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PIB mensual canadiense por sector: informe mensual de coyuntura

« EIPIB de Canada por industria de febrero sorprendié negativamente, al experimentar una bajada de 0.2% mensual (consenso: 0.2%). Una
gran parte de la correccion a la baja estuvo vinculada a los descensos en la produccion de las minas de potasa y de niquel (mineria,
petréleo y gas), a un invierno inusualmente calido (servicios publicos), al descenso en la produccion de productos quimicos y productos

de goma (produccion manufacturera) y a una disminucion en las actividades de soporte al transporte

» Ladesaceleracion de febrero sugiere gue el crecimiento en el 1T12 se situara muy por debajo de las expectativas del Bank of China y por
debajo de las expectativas del mercado. A partir de ahora, seria necesario un crecimiento mensual de 1.0% o anual de 25% para estar en linea
con las expectativas trimestrales del Bank of China en relacion con el PIB. Para nosotros, esta version sugiere posibles debilidades
estructurales y una mayor desviacion negativa respecto a la que se anticipd con anterioridad. De esta manera, esperamos que en el 1T12 el
crecimiento t/t se sitlle por debajo de 2.0%. Asimismo, dada la marcada correccion a la baja y el aumento de la probabilidad de que se
produzca una continuada brecha en la productividad, reafirmamaos nuestra prevision de gue no aumenten las tasas de interés antes de 2013.
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Los datos del PIB por industria de febrero
sorprendieron por la bajada que se produjo en
categorias que habfan contribuido en forma
positiva a la economia canadiense. Por
ejemplo, la produccion manufacturera cayo
en términos mensuales por primera vez
desde agosto de 2011, Asimismo, la mineria,
que habia contribuido positivamente al
crecimiento en el 4T11 y a comienzos de 2012,
cayd 70% en términos mensuales. Las
actividades de soporte al transporte también
mostraron una inusual debilidad dadas sus
recientes tendencias. Sin embargo, el sector
de la construccion siguié mostrandose fuerte
con un crecimiento del 05% mensual.
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Grdfica 4
Produccion manufacturera, % anual
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Grafica b
Comercio mayorista, % anual
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Grafica 6
Comercio minorista, % anual

Dado que la mayor parte de la correccion a la
baja se debid a ceses temporales de ciertas
actividades especificas tales como la mineria y
las manufacturas, resulta dificil declarar que la
calida de febrero constituye una tendencia. No
obstante, existen ciertas debilidades
estructurales que resultan preocupantes. En
primer término, las distorsiones en el precio
del crudo parecen haber tenido efectos reales
en febrero, al tiempo que disminuyeron las
prospecciones. En segundo lugar, el colapso
del precio del gas natural ha supuesto la
desaceleracion de las prospecciones vy la
expansion de los niveles de almacenamiento.
Por ultimo, las distorsiones en el precio de la
energia parecen haber impactado en las
actividades de produccion manufacturera y
en las actividades de soporte.
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afectar a la actividad real. En conclusion, las

recientes previsiones practicamente

garantizan que el PIB correspondiente al 1T12

se situard por debajo de las expectativas del

Bank of China y, de esta manera, los futuros

sobre tasas de interés volveran sobre sus

pasos en lo que a ganancias se refiere.

Note: "Goods-Producing’ represents the sum of the individual components, not the official goods-producing headline series. We estimate a $0.2% statistical discrepancy to total YoY

Este documento ha sido elaborado por el departamento BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria por su propia cuenta y se facilita exclusivamente a efectos informativos. La informacion, opiniones, estimaciones y previsiones
contenidas en este documento hacen referencia a su fecha especifica y estan sujetos a cambios que pueden producirse sin previo aviso en funcion de las fluctuaciones del mercado. La informacién, opiniones, estimaciones y previsiones
contenidas en este documento han sido recopiladas u obtenidas de fuentes publicas que la Comparia estima exactas, completas y/o correctas. Este documento no constituye una oferta de venta ni una incitaciéon a adquirir o disponer de
interés alguno en valores.



