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Boletin: Evolucion y Perspectivas del

Producto Interno Bruto

Actividad economica nacional crece a menor ritmo,
sube 0.76% en enero-marzo (3.21%, IV-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 primer trimestre de 2021. 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 primer trimesire de 2021

1.1 Cifras desestacionalizadas Producto Interno Bruto, Serie Desestacionalizada’

1.1.2 Variacién trimestral 2016 - 2021 / | Trimestre (variacién % trimestral)

En el primer trimestre de 2021, el PIB, sin
factores de estacionalidad,? tfuvo un
crecimiento trimestral de 0.76%, su
tercer incremento consecutivo vy
superior al dato anticipado en el mes
anterior por INEGI (0.44%). Ello implicé
que la actividad econdmica
continuara avanzando, pero con
menor dinamismo después de que en el
cuarto trimestre de 2020 habia tenido 2323383382888 28 28¢8°27%
un ascenso trimestral de 3.21%. T E= 7= m==20 7 =2

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

. . . puede modificar. Afio base 2013 =100.
Bajo cifras ajustadas POr  Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

estacionalidad, el comportamiento de las actividades que integran el PIB fue positivo.
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! 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 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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Las actividades primarias pasaron de un decremento de 2.09% a un aumento de 0.66%, del
cuarto frimestre de 2020 al primer frimestre de 2021; dicho incremento contrasta con la
reduccién estimada en abril por el INEGI (-1.27%).

Las actividades secundarias transitaron Producto Interno Bruto por Actividad Econémica
. Serie desestacionalizada,! 2016 - 2021 / | Trimestre
de un incremento de 3.65% a uno de (variacion % fimestral)

0.46% (INEGI habia estimado un cambio
nulo). Lo que se explica por la menor
alza en la construcciéon (2.66%) y en la
mineria (1.89%); asicomo porla caida en
la generacion, tfransmision y distribucion
de energia eléctrica, suministro de agua
y de gas por ductos al consumidor final
(-2.04%) y en la industria manufacturera . |
(-0.19%). -30 -
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Las terciarias avanzaron al ir de una
ampliacion de 3.23% a un alza de 0.88% 1/ bevido al método de esimacion, a incorporarse nueva informacién [a serie se
enfre el cuarfo frimestre de 2020 y el Rt Honorato por o) Ceer con daios del INEG

primer trimestre de 2021; ademds, este

incremento fue mayor al que habia adelantado el INEGI (0.72%). Esto como resultado del
avance en la mayoria sus sectores. Los que crecieron fueron: servicios profesionales, cientificos
y técnicos (4.46); comercio al por mayor (3.80%); transportes, correos y almacenamiento
(2.33%); servicios de apoyo a los negocios y manejo de desechos y de remediacion (2.30%);
otros servicios excepto actividades gubernamentales (1.76%); actividades legislativas,
gubernamentales, de imparticiéon de justicia y de organismos internacionales y extraterritoriales
(1.34%); servicios de salud y de asistencia social (1.31%); servicios educativos (1.30%); y, servicios
de alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y bebidas (0.33%). Por el contrario, los
que mostraron caidas en su desempeno fueron: servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes
muebles e infangibles (-0.19%); servicios financieros y de seguros (-0.39%); comercio al por
menor (-1.83%); servicios de esparcimiento culturales y deportivos, y otros servicios recreativos
(-2.96%); los corporativos (-3.65%); vy, la informacion en medios masivos (-4.07%).

1.1.2 Variacion anual

Con cifras ajustadas por estacionalidad, el INEGI dio a conocer que, durante el primer cuarto
de 2021, la actividad econdmica nacional tuvo un decremento real anual de 2.77%, menor al
dato anticipado por el INEGI en abril (-2.93%), pero mds profunda a la que observd un ano
atrds (-2.09%), lo que implicd su sétima reduccién consecutiva.

