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4. Previsiones
Cuadro 4.1

Previsiones Macroeconómicas: Producto Interno Bruto
(Tasas anuales %)  2014  2015  2016  2017  2018 
Estados Unidos 2.4 ��$ 1.6 2.3 2.4
UEM 1.2 1.9 1.7 1.6 1.6

  Alemania *�$ *�> 1.8 1.6 1.6
  Francia 0.7 1.2 1.1 1.3 1.5
  Italia 0.2 )�$ 1.0 1.0 1.2
  España 1.4 3.2 3.2 2.7 2.7

Reino Unido 3.1 2.2 2.0 1.2 1.1
América Latina * 0.8 -0.3 -1.4 1.0 1.7

  México 2.3 ��$ 2.0 1.0 1.8
  Brasil )�> -3.8 -3.5 0.9 1.2

EAGLES ** >�� 4.7 4.8 4.7 4.7
  Turquía >�� $�* 2.3 2.5 4.5
��	�����=��� >�- >�$ 5.4 5.1 4.8

  Japón 0.2 1.2 0.6 0.8 0.9
  China 7.3 $�_ 6.7 6.0 5.2
  Asia (exc. China) 4.3 4.4 4.3 4.2 4.5

Mundo ��> 3.3 3.0 3.2 3.3
* Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Perú y Venezuela. 
** Arabia Saudita, Bangladesh, Brasil, China, Filipinas, India, Indonesia, Iraq, México, Nigeria, Pakistán, Rusia, Tailandia y Turquía. 
Fecha de cierre de previsiones: 3 de febrero de 2017. 
Fuente: BBVA Research y FMI

Cuadro 4.3

Indicadores y Pronósticos Estados Unidos
2015 2016 2017 2018 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 4T17

Indicadores Macroeconómicos
PIB (variación % real) ��$ *�$ 2.3 2.4 0.8 1.4 ��> 1.9 2.2 2.0 2.5 2.7
Consumo personal (var. % real) 3.2 2.7 2.6 2.1 *�$ 4.3 3.0 ��> 2.2 2.5 2.4 2.2
Consumo gobierno (var. % real) 1.8 0.9 0.6 0.5 *�$ -1.7 0.8 1.2 0.4 0.8 0.8 0.4
�
#���	

��'����"���}#����;�����~ 4.0 0.7 3.6 6.0 -0.9 -1.1 0.1 4.2 3.7 4.6 5.7 6.7
Construcción 11.7 4.9 4.2 5.2 7.8 -7.8 -4.1 10.2 5.3 4.5 7.0 6.6
Producción industrial (var. % real anual) 0.3 -1.0 1.2 2.6 -1.8 -0.8 1.9 -1.2 1.3 1.9 2.7 2.7
Balance en cuenta corriente (% del PIB) ���> -2.5 -3.3 -3.4 -2.9 ���$ -2.4 -2.7 -3.5 -3.5 -3.5 -3.4
�
���	

��
"���}�
�������	���~ 0.7 2.0 2.0 2.1 -0.2 3.4 1.8 2.9 2.4 1.5 2.2 2.0
�
���	

��
"���}������	��������	���~ 0.1 1.3 2.3 2.0 -0.3 ��> *�$ 3.3 2.4 1.6 2.1 2.1

����
�����������	���	��};��������~ ���> -3.2 -2.9 -2.4 -3.2 -2.9
Nota: pronóstico aparece en negritas 
Fuente: BBVA Research



Situación México
Primer Trimestre 2017

www.bbvaresearch.com 30 / 33

Cuadro 4.4

Indicadores y Pronósticos México
2014 2015 2016 2017 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 4T17

Actividad Económica
PIB (series desestacionalizadas)

Variación % real anual 2.3 ��$ 2.0 1.0 2.3 *�> 2.0 2.0 1.6 1.6 0.7 0.3
Por habitante en dólares 10,793 9,411 8,487 7,736 ?�>-- 8,712 8,492 8,167 7,652 7,854 7,812 7,628
Miles de millones de dólares 1,292 1,139 1,038 956 1,049 *�)$> 1,038 999 945 970 965 942

�
����	
��!<�����J$
General 4.02 2.72 2.72 3.30 ��$_ ��>$ 2.78 3.24 4.88 5.51 5.86 5.96
Subyacente 3.18 ���$ 2.91 3.22 ��$_ 2.91 3.00 3.28 3.96 4.40 4.76 4.83

Mercados Financieros (%, prom.)
Tasas de interés 

Fondeo bancario 3.00 3.02 4.29 7.10 ��>? 3.92 4.42 >��> 6.25 7.08 7.42 7.5

Cetes 28 días 3.00 ���> 4.33 7.14 ��$* 3.88 4.43 >��? 6.32 7.14 7.45 7.49
TIIE 28 días ���> 3.44 4.58 7.43 3.89 4.09 ��-> >�$) 6.58 7.41 7.74 7.83
Bono 10 años (%, prom.) $�)* >�_� 6.25 8.20 $�)) $�)) >�_- 7.03 7.83 8.35 8.35 8.24

