017
vV 2017
112018
V2018
112019
V 2019
112020
V 2020

==-Act. Primarias

adelantado una caida de 5.30%), .2 — Act. Secundarias
ante el comportamiento negativo de 16 1 —Act. Terciarias

la mayoria de sus componentes. Entre
los que mostraron reducciones fueron:
servicios de esparcimiento culturales y

IV 2015
112016
IV 2016
112017
IV 2017
112018
IV 2018
112019
IV 2019
112020
IV 2020

deportivos, y ofros servicios
. - 1/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacion la serie se puede
recreativos (-53.58%), servicios de  modiicar Afo base 2008 =100.
. . Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
alojamiento temporal y de

preparacién de alimentos y bebidas (-41.27%), transportes, correos y almacenamiento (-
14.53%); otros servicios excepto actividades gubernamentales (-14.28%); informacién en
medios masivos (-6.19%); servicios financieros y de seguros (-4.62%); educativos (-4.60%); v,
corporativos (-3.20%), entre otros. Por el contrario, entre las actividades que reportaron
crecimiento en su desempeno fueron los servicios de salud y de asistencia social (5.74%) y
los servicios de apoyo a los negocios y manejo de desechos y servicios de remediacion
(0.03%).

1.2 Cifras originales
1.2.1 Variacién anual

Con cifras originales, el PIB pasd de un decremento de 0.63% en el cuarto trimestre de 2019 a
una contraccion de 4.31% en el cuarto trimestre de 2020; dicha disminucién fue inferior a la
estimacion preliminar de el INEGI (-4.45%).
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Por actividad econdmica, las Producto Interno Bruto, 2015 - 2020 / IV Trimestre
.. . . . (cifras originales,! variacién porcentual anual)

actividades primarias registraron  un

incremento de 4.80% (-1.49% un ano

atrds); las secundarias se deterioraron al

caer 3.11% (-2.16% en octubre-diciembre

de 2019); v, las terciarias sufrieron un

menoscabo al bajar 4.98% (0.10% cuatro

periodos antes).

1.2.2 Contribucién de las actividades

productivas al crecimiento

econémico 1/ Serie original, revisadas a partir del I-Trim-20, preliminares a partir del I-Trim-18. Afo base
2013 = 100.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

V2015
112016
V2016
112017
IV 2017
112018
V2018
112019
V2019
112020
IV 2020

En el cuarto frimestre de 2020, las

actividades primarias  sumaron 0.18 Contribucion a la Variacion del PIB

IV Trim / 2019 - IV Trim / 2020

puntos porcentuales (pp) a la tasa de (cifras originales, puntos porcentuales*)
variaciéon del PIB del cuarto trimestre de 0.18

2020 (-4.31%); un ano atrds habian -~ pi 1 I 8 04> BEEEEE
descontado 0.06 pp al cambio del PIB ~ ©0-63% L i i
(-0.63%). Las actividades secundarias _'8:82 i E
redujeron 0.86 pp al PIB (-0.61 pp, un ano i !
atrds). En lo que respecta a las terciarias, . i

éstas sustrajeron 3.20 pp (0.06 pp en el ol i i
cuarto trimestre de 2019).3 -4.31% | L ElE |

1.2.3 Actividad econémica en 2020 IV-Trim-19 IV-Trim-20

, . m Primarias = Secundarias ® Terciarias = Impuestos a los productos, netos
Durante 2020, la economia mexicand  */ Lasuma de los parciales puede no ser igual al total debido al redondeo.

tUVO UNA coNtraccion de 8.24 Por CIENTO, T8 ana e 20150100 < For @e! Tim-20- prefiminares @ parir detirm-
CUnOdO un OﬁO OTrdS disminuyé 005 por Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

ciento. Las actividades primarias crecieron 1.93 por ciento en 2020 (0.28% en 2019), sumando
0.06 pp a la tasa de variacion del PIB de 2020. Las actividades secundarias cayeron 9.99 por
ciento en 2020 y redujeron 2.87 pp al PIB. En lo que respecta a las terciarias, bajaron 7.70 por

ciento en 2020 y sustrajeron 4.90 pp.4
2. Expectativas de crecimiento

El Fondo Monetario Internacional (FMI) proyectd, en enero de 2021, que la actividad
econdmica del pais tenga un crecimiento de 4.25 por ciento en 2021 (0.8 puntos porcentuales
mds que en octubre) y aumente 2.55 por ciento en 2022 (0.2 puntos porcentuales mds que en
la estimacion previa).

