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Producto Interno Bruto al segundo trimestre de 2011*

Cada vez crece menos el PIB

Evolucidn del PIB en el segundo trimestre de 2011 fo negativo de la agricultura, que tuvo una disminucién

de 6.95 por ciento y el aprovechamiento forestal, pesca,
De acuerdo con la informacidn dada a conocer por el INEGI, caza y captura, servicios relacionados con las activida-
en el segundo trimestre de 2011, el Producto Interno Bruto des agropecuarias y forestales cay6 1.88 por ciento; ello
(PIB)? tuvo un incremento de 3.32 por ciento; a pesar de a pesar de que la ganaderia aumenté 2.36 por ciento.
que fue el sexto incremento anual consecutivo, dicha tasa Cabe destacar que la reduccion de las actividades pri-
resultod ser la mas baja de los ultimos seis trimestres y fue marias contribuyé negativamente con 0.14 puntos por-
poco menos de la mitad del alza observada en el mismo centuales de la tasa de crecimiento del PIB.

trimestre de 2010 (7.60%).
e Las secundarias aumentaron 3.42 por ciento en térmi-

Destaca que el crecimiento del PIB fue menor a lo estimado nos reales, sus componentes tuvieron el siguiente movi-
por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)® que miento: la electricidad, agua y suministro de gas por
lo habia anticipado de alrededor del 3.5 por ciento y en la ductos al consumidor tuvo un incremento de 7.62 por
Encuesta de las Expectativas de los Especialistas en Eco- ciento; la industria manufacturera tuvo una alza de 4.75
nomia del Sector Privado de julio de 2011* se pronosticaba por ciento; la construccidén se amplié en 3.44 por ciento;
fuera de 3.87 por ciento; con lo que se observa que la dina- en tanto que la mineria cayé 2.31 por ciento. En conjun-
mica del PIB quedd por debajo de lo previsto. Aunque el to, las actividades secundarias apoyaron con 1.04 pun-
Banco de México (Banxico)’ indicé que esperaba fuera su- tos porcentuales del incremento del PIB.

perior al 3.0 por ciento.

Producto Interno Bruto por Actividades Productivas, 2006 - 2011/1°
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40 9,500

9,00 P

J 5.19

= T
/:'3_43

=1 *,
= ™ R
1 \/

B,000

0.50 [
222 [B

-10 -

2
2
o
S
E
-]
o

w
o

w @ w 13 4 1
S = 3 = 1
s B s = =
oz oz - E-E-EEE EEEEEEE R
- === R EE2E 2888888888288 8z223¢8 832 3
—— . I TR R R R R T I I T R BT T R R
T Variacion porcentual anual Tendencia - = =2 - == 2 - === - == = - == = - =
1/ Debido al método de estimacion, al icorporarse nueva mformacion la serie s puede modificar = secundarias i Primvarias e Terciarias
P/ Cifras prefiminares a partic de 2009 Ao base 2003=100.
Fuente: Elaborado por e CEFP con datos ded INEGL e " . o
ey o/ Cifras preliminares a partir de 2009, Afto base 2003=100
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI,

El comportamiento del PIB por actividad econdmica fue el
siguiente: e Las terciarias aumentaron 3.59 por ciento anual, impul-

sadas, principalmente, por el comercio que tuvo un
incremento de 7.43 por ciento; los servicios de esparci-

e Las primarias tuvieron una caida anual de 3.69 por cien- X i =
miento, culturales y deportivos, y otros servicios recrea-

to en términos reales, como consecuencia del desempe-

! palabras clave: Producto Interno Bruto.

JEL: E23.




tivos aumentaron 7.0 por ciento; los servicios profesio-
nales, cientificos y técnicos se ampliaron 6.70 por cien-
to; y la informacién en medios masivos crecié 5.45 por
ciento; principalmente. La aportacion de dichas activi-
dades al alza del PIB nacional fue de 2.29 puntos por-
centuales.

En lo que respecta al PIB sin los factores de estacionalidad,®
se observa que en el segundo trimestre de 2011 éste tuvo
un incremento de 1.11 por ciento con relacién al trimestre
inmediato anterior; dicha tasa fue mayor a la observada en
el primer trimestre (0.59%); pese a ello, no fue tan signifi-
cativo como el crecimiento de 2.80 por ciento del tercer
trimestre de 2009. Por lo que se aprecia una desacelera-
cién en el ritmo de la actividad econdmica.

Producto Interno Bruto, Serie Desestacionalizada,! 2006 - 2011/11

(variacion porcentual respecto al trimestre inmediato anterior)
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1/ Debido 3 método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar. Afio base
2003=100,
Fuente: Elaborade por el CEFP con datos del INEGI

Asi, de acuerdo con las cifras desestacionalizadas, los com-
ponentes del PIB tuvieron el siguiente movimiento: mien-
tras que las actividades primarias cayeron 2.55 por ciento,
las secundarias crecieron 1.29 por ciento y las terciarias
aumentaron 0.95 por ciento.

PIB por Actividades Econdmicas, Serie Desestacionalizada,* 2006 - 2011/11
{variacion porcentual respecto al trimestre inmediato anterior)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGL

Resultados al primer semestre de 2011

Considerando los primeros seis meses del afio, la economia
mexicana tuvo un incremento de 3.94 por ciento, cifra por
debajo del observado en el mismo semestre de 2010
(6.05%); las actividades primarias cayeron 1.0 por ciento
(incremento de 0.94%, primer semestre de 2010); las se-
cundarias aumentaron en 4.29 por ciento (6.58%, primer

semestre de 2010) y las terciarias se expandieron en 3.89
por ciento (5.92%, primer semestre de 2010).

Factores que influyeron en el comportamiento del PIB

Los factores que influyeron en la menor dindmica de la
economia mexicana durante el segundo trimestre de 2011
fueron: por el lado externo, la menor demanda de exporta-
ciones mexicanas, ya que con cifras ajustadas por estacio-
nalidad, ajustaron su dinamica a la baja al pasar de un cre-
cimiento de 6.30 por ciento en el primer trimestre a uno de
4.18 por ciento en el segundo trimestre de 2011; en parti-
cular, las exportaciones manufactureras lo hicieron de un
incremento de 5.22 por ciento a uno de 2.90 por ciento,
respectivamente.

En tanto que por el lado interno, la demanda continua cre-
ciendo en forma moderada; tan sélo cabe sefialar que, en
el periodo abril-junio de 2011, las ventas en los estableci-
mientos comerciales al mayoreo y menudeo se expandie-
ron 0.49 y 3.52 por ciento, respectivamente; en tanto que
las remuneraciones medias reales que otorgaron los esta-
blecimientos al mayoreo aumentaron sélo 0.62 por ciento,
en los de al menudeo cayeron 1.77 por ciento. Asi, se ob-
servan bajas ventas y un retroceso o bajo incremento en
las remuneraciones de los empleados. Factores que inciden
en la demanda interna.

Por su parte, la inversion (formacion bruta de capital fijo),
componente de la demanda interna, aumentd 9.11 por
ciento en mayo de 2011 con relacién a igual mes de 2010,
lo que significé su décimo incremento consecutivo; no obs-
tante, el nivel de la inversiéon continda por debajo de su
maximo observado de octubre de 2008 respecto al cual
presenta una caida acumulada de 9.97 por ciento. De
hecho, de acuerdo con las cifras ajustadas por estacionali-
dad, en mayo de 2011, la inversion total tuvo un incremen-
to de sdlo 0.51 por ciento con relacion al mes inmediato
anterior, cifra que contrasta con el incremento que alcanzé
en enero de 2.41 por ciento.

Adicionalmente, aunque en junio de 2011 el crédito al con-
sumo de la banca comercial aumenté en términos reales
11.66 por ciento anual, el saldo del monto real del crédito
al consumo se ubicé 20.38 por ciento por debajo del maxi-
mo observado en junio de 2008.

Ademas, la tasa de desocupacién se encuentra aun en nive-
les elevados, en junio de 2011 fue de 5.42 por ciento de la
Poblaciéon Econémicamente Activa (PEA), por arriba de la
observada en el mismo mes de 2010 (5.05%); en tanto que
la tasa de desocupacion, bajo cifras ajustadas por estacio-
nalidad fue de 5.74 por ciento de la PEA, mayor a la del
mes pasado (mayo, 5.58%); ademas, ambas tasas se en-
cuentra en niveles aun por arriba de los observados antes
del periodo de crisis.



En cuanto al empleo formal, se observa que se estan gene-
rando menos empleos a los del afio pasado; en julio de
2011, sélo se habian registrado al IMSS 425 mil 819 traba-
jadores mas con relaciéon a diciembre de 2010, 133 mil 251
empleos menos de lo visto en el mismo mes del afio pasa-
do (559 mil 70 trabajadores).

Asi, la elevada tasa de desocupacion y la menor creacidn
de empleos han dado como resultado que, en el segundo
trimestre de 2011, haya 13.4 millones de personas ocupa-
das en la economia informal, 75.4 miles de trabajadores
mas que en el mismo trimestre de 2010.

Expectativas de crecimiento

El deterioro de la actividad econdmica internacional, en
particular la de los Estados Unidos, y su repercusion sobre
la economia mexicana a través, principalmente, de las ex-
portaciones de México; asi como la creciente probabilidad
de una desestabilizacién del sistema financiero europeo y
su posible secuela sobre el de la Unién Americana, y los
temores de una nueva recesidon econdmica mundial, han
propiciado un ajuste a la baja en las expectativas sobre la
evolucion de la actividad econdmica nacional tanto para el
presente afio como para 2012; ya que, como lo ha sefiala-
do la propia SHCP, la economia mexicana no es inmune y
podria resentir los efectos del entorno internacional.

Perspectivas de Crecianienio EconGenico para Médco, 2011-2012
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Wf Secretuia de Hadenda y Crédito Pablico {SHCP), "Documento relativo al cumplimiento de ks
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Fuente: Baborado por el CBP con datos de ka OCDE, FASI, Bamvico,
Santandes, Scoliabank Investat y SHCP.
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Asimismo, el cuadro muestra que las expectativas tanto del
sector privado como de organismos internacionales se han
ajustado a la baja. El promedio del prondstico para 2011 es
de 4.22 por ciento, cifra inferior a la prevista por la SHCP de
4.3 por ciento a principios de afio; aunque recientemente
indicé que espera que sea superior o igual al 4 por ciento;
sin embargo, lo que destaca es que dichos valores son infe-
riores al crecimiento observado en 2010 (5.39%).

Para 2012, se estima continle reduciéndose la dindmica
econdmica del pais; asi, mientras que la SHCP pronostica
sea de 4.2 por ciento, en el cuadro se aprecia un promedio
de 3.89 por ciento; cifras que muestran la pérdida de dina-
mismo de la economia nacional.

Riesgos

Si bien la economia mundial continda expandiéndose, lo
hace a un menor ritmo y en un entorno mas volatil, por lo
que los riesgos a la baja han aumentado; situacidon que
incide sobre la economia mexicana a través de su canal
comercial, el de turismo y de las remesas familiares. Por lo
que la economia mexicana continda enfrentandose a ma-
yores riesgos a la baja, tanto internos como externos.

Entre los internos se podrian destacar un deterioro de la
demanda interna (el consumo sigue evolucionando lenta-
mente y la inversidon no ha repuntado significativamente),
como lo sefialé ya Banxico, algunos de los indicadores de la
demanda interna parecerian sugerir una moderacién en su
ritmo de crecimiento. Asimismo, podria suscitarse una as-
tringencia del crédito al consumo como resultado de un
posible repunte inflacionario; una alza inesperada de la
inflacién que provenga por el lado de la oferta, en particu-
lar, de los productos agropecuarios dada su naturaleza
volatil; ademas, entre los factores que han sido destacados
por el sector privado desde hace varios meses como un
elemento que podria limitar el ritmo de la actividad econé-
mica del pais son: un incremento en la inseguridad publica
y ausencia de cambios estructurales en México.

Entre los externos estan: una mayor desaceleracion de la
actividad econdmica de los Estados Unidos a la prevista
(situacidn que ha comenzado a materializarse) que impacte
a la economia nacional dada su estrecha relacién comer-
cial; mayor deterioro de los problemas fiscales y de deuda
en diversos paises de Europa; volatilidad inesperada en los
mercados financieros internacionales; abrupta reversién de
flujos de capital ante el retiro de estimulos monetarios en
diversos paises, incremento inesperado de los precios in-
ternacionales de las materias primas, en particular las ali-
menticias y las energéticas.



Producto Interno Bruto," 2007 - 2011/1°
{variacidn porcentual real anual}

Concegto 2007 2008 2009 2010 2010 s

1l 11} v I Il
Total 326 1.19 -6.12 5.39 448 7.60 513 4.42 4,59 3.32
Impuestos a los productes, netos {-} 340 120 620 539 448 760 513 442 459 332
Valor agregado bruto a precios basicos 325 119 612 539 448 760 513 442 459 332

Actividades primarias
Agricuttura
Ganaderia

Aprovechamiento forestal; pesca, caza y captura; servicios relacionados

con las actividades agropecuarias y forestales
Actividades secundarias
Mineria

Electricidad . aeua v suministro de eas por ductos al consumidor final
Construccion

Industrias manufactureras
Actividades terciarias
Comercio
Transporte, correos y almacenamiento
Informacion en mediosmasivos
Servicios financieros y de seguros
Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e intangibles
Servicios profesionales, cientificos y técnicos
Direccion de corporativos y empresas
Servicios de apoyo a losnegocdios y manejo de desechos y servicios de
remediacidn
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 preparacion de almentos y
bebidas
Otros servicios excepto actividades del gobierno
Actividades del gobiemo
Servidosde intermediacion financiera medidos indirectamente {SIFMI}

3.30 -1.02 262 514 6.16 2.23 -3.69
150 119 565 400 302 345 949 659

076 892 268 -188
624 479 519 3.42
143 323 231
314 336 815 762
105 451 487 3.44
959 596 760 475
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4.46 .39 -5.20 4536 431 753 399 414 4.21 359
505 094 -1406 1334 1366 1923 1177 9.42 951 743
375 002 648 641 661 1131 510 3.14 370 3.19
1159 802 081 562 419 516 633 666 770 545
1385 1276 450 274 010 575 -298 867 172 239
307 3.0 -157 173 326 086 114 173 209 197
312 302 508 299 485 -332 -182 229 368 670
303 1395 805 199 559 -248 10,10 4.82 354 490
311 162 484 140 016 144 105 294 3.77 A
186 084 049 298 155 1403 -065 -1L12 152 073
253 -154 077 -175 141 -1020 093 139 001 200
315 153 464 189 -263 143 277 470 452 7.0
256 085 -767 38 089 1176 283 261 076 233
390 067 -113 061 -1L00 -127 180 288 295 451
174 113 481 443 111 850 483 3.16 080 -466

180 1456 335 044 129 378 69 434 027 100

1/ H Instituto Nacional de Estadistica y Geografta actualizé el Sistema de Cuentas Nadionales de M&dco al nuevo afio base 2003; adopté o Sistema de (asificacién Industrial de

América dedl Norte {SOAN]), e cual permitié contar con mayor y més detallada inf

y una lacién de la cobertura de las encuestas en establecimientos econémicos e

informacién més desagregada de registros administrativos con base en los Censos Econémicos 2004, por lo que hay algunos cambios en la estruchura y dinamismo de las actividades

p/ Cifras prelminares a partir de 2009.
Fuente: Elahorado por el CEFP con datos del INEGI.
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