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Producto Interno Bruto, 2016-1V, Cifras Oportunas

Mensajes Importantes:

o Resultados oportunos sefialan que el PIB mejord su ritmo de crecimiento en 2016-IV, de 2.0% a 2.2% real anual, ante un
sélido avance del sector agropecuario, un menor descenso de la industria y cierta pérdida de vigor en los servicios.

o Con lo anterior, el PIB de 2016 promedi6 un crecimiento de 2.3%, inferior al 2.6% registrado en 2015.

o Por su parte, aunque el PIB desestacionalizado moder6 su avance, a 0.6%, fue el segundo mds dindmico en 6 frimestres.

o Pese a que el resultado del PIB mejord nuestra prevision, serd hasta que se conozean las cifras preliminares (22 de
febrero) cuando estariamos actualizando los datos desagregados de 2016 y quizds ajustando nuestra previsién para 2017,
misma que hasta hoy anficipa mayor desaceleracion, dados los diversos riesgos existentes (politicas de la nueva
administracion de EUA, tendencias proteccionistas en el mundo, politica monetaria de la Fed, evolucién de los precios del
petréleo y de los mercados financieros globales, asi como la conduccion de la politica fiscal y monetaria en México).

La estimaciéon oportuna del Producto Inferno Bruto (PIB) trimestral, que de acuerdo con el
INEGI ofrece una vision completa y coherente de la evolucién de las actividades econémicas
del pais en el corto plazo, revela que éste, conforme a cifras sin ajuste estacional, acentué
moderadamente su crecimiento real anual, de 2.0% a 2.2% entre el tercero y cuarto
trimestres del afio pasado (vs. 2.4% en 2015-1V). Con tal resultado, el PIB en 2016
promedié un aumento de 2.3%, segin cdlculo propio, menor al de 2015 (2.6%).

La moderada aceleracion del PIB en 2016-IV se originé en un vigoroso sector
agropecuario, cuya tasa de avance mejoré de 5.3% a 6.2% (vs. 0.3% en 2015-1V); una
menor debilidad industrial, con un ritmo de retroceso suavizdndose de -0.8% a -0.2% (vs.
0.1% en igual lapso del afo pasado), y un menor dinamismo de los servicios, mismo que
pasd de 3.4% a 3.2% (vs. 3.8% ano antes). Asi, el resultado promedio de los tres grandes
componentes del PIB en 2016 fue de un incremento de 3.4% tanto en los servicios como en el
sector agropecuario y un nulo crecimiento en el industrial, en todos los casos inferiores a los
de 2015 (de 3.5%, 1.6% y 1.0%, en el mismo orden).

Por su parte, la variacién trimestral desestacionalizada del PIB se mantuvo en terreno
positivo, aunque se moderé, a 0.6% (vs. 1.0% en 2016-lll), luego de que sus tres grandes
componentes suavizaran su tasa de crecimiento trimestral: servicios de 1.4% a 0.7%, industria
de 0.1% a 0.0% y sector agropecuario de 2.0% a 0.4%.

Asi, la estimacién oportuna del PIB en 2016-IV muestra que la economia mexicana tomé
mayor velocidad en su comparativo anual sin ajuste estacional durante octubre-diciembre,
producto de un sélido ritmo de avance del sector agropecuario; un menor descenso de su
componente industrial, favorecido por cierta recuperacién de la actividad manufacturera y
una moderada aceleracién en la construccién, y cierta pérdida de fuerza en el vigoroso ritmo
de los servicios, que no obstante siguié reflejando fortaleza del mercado interno. Por su parte,
la variacién trimestral desestacionalizada del PIB revela que aunque se moderé, se mantuvo
en ferreno positivo, reportando su segundo mayor aumento en seis trimestres.

Pese a estos relativamente buenos resultados del PIB, que tanto el del 0ltimo trimestre
como el de todo 2016 mejoraron nuestra expectativa, ello no modifica en gran medida
nuestra prevision de crecimiento del PIB para el aio en curso, que estimamos pudiera
desacelerar a 1.5%, dados los diversos riesgos que percibimos para el panorama de
2017, entre los que destacan la posible aplicacién de fuertes medidas proteccionistas en EUA,
una politica monetaria mds dura a lo previsto por parte del FED, tensiones en los mercados
internacionales y una baja en las calificaciones de la deuda soberana de México.
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Producto Interno Bruto por Grandes Divisiones

PIB V% frim. desest, V% real anual original
2016 2015 2016
NV ]IV A I I NIl IV Ao
Total 10 0624 26 23 26 20 22 23
Primario | 2.0 04103 1.6 -06 29 53 62 34
Secundario] 0.1 0.0(0.1 1.0 0.1 09 -08 -02 -00
Terdario | 14 0738 35 3533 34 32 34

Produdo Interno Bruto por Grandes Divisiones
Variacién % real anual, sin ajuste estacional
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