Tipo de cambio (prom.)
Pesos por dólar (prom.) 13.4 *$�) 18.7 21.8 17.8 18.0 19.0 20.1 20.8 21.5 22.1 22.8 

Finanzas Públicas
*RFSP (% del PIB) ���$� -4.1 -3.0 -2.9  -  -  - -3.0  -  -  - -2.9

Sector Externo3

Balanza comercial (mmd) -3.1 �*��$ -13.1 -14.8 -4.0 -3.1 �>�� -0.7 -3.6 -3.4 -4.0 -3.8
Cuenta corriente (mmd) -24.2 -31.4 -32.8 -37.0 �-�$ -8.2 -7.7 -8.9 -7.9 -8.1 -6.7 -8.0
Cuenta corriente (% del PIB) -1.9 -2.8 -3.1 -3.2 -2.9 -3.1 -3.0 -3.6 -3.3 -3.3 -2.8 -3.4

Empleo

Empleo Formal Privado (% a/a) ��> 4.3 3.8 2.4 3.7 3.7 3.8 4.1 2.8 2.5 2.3 2.1

Tasa de Desempleo Abierto  
(% de población activa) 4.8 4.4 4.0 4.4 4.0 3.9 4.0 3.8 4.3 4.4 4.6 4.4

Continúa en la siguiente página
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Indicadores y Pronósticos México
2014 2015 2016 2017 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 4T17

Demanda Agregada 4 (Var % anual, desestacionalizada)
Demanda Agregada Total  3.1  3.2  1.2  0.7  1.9  0.9  0.9 1.1 0.7 0.9 0.5 0.8
Demanda interna  1.9  1.3  1.6  0.4 �*�$� �*�>� �*�$� 1.6 1.6 0.9 0.1 -0.8

Consumo  1.8  2.3  2.6  1.7  2.4  2.2  3.1 2.5 2.1 2.4 1.5 0.8
Privado  1.8  2.2  2.8  1.7  2.8  2.3  3.4 2.8 2.0 2.6 1.6 0.6
Público  2.1  2.4  1.0  1.6 -0.1  1.7  1.3 1.2 2.5 1.3 1.1 1.8

Inversión  2.9  4.3  0.2 -4.1  1.4 -0.2 -0.9 0.5 -3.9 -4.0 -5.1 -3.5
Privada  4.9  8.1  2.1 -3.3  4.0  1.4  1.1 2.1 -2.6 -2.5 -5.1 -2.8
Pública -4.7 -11.7 -9.9 -9.3 -10.8 -8.3 -11.8 -8.7 -10.9 -12.3 -5.4 -8.2

Demanda Externa �$�_�  9.1  0.2  1.6  2.8 -0.7 -1.0 -0.4 -1.6 1.2 1.6 5.3
Importaciones �>�_� �>�*� -1.1 -0.2  0.7 -1.0 -2.1 -1.8 -1.7 -1.1 -0.1 2.3

PIB por sectores (var. % anual, desestacionalizada)
Primario 4.4 *�$ 3.3 2.2 -1.0 3.2 4.8 6.0 5.2 1.5 1.7 0.5
Secundario 2.7 1.0 0.0 -1.6 1.4 �)�> -0.9 -0.2 -1.6 -1.3 -1.4 -2.0

Minería -1.3 ���> -5.2 -9.7 -3.4 -4.7 -7.4 -5.3 -10.2 -8.9 -7.8 -11.7
Electricidad 8.2 2.3 3.4 2.9 1.2 >�- 3.4 3.3 3.4 4.7 1.8 1.9
Construcción 1.9 ��$ 1.2 -1.0 3.2 1.3 -0.1 0.2 -1.3 -1.5 -0.7 -0.5
Manufactura 4.2 2.4 0.8 0.6 1.0 )�> )�$ 1.3 1.1 0.9 0.2 0.4

Terciario 1.8 ��> 3.1 2.4 3.4 ��$ 3.3 2.9 3.1 3.2 1.8 1.5
Comercio 3.1 4.7 1.8 0.8 ��> *�> 1.2 2.0 2.0 2.3 -0.3 -0.7
Transporte, correos y almacenamiento 3.1 4.3 2.4 1.3 1.8 2.3 2.7 2.7 2.0 2.3 1.0 0.2
Información en medios masivos 0.2 7.7 10.6 8.4 10.2 9.8 13.3 9.2 10.6 10.0 7.4 5.8
Z��#	�	����
�
�	������������&"��� -0.8 4.3 7.5 8.0 7.9 7.7 7.9 6.5 7.9 7.9 8.2 8.1
Serv. inmob. y alquiler de b. muebles e int. 2.1 ��> 1.9 2.0 2.1 *�$ 1.8 2.2 2.3 3.1 1.3 1.4
Z��#�����H��	�
�������	�
�=����������
	��� 1.3 ��> 7.4 2.0 $�? $�? 11.9 4.3 2.4 2.7 1.5 1.6
Dirección de corporativos y empresas 7.1 3.3 5.4 1.7 $�) >�) >�- 4.9 2.6 3.0 1.0 0.3
Serv. apoyo a neg., serv. de remediación -0.1 1.2 2.9 2.3 3.3 ��> ��$ 2.1 4.2 2.1 1.3 1.5
Servicios educativos 0.1 0.0 1.2 0.8 0.9 *�> 1.4 1.2 1.2 1.2 1.0 -0.2
Servicios de salud y de asistencia social �)�$ -2.3 0.9 0.7 -1.0 1.7 2.3 0.5 0.7 0.9 0.3 0.9
Serv. de esparcimiento, culturales y depor. -1.4 3.9 5.1 3.3 1.9 4.4 10.0 4.2 4.6 4.4 2.9 1.6
Serv. alojam. temp. y prep. de alim. y beb. 2.9 >�? 3.7 2.9 $�) 3.2 2.8 2.9 3.6 2.8 2.9 2.5
Otros serv. exc. actividades del gobierno *�$ 2.7 5.3 2.0 >�� $�� $�* 3.6 2.2 1.6 2.4 1.9
Actividades del gobierno 1.9 2.7 -0.5 0.6 -3.1 �)�$ 1.7 0.1 1.5 0.5 -0.1 0.6

