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Analisis Macroecondmico

Revisamos a 1.8% nuestra prevision de
crecimiento para el PIB de 2016

Javier Amador / Ivan Martinez / Javier Morales / Arnulfo Rodriguez / Carlos Serrano

e Con la revision de la cifra del PIB del primer trimestre y la estimacién del segundo, la
economia crecié a unatasa trimestral anualizada de 0.6% en la primera mitad de 2016

e AUn cuando nuestra expectativa para la segunda mitad del afio es de una tasa de
crecimiento trimestral anualizada de 3.0%, nuestro prondstico para el crecimiento anual de
2016 se reduce a 1.8%

El INEGI dio a conocer que las tasas de crecimiento trimestral y anual de la serie ajustada por estacionalidad
del PIB del segundo trimestre de 2016 (2T16) fueron -0.2% y 1.5%, respectivamente. En su estimacion
oportuna del 29 de julio, el INEGI habia informado que esas tasas de crecimiento implicaban un mayor deterioro
ya que las cifras correspondientes eran -0.3% y 1.5%, respectivamente.

Al comparar la estimacion del PIB de 2T16 con la cifra oportuna, el menor deterioro de la actividad econémica
se debid principalmente a las siguientes dos razones: i) el sector secundario (sector industrial) registré una
contraccion trimestral observada menor a la estimada oportunamente: -1.5% vs -1.7%; y ii) el dato observado
del sector terciario (sector servicios) indica que éste mejord su desempefio al registrar un crecimiento trimestral
de 0.1% y no 0.0% como lo sefalaba la estimacién oportuna del PIB.

Cuadro 1
PIB del segundo trimestre de 2016
Var. % trimestral y anual

PIB 2T16, ajustado por estacionalidad PIB 2T16, serie original
Crecimiento Trimestral Crecimiento Anual Crecimiento Anual
Oportuno  Definitivo Oportuno  Definitivo Oportuno Definitivo
Total -0.3 -0.2 1.5 1.5 2.5 2.5
Sector Primario -0.1 -0.3 3.9 3.9 3.8 3.8
Sector Secundario -1.7 -1.5 -0.3 -0.3 1.0 1.0
Sector Terciario 0.0 0.1 2.4 2.4 3.2 3.2

Fuente: BBVA Research con datos de INEGI.

Por otra parte, llama la atencion de que en términos y tasas de crecimiento anuales, tanto de la serie ajustada
por estacionalidad como de la serie original del PIB, la estimacion oportuna del PIB en 2T16 fue igual a la de su
estimacion. En este sentido, el relativo mejor desempefio que registrd el PIB en términos trimestrales no fue
suficiente para que se reflejara en un mayor crecimiento anual.

Si se consideran las tasas de crecimiento trimestral anualizadas de la serie ajustada por estacionalidad del PIB,
se tiene que en 1T16 esta tasa de crecimiento era 3.3% y bajé a 2.0% con la revision. Para el 2T16 el dato
correspondiente fue -0.7%. Ello implica una tasa de crecimiento trimestral anualizada de 0.6% para la primera
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mitad del afio. A pesar de que estamos considerando un mayor crecimiento trimestral anualizado de 3.0% para
el segundo semestre del afio, nuestra prevision para el crecimiento anual disminuye a 1.8%.

Cabe mencionar que un crecimiento trimestral anualizado de 3.0% para la economia mexicana en la segunda
parte de 2016 seria positivo. No obstante, un motor importante de la expansion econémica del pais proviene del
crecimiento de la economia de Estados Unidos. Cabe mencionar que esta economia registrd tasas de
crecimiento trimestral anualizadas de 0.8% y 1.2% para 1T16 y 2T16, respectivamente.

En resumen, dada la revisién a la baja que realizé el INEGI de la cifra del PIB para el 1T16 y la estimacién para
el 2T16, nuestra prevision de crecimiento para el PIB de 2016 disminuye a 1.8%.
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