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Producto Interno Bruto en México, 2019-1T

MENSAJES IMPORTANTES:

e El PIB suaviz6 su crecimiento