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

e Las primarias (agricultura, cria y explotacién de animales, aprovechamiento forestal, pesca
y caza) fueron de un decremento anual de 3.0% en el primer tfrimestre de 2020 a un aumento
real anual de 2.59% en el mismo periodo de 2021 (INEGI habia estimado un aumento de
2.80%).
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o L ndari industrial
as s.ecu darias ( dus O es) . € Producto Interno Bruto, 2016 - 2021 / | Trimestre
mantuvieron en terreno negativo alir de (serie desestacionalizada,' variacion porcentual anual)

una reduccion de 3.09% a una caida de
1.99% entre enero y marzo de 2020 al ‘
mismo periodo de 2021 (INEGI habia PL'F'JJJ—'#—'F'Jﬁ'FL‘fﬁﬁﬁT
advertido un descenso de 2.30%). Lo
anterior se explicd por la baja en: la
construccion (-7.33%); la generacion,
transmision y distribucion de energia
eléctrica, suministro de agua y de gas -
por ductos al consumidor final (-5.99%);
y, la mineria (-2.79%). Ello pese al
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incremento en la industria _ , NN _ ; .
1/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacion la serie se puede
dificar. Afo b 2008 =100.
mOnUfOCTUferO de ] 22% ?)Zn%lefcézobgfodzsgor el CEFP con datos del INEGI.
 Lasterciarias (servicios) se deterioraron al PIB por Actividad Econémica, 2016 - 2021 / | Trimestre
posor de una disminucic’m de ]]9 % en (serie desestacionalizada,’ variacion porcentual anual)

el primer frimestre de 2020 a una
declinaciéon de 3.40% en el mismo lapso
de 2021 (INEGI habia adelantado una
caida de 3.56%), ante el = =-Act. Primarics
comportamiento  negativo de la . A
mayoria de sus componentes. Los o |
sectores que mostraron reducciones
fueron: servicios de esparcimiento
culturales y deportivos, y ofros servicios | o o e cimacon. o
recreativos  (-45.55%),  SEIVICiOs @  Foenie: tiabowas por o GEFP con datos del INEGI
alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y bebidas (-33.54%), otros servicios
excepto actividades gubernamentales (-12.03%); transportes, correos y almacenamiento (-
11.25%); informacion en medios masivos (-9.16%); corporativos (-7.82%); servicios financieros
y de seguros (-7.27%); actividades legislativas, gubernamentales, de imparticién de justicia y
de organismos internacionales y extraterritoriales (-3.93%); comercio al por menor (-2.82%);
servicios educativos (-2.30%); y. servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e
intangibles (-0.53%). Por el contrario, las actividades que reportaron crecimiento en su
desempeno fueron: servicios de salud y de asistencia social (7.97%); comercio al por mayor
(6.14%); servicios de apoyo a los negocios y manejo de desechos y servicios de remediacion
(3.64%); vy, servicios profesionales, cientificos y técnicos (1.48%).
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incorporarse nueva informacién la serie se puede

1.2 Cifras originales
1.2.1 Variacién anual

Con cifras originales, el PIB pasé de un decremento de 1.29% en el primer frimestre de 2020 a
una contraccion de 3.62% en el primer cuarto de 2021; dicha disminucién fue superior a la
estimacion preliminar del INEGI (-3.81%).
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Por actividad econdmica, las Producto Interno Bruto, 2016 - 2021 / | Trimestre
actividades primarias  registraron  un (cifras originales,! variacién porcentual anual)
incremento de 2.82% (-2.57% un ano

atrds); las secundarias se deterioraron al | = | ™ | |

caer 2.66% (-2.30% en enero-marzo de

2020); vy, las fterciarias sufrieron un

menoscabo al bajar 4.03% (-0.62%

cuatro periodos antes).

||dd

1.2.2 Contribucion de las actividades -

productivas al crecimiento

En el primer trimestre de 2021, las ;élsg?ielgggmol, revisadas a partir del I-Tim-19, preliminares a partir del I-Tim-21. Afio base
actividades primorios sumaron 0.09 Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

puntos porcentuales (pp) a la tasa de Contribucién a la Variacién del PIB
variacion del PIB del primer trimestre de ) I Trim / 2020 - I Trim / 2021 .

2021 (-3.62%): un afio afrds habian (cifras originales, puntos porcentuales*)
descontado 0.08 pp al cambio del PIB 0.09

(-1.29%). Las actividades secundarias -1.299%)
redujeron 0.77 pp al PIB (-0.67 pp, un ano :
atrds). En lo que respecta a las terciarias, -0.14
éstas sustrajeron 2.56 pp (-0.39 pp en el

primer trimestre de 2020).3

PIB

2. Expectativas de crecimiento 2 60

El Fondo Monetario Internacional (FMI) ) i
[-Trim-20 [-Trim-21

pI’O‘Y?CTO, en Obnl de QOQI] , que la B Primarias = Secundarias ®Terciarias ®Impuestos a los productos, netos
actividad econdmica del pdais ’rengo UN  */Lasuma 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-
crecimiento de 5.0 % en 2021 (0.7 puntos 21, afo base 2013=100
, Ut Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
porcentuales mdas que en su prondstico

de enero) y aumente 3.0% en 2022 (0.5 puntos porcentuales mds que en la estimacion previa).