3 La suma de los componentes puede no coincidir con el total del cambio del PIB debido al redondeo y a que
excluye la aportacién de los impuestos netos a los productos, que descontaron 0.42 pp (-0.03 pp en el mismo periodo
de 2019).

4 La suma de los componentes puede no coincidir con el total del cambio del PIB debido al redondeo y a que
excluye la aportacién de los impuestos netos a los productos, que descontaron 0.53 pp.
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Por su parte, el Banco de México, en su reciente Informe Trimestral de Inflacidon (26 de
noviembre de 2020), senald que, en la coyuntura actual, persiste un alto grado de
incertidumbre sobre la evolucion futura de la actividad productiva, por lo que se mantiene un
elevado grado de incertidumbre sobre el escenario, el cual supone una recuperacion
moderada de la actividad econdmica y confluyan a un crecimiento inercial hacia 2022. Dicho
escenario reflejaria la paulatina recuperacion de la economia global, cautela de

consumidores e inversionistas ante el entorno de marcada

incertidumbre derivado del

desarrollo de la pandemia y de sus efectos sobre la economia, asi como la heterogeneidad
sectorial en el ritmo de reactivacion y relajamiento de las restricciones que aln enfrenteny de
retos para la recuperacion de la demanda agregada, particularmente por la debilidad del

componente interno y la gradual
recuperacion esperada del mercado
laboral. Por lo que, basado en este
contexto, estimé un rango de
variacion de 0.6 a 5.3 por ciento en
2021 (entre 1.3 a 5.6%, estimacion
previa) y de 2.6 a 3.8 por ciento para
2022.

Cabe recordar que, la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP),
en los Criterios Generales de Politica
Econdmica 2021 (CGPE-21), estimd un
crecimiento del PIB de entre 3.6 y 5.6%
para el presente ano y un rango de
entre 2.1 y 3.1 por ciento para 2022.

En la encuesta de enero de 2021 del
Banco de México, el sector privado
revisd al alza su perspectiva de
crecimiento de la  economia
mexicana; para 2021, anficipa un
incremento de 3.74 por ciento (3.54%
estimado a finales de 2020) y, para
2022, predice un crecimiento de 2.61
por cienfo (2.59% en la prevision
anterior).

De acuerdo con la mds reciente
Encuesta de  Citibanamex, el
promedio de las expectativas sobre la
evolucion de la actividad econdmica
de México para 2021 es de una
expansion de 4.1 por ciento, cifra por
arriba del promedio anficipado en

Encuesta Citibanamex

Expectativas de Crecimiento Econémico, 2021-2022

(variacion porcentual real anual)