1: Inversión residencial 
�������
���������};��������~ 
3: Acumulado, últimos 12 meses 
4: Base 1993=100; PIB por sectores base 2003=100. Los datos observados del sector primario, secundario y terciario desestacionalizado por INEGI, el resto ajuste 
estacional propio. 
mmd: miles de millones de dólares 
dpb: dólares por barril 
*RFSP: Requerimientos Financieros del Sector Público 
nd: no disponible 
Nota: pronóstico aparece en negritas 
Fuente: BBVA Research con datos de Buró del Censo, Reserva Federal, Buró de Estadísticas Laborales, Banxico, INEGI y SHCP
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AVISO LEGAL
Este documento, así como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por 
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del informe y están sujetas a cambio sin previo aviso. BBVA no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido 
del presente documento.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitación o solicitud de compra o suscripción de valores o de otros instrumentos o 
de realización o cancelación de inversiones, ni pueden servir de base para ningún contrato, compromiso o decisión de ningún tipo.

El inversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo 
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sido tomadas en consideración para la elaboración del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversión teniendo 
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a su precisión, integridad o corrección. BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del 
uso de este documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolución pasada de los valores o instrumentos o los resultados 
históricos de las inversiones, no garantizan la evolución o resultados futuros.
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BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA, así como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posición en cualquiera de los 
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pueden negociar con dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor 
de dichos valores o instrumentos, a empresas relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o 
llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos o inversiones relacionadas con los mismos, con carácter previo o posterior 
a la publicación del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

Los empleados de los departamentos de ventas u otros departamentos de BBVA u otra entidad del Grupo BBVA pueden proporcionar comentarios 
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documento; asimismo BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA puede adoptar decisiones de inversión por cuenta propia que sean inconsistentes 
con las recomendaciones contenidas en el presente documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada 
en ningún modo, forma o medio (ii) redistribuida o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este informe podrá 
reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Países (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribución pudiera estar prohibida por 
la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podrá constituir infracción de la legislación de la jurisdicción relevante.

Este documento se proporciona en el Reino Unido únicamente a aquellas personas a quienes puede dirigirse de acuerdo con la Financial Services 
and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2001 y no es para su entrega o distribución, directa o indirecta, a ninguna otra clase de personas 
o entidades. En particular el presente documento únicamente se dirige y puede ser entregado a las siguientes personas o entidades (i) aquellas que 
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2001, (iii) a aquellas con alto patrimonio neto (High net worth entities) y a aquellas otras a quienes su contenido puede ser legalmente comunicado, 
incluidas en el artículo 49(1) de la Order 2001.

Ninguna parte de este informe podrá reproducirse, llevarse o transmitirse a los Estados Unidos de América ni a personas o entidades americanas. El 
incumplimiento de estas restricciones podrá constituir infracción de la legislación de los Estados Unidos de América.
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obtenidos en el ejercicio económico por BBVA e, indirectamente, los resultados del Grupo BBVA, incluyendo los generados por la actividad de banca 
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BBVA Bancomer y el resto de entidades del Grupo BBVA que no son miembros de FINRA (Financial Industry Regulatory Authority), no están sujetas 
a las normas de revelación previstas para dichos miembros.
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migratoria, los menores 
de edad participan más 
en actividades laborales 
y trabajan más horas a la 
semana
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 Situación 
Latinoamérica 
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01 
La volatilidad en los 
mercados posterior al 
Brexit fue 
compensada por un 
tono esperado más 
laxo por parte de la 
Fed 

02 
La desaceleración de 
América Latina toca 
H�
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el crecimiento en 
2017 (1,8%) aún será 
inferior al de la OCDE 

03 
La inflación, aunque 
alta en América del 
Sur, empieza a 
descender en la 
mayoría de países. 
Inflación se mantiene 
baja, pero en 
aumento en México 

04 
La menor inflación y 
un crecimiento aún 
débil moverán a los 
bancos centrales a un 
tono más 
acomodaticio. Pero 
México sincronizará 
con la Fed 

 




