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Flash PIB México 
 

 PIB del 3T12: crecimiento apoyado en componentes de 
demanda interna, mientras que la externa se contrae  
 

 El crecimiento del 3T12 de 0.5% t/t, impulsado por demanda interna, tanto consumo como 
inversión repuntan respecto al trimestre anterior (1.0% y 0.9%, respectivamente). En 
contraste, la menor demanda externa implicó contribución nula de las exportaciones netas.  

 En un entorno de creciente incertidumbre, indicadores de coyuntura respaldan un 
crecimiento para 2012 ligeramente superior al 3.7% publicado por  BBVA Research a 
comienzos de mayo (3.0% en 2013).  

Durante el tercer trimestre, el crecimiento de la actividad económica se ubicó en 0.5% t/t (serie 
desestacionalizada), que se ubicó casi en línea con lo esperado un trimestre atrás (0.6%). El día de hoy, con la 
publicación de los componentes de demanda, conocemos que el origen de esta diferencia radicó principalmente 
en la importante moderación en las exportaciones de bienes y servicios, ya que los componentes de demanda 
interna (consumo privado, público e inversión total), crecieron inclusive a mayor tasa que el trimestre anterior.  

Respecto a las exportaciones de bienes y servicios, la contracción de este componente se ubicó en (-)2.4% t/t, 
que es la más baja desde el segundo trimestre de 2009 (2.7% a/a). Destacó en particular las menores 
exportaciones de manufacturas, que con base en datos de balanza comercial, han mostrado una tendencia 
decreciente en términos de variación mensual, de la mano con la dinámica de la industria estadounidense y que 
ya se refleja en la mexicana.  De la mano con las menores exportaciones, las importaciones se contrajeron a 
razón de (-)2.3% t/t (0.7% a/a), siendo los principales componentes afectados los bienes de consumo final e 
intermedio (bienes intermedios del sector exportador). La contribución al crecimiento de las exportaciones netas 
de importaciones fue nula en el trimestre que se reporta.  

Por parte de la demanda interna, conviene destacar el repunte en el consumo privado, que se ubicó en 1% t/t 
(0.2% en el trimestre previo, revisado desde 0.4%). Cabe recordar que este componente representa cerca del 
70% del PIB.  En términos anuales, el avance en el consumo privado se ubicó en 2%. El crecimiento del consumo 
privado se concentró en el componente de bienes duraderos y semi-duraderos, tanto de en nacional como 
importado, lo que constituye una señal positiva sobre la perspectiva de los consumidores. En este sentido ha sido 
clave el sostenimiento de la masa laboral de los hogares, en particular la masa salarial en el sector formal privado. 
Al tercer trimestre, esta medida creció en tasa anual 2.8% y 4.5%, respectivamente para el total de los ocupados, 
y el grupo del sector formal privado, respectivamente. En este avance es clave el crecimiento del empleo, que 
creció 4.1% anual respecto al año previo.  

El otro componente de gran peso de la demanda interna, la inversión tuvo también un buen crecimiento, del orden 
de 0.9% t/t, algo por arriba del observado en el 2T de 0.6% (revisado desde 0.3%). Con esta variación trimestral, 
en comparación con el mismo periodo de un año antes la inversión creció 5.9%, bien por arriba de la expansión 
de la economía en su conjunto. Entre los componentes de la inversión, destacó la de origen público, 24% del total 
pero con crecimiento anual de 17% (el más elevado desde 2009). Por su parte, la inversión privada tuvo un 
crecimiento más modesto (1.2% a/a), centrado en el componente de maquinaria y equipo.  

Hacia el final del año y los primeros meses del próximo, la incertidumbre asociada con la resolución del “Fiscal 
Cliff” norteamericano y su eventual impacto en México se acentúan. Por su parte, disponibles de balanza 
comercial e industria, al inicio del 4T apuntan a que la  moderación se acentuará en los últimos meses del año. 
Hay que recordar además que uno de los soportes clave para el crecimiento de la demanda interna, el 
componente de ingreso real de la masa laboral, ha mostrado variación interanual negativa desde el 2T08, lo que 
podría limitar la robustez del crecimiento de la demanda interna hacia adelante.  Mantenemos perspectiva de 
expansión del orden de 3.7% para este año (o ligeramente superior) y 3% para este y el próximo.  

 

  



 Tabla 1 

PIB: Contribuciones al crecimiento trimestral 
 Gráfica 1 

PIB: Contribuciones al crecimiento anual 
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Fuente: BBVA Research con datos de INEGI  Fuente: BBVA Research con datos de INEGI 

Gráfica 4 

Inversión Total (a/a% y componentes) 
 Gráfica 5 

Inversión Total (a/a% y componentes) 
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Fuente: BBVA Research con datos de INEGI  Fuente: BBVA Research con datos de INEGI 

 Gráfica 6 

Importaciones (a/a% y componentes) 
 Gráfica 7 

Exportaciones y PIB EEUU (1T05=100) 
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 Fuente: BBVA Research con datos de INEGI  Fuente: BBVA Research con datos de INEGI 
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