Diciembre 21, 2020

Febrero 22, 2021

Institucion
2021 2022 2021 2022
Actinver 3.8 2.5 4.5 2.9
BofA 2.5 2.0 3.0 2.0
Bancoppel 3.8 2.1 3.8 2.1
Banorte 4.1 - 4.1 -
Barclays 4.5 2.5 - -
BNP Paribas 3.0 2.3 3.0 2.3
BX+ - - 3.0 2.5
Citibanamex 3.3 2.0 4.2 2.0
ClBanco 4.1 2.7 3.9 2.9
Credit Suisse 3.5 - 3.0 2.8
Epicurus Investments SIS 2.6 - =
Evercore Casa de Bolsa 3.0 2.3 3.9 2.5
Finamex &9 2.0 SIS 2.5
Grupo Bursamétrica 8.8 2.5 4.2 2.5
Invex 3.5 - 3.5 2.7
ItaU BBA 4.0 3.0 6.0 3.0
JP Morgan G5 3.2 5.1 3.7
Monex 2.7 2.4 2.7 2.4
Multiva 3.5 3.2 3.3 3.0
Oxford Economics 6.0 3.1 5.6 3.8
Prognosis 4.0 2.0 3.7 2.5
Santander BYS 2.7 &9 2.7
Scotiabank 8.3 2.1 8.8 2.1
Signum Research 3.1 2.5 4.0 2.5
Thorne & Associates 5.5 3.5 58 &S
UBS 5.6 3.5 5.6 85
Valmex 3.2 2.6 3.2 2.9
Vector 3.7 2.9 5.6 3.2
XP Investments 585 - 55 2.8
Promedio 3.8 2.6 4.1 27
Mediana 8 2.5 3.9 2.7
Desv. Est. 0.9 0.5 1.0 0.5
Mdaximo 6.0 3.5 6.0 3.8
Minimo 2.5 2.0 2.7 2.0
Encuesta Banxico' 3.54 2.59 3.74 2.61

1/ Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del

Sector Privado: diciembre de 2020 y enero de 2021, respectivamente.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Citibanamex y Banxico.

5

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas



diciembre de 2020 (3.8%). En tanto que, para 2022 se prevé un aumento de 2.7 por ciento,
superior al estimado a finales del ano pasado (2.6%).

3. Riesgos al crecimiento

Desde ofra perspectiva, el sector privado considera que entre los principales factores que
podrian limitar el ritmo de la actividad econdmica del pais, por orden de importancia, son: i)
debilidad del mercado interno; ii) incertidumbre sobre la situacidn econdmica interna; iii)
incertidumbre politica interna; iv) debilidad del mercado externo y la economia mundial; v)
politica de gasto publico; vi) problemas de inseguridad publica; y, vii) la ausencia de cambio
estructural en México.

4. Consideraciones Finales

Con cifras desestacionalizadas, el PIB tuvo un crecimiento de 3.26% en el Ultimo trimestre de
2020, con lo cual la economia continué avanzando, aungue a un ritmo moderado. La
evolucion del PIB se vio afectada por la suspension temporal de actividades econdmicas
consideradas como no esenciales hacia la segunda mitad de diciembre debido a que varias
entidades se ubicaron en semdforo epidemioldgico rojo ante la propagacion de la pandemia
por Covid-19, que trajo consigo efectos colaterales como la reduccién del dinamismo del
consumo interno y de la demanda externa. Ademdads, se observd una evolucidn sectorial
heterogénea como resultado del impacto de la pandemia sobre aquellos sectores de servicios
intensivos de un alto contacto personal.

Por lo anterior, en 2020, la economia mexicana fuvo una confracciéon de 8.46 por ciento, en
cifras desestacionalizdas, o que contrasta con el descenso de 0.05 por ciento observado en
2019. Con datos originales, la economia nacional registrd una contfraccion de 8.24 por ciento
en 2020, cuando un ano atras disminuyd 0.05 por ciento.

Para el presente ano, se anticipa un repunte de la actividad econdmica nacional como
resultado de larecuperacion esperada de la demanda externa influida por la mayor celeridad
de la economia de Estados Unidos resultante, a su vez, de la prevision de mayores estimulos
fiscales; de una previsible postura monetaria acomodaticia mds prolongada por parte de los
principales bancos centrales y del mejor desempeno del turismo internacional procedente del
rdpido despliegue de los programas de vacunacidén. Asimismo, se prevé que las exportaciones
mexicanas jueguen un papel importante en la recuperaciéon econdémica interna. En cuanto a
la demanda interna, se pronostica que el consumo y la inversidon continuardn apoyando dicha
recuperacion.

Se estima que, durante 2022, la economia mexicana baje su ritmo de crecimiento en
comparacion a lo esperado para 2021, debido al menor apoyo del sector externo ante un
debilitamiento de la demanda externa derivado del desvanecimiento del estimulo fiscal en
Estados Unidos; si bien la demanda interna continuard recuperdndose.
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