Por su parte, el Banco de México (Banxico), en su Informe Trimestral de Inflaciéon (3 de marzo
de 2021), presentd tres escenarios sobre la actividad econdmica. En su escenario central, ajustd
al alza su prevision de crecimiento del PIB y estimd un incremento de 4.8% en 2021 (3.3% en su
Informe previo) y de 3.3% en 2022 (2.6% anteriormente). Dicho ajuste se debid, de acuerdo por
Banxico, por una mayor base de crecimiento al cierre de 2020 y una mayor prevision de
crecimiento para la actividad industrial en Estados Unidos. No obstante, dicha revisidon estd
parcialmente contrarrestada por una mayor debilidad econdmica a inicios de 2021 ante la
evolucioén de la pandemia en el pais.

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 0.37 pp (-0.14 pp en el mismo periodo
de 2020).
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Ademds, Banxico acompano su escenario

central de crecimiento del PIB de un limite ~ Encuesta Citibanamex
inferi . ; g Expectativas de Crecimiento Economico, 2021-2022
interior 'y uno superior, como SUsS OI1ros (O (variacion porcentual real anual)
escenarios. Para 2021, estimd un limite inferior | siucion Diciembre 21,2020 _ Mayo 20, 2021
. 2021 2022 2021 2022
de 2.8% y uno superior de 6.7% (0.6 y 5.3% €N SU  [acinver 38 = == 24
estimacion previa); para 2022, pronosticd un | BofA 25 20 50 25
.. . A X Bancoppel 3.8 2.1 5.3 2.5
limite inferior de 3.0% y uno superior de 3.4% (2.6 | sanorte 4 - 59 25
. . . . B | 4.5 2.5 5.0 2.0
y 3.8% anteriormente). Dichos intervalos reflejan | gis seioas o o Py e
el grado de incertidumbre que predomina | & ° - 40 27
. L. . Citibanamex 3.3 2.0 5.1 2.7
sobre el nivel de la actividad productiva. ClBanco 41 27 50 23
Credit Suisse a9 - 4.7 2.2
Ademdads, Banxico senald que el balance de | Epicurusinvestments 35 2.6 49 30
. .. , . Evercore Casa de Bolsa 3.0 2.3 4.5 29
riesgos para la actividad econOmica Se | finamex 35 20 48 30
mantiene sesgado ala baja, ya que prevalece | Srupeusametica > 25 o >
un entorno de marcada incertidumbre a nivel | itaossA 40 30 60 34
. . , . JP Morgan 3.5 3.2 6.5 3.7
global debido a que, en varios paises, persisten | yonex 27 o e .
elevados nUmeros de casos de coronavirus; ”NA:T'fX'LO 85 52 1‘5‘ ig
ademds de que se desconocen detalles de 10s | oxford Econorics 60 31 56 37
_I_ d 1_, | f | d Prognosis 4.0 2.0 5.5 3.0
pagquetes de estimulo fiscal que pudieran | sonder s g .8 e
implementarse en las principales economias, y | Seofiabank 33 21 49 21
- Signum Research 3.1 2.5 4.8 2.0
se enfrentan retos ante la debilidad de 1a | mome & associates 55 35 55 35
. UBS 5.6 815 5.6 B
demanda interna y el mercado laboral. Vil . 03 P e
, . Vector 3.7 29 5.6 4.0
Cabe recordar que, la Secretaria de Hacienda | xp investments 55 - 55 28
JORH . . . . Promedio 3.8 2.6 5.1 28
y Crédito Publico (SHCP), en los Ciriterios | .dona e Py <o P
" 4 H Desv. Est. 0.9 0.5 0.6 0.5
Generales de Politica Econdmica 2021 (CGPE- Méxmo 50 3e y 40
21), estimo un crecimiento del PIB de entre 3.6 [Minmo : 25 20 40 20
- Encuesta Banxico 3.54 2.59 4.76 2.66
Yy 5.6% para el presenTe ano y unrango de entre [i7 Encuesta sobre Ias Expeciaiivas de los Especialisias en Econommia del
2 .I 3 ]7 2022 Sector Privado: diciembre de 2020 y abril de 2021, respectivamente.
: y -1/0 pOrO ‘ Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Citibanamex y Banxico.

