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Sorpresa al alza en el PIB por un crecimiento mejor al
esperado en el tercer trimestre y una revision al alza de los
primeros dos trimestres del afio

Arnoldo Lépez / Javier Morales / Carlos Serrano

El PIB del tercer trimestre de 2015 (3T15) registr6 un crecimiento trimestral (t/t) de 0.75%, el
cual se situ6 por arriba de las expectativas del mercado (BBVA Research: 0.5%; consenso:
0.6% t/t ajustado estacionalmente) y de la estimacion inicial del INEGI (0.6%)

De acuerdo con el INEGI la tasa de crecimiento trimestral (t/t) del PIB para el 3T15 fue de 0.75%, en la serie
ajustada por estacionalidad (ae). Este crecimiento estuvo por arriba del esperado por el mercado
(consenso:0.6%; BBVA Research: 0.5%) y de la estimacion preliminar del INEGI (0.6%). El términos de tasa de
crecimiento anual, la expectativa del consenso y la estimacién preliminar era de 2.3% para el tercer trimestre,
en tanto que el dato publicado fue de 2.6%. La diferencia entre el dato publicado para el tercer trimestre y
nuestra expectativa implica que el crecimiento anual estimado de 2015 seria 0.1 puntos porcentuales (pp)
mayor.

Adicionalmente, junto con el anuncio del crecimiento del tercer trimestre, el INEGI dio a conocer una revision a
la serie de PIB en la que destaca el ajuste al alza al crecimiento del primer y segundo trimestres. En concreto,
en tasas trimestrales anualizadas el PIB en el primer trimestre del afio se ajustd de 1.7% (0.43% trimestral) a
2.1% (0.51% trimestral), y el del segundo trimestre pasé de 2.1% (0.49% trimestral) a 2.5% (0.63% trimestral).
De esta forma, la revision de la serie por si sola genera que la tasa de crecimiento anual del PIB en 2015 sea
0.2 puntos porcentuales mayor en relacidn a la que se obtiene con la serie previa a la revision.

Gréfico 1 Gréfico 2
PIB y sus componentes PIB de México
(Variacion porcentual trimestral, ae) (Variacion porcentual anual, ae)
PIB del tercer trimesire de 2015 (Variacion %respecto al trimestre previo) >
3.0
INEGI INEGI
2.5
Preliminar Oct-30{ |  Observado Nov-20
2.0 1
TOTAL 0.6 08 |
1.5
Actividades Primarias 28 23 1o |
Actividades Secundarias 0.7 08 0.5 1
ACtl\IldadeS TerC|ar|aS 05 08 o0 1T13 2T13 3T13 4T13 1T14 2T14 3T14 4T14 1T15 2T15 3T15
Fuente: BBVA Research, con datos del INEGI. t/t = tasa de variacion Fuente: BBVA Research, con datos del INEGI. t/t = tasa de variaciéon

trimestral. ae = ajustada por estacionalidad. trimestral. ae = ajustada por estacionalidad.



BBVA Flash PIB México

20 Noviembre 2015

La sorpresa positiva en el crecimiento del tercer trimestre (que agrega 0.1 pp) junto con la revision al alza del
PIB en los dos primeros trimestres (que suma 0.2 pp) implica que el crecimiento anual de 2015 se situaria en
2.5% en lugar del 2.2% considerado previamente. Esto considerando que el crecimiento trimestral del cuarto
trimestre del afio se ubique dentro del rango de 0.37% a 0.75%.

El favorable desempefio de la economia en este trimestre obedece, sobre todo, al dinamismo que ha mostrado
el mercado interno. Ademas, cabe mencionar que el reto que tiene la economia del pais es continuar creciendo
de forma sostenida a tasas iguales o mayores a la observada en el tercer trimestre para asi lograr que la tasa
de crecimiento anual sea mayor al 3.0% en los siguientes afios.
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