Por su parte, en la encuesta de abril de 2021 de Banxico, el sector privado revisd al alza su
perspectiva de crecimiento para la economia mexicana: para 2021, anficipa un incremento
de 4.76% (3.54% estimado a finales de 2020) y, para 2022, predice un crecimiento de 2.66%
(2.59% en la prevision anterior).

De acuerdo con la mas reciente Encuesta de Citibanamex, el promedio de las expectativas
sobre la evolucién de la actividad econdmica de México para 2021 es de una expansion de
5.1%, cifra 1.3 puntos porcentuales por arriba del promedio calculado en diciembre de 2020
(3.8%). En tanto que, para 2022 se prevé un aumento de 2.8%, 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)
la incertidumbre politica interna; i) la debilidad del mercado interno; iii) la incertidumlbre sobre
la situacion econdmica interna; iv) los problemas de inseguridad publica; v) otros problemas
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por falta de estado de derecho; vi) la ausencia de cambio estructural en México; vy, vii) la
politica de gasto publico.

4. Consideraciones Finales

Con cifras desestacionalizadas, durante el primer trimestre de 2021, el PIB tuvo un crecimiento
trimestral de 0.76%, cifra superior a la estimada por INEGI en el mes anterior (0.44%). Si bien la
actividad econdmica continudé avanzando, ésta moderd su dinamismo dado que un trimestre
atras habia aumentado 3.21%.

La evolucion del PIB se vio afectada por el restablecimiento de las medidas de distanciamiento
social impuestas en el pais ante el repunte de contagios de coronavirus a inicios del frimestre,
lo que implicd la suspensidon temporal de actividades econdmicas consideradas como no
esenciales; no obstante, éstas comenzaron a relajarse de manera gradual a mediados de
febrero. Adicionalmente, se registraron los cortes de energia eléctrica durante la segunda
quincena de febrero. Ademds, se observd una evolucidon sectorial heterogénea como
resultado delimpacto de la pandemia sobre aquellos sectores de servicios de un alto contacto
personal. Con cifras desestacionalizadas, la economia mexicana tuvo una contraccion anual
de 2.77% durante el primer cuarto del presente ano (-2.09% cuatro periodos atrds).4

Para el presente ano, se predice un repunte de la actividad econdmica nacional como
resulfado de la recuperacion esperada de la demanda externa, influida por la mayor
celeridad de la economia de Estados Unidos, resultante, a su vez, de la aprobacién del estimulo
fiscal y al avance en el proceso de vacunacion; de una postura monetaria acomodaticia por
parte de los principales bancos centrales y del mejor desempeno del turismo internacional
procedente del rdpido despliegue de los programas de vacunacion. Asimismo, se prevé que
las exportaciones mexicanas jueguen un papel importante en la recuperacidon econdmica. En
cuanto a la demanda interna, se pronostica que el consumo vy la inversidn continuardn
apoyando dicha recuperacion.

Si bien, la expectativa de crecimiento econdmico del sector privado continda elevandose
(4.76% en la encuesta de abril de 2021), la incertidumbre implicita medida como el diferencial
entre la estimacion mas alta (6.50%) y la mas baja (3.40%) es amplia, al registrar 3.1 puntos
porcentuales.

Por ofra parte, se estima que, durante 2022, la economia mexicana baje su ritmo de
crecimienfo en comparacion a lo esperado para 2021, como resultado de un menor apoyo
del sector externo ante un debilitamiento de la demanda externa derivado del
desvanecimiento del estimulo fiscal en Estados Unidos; no obstante, la dindmica de la
economia nacional estard sustentada en la recuperacion de la demanda interna.

Para 2022, se prevé que el nivel de incertidumbre disminuya a 2.2 puntos porcentuales, ya que
la estimacion mds optimista es de 3.70%, mientras que la mds pesimista considera un nivel de
1.50%.

4 Es de sefalar que la actividad productiva tuvo un dia laboral menos ya que el febrero de 2021 contd con 28 dias,
mientras que, en comparacién a febrero de 2020, cuando el mes tuvo 29 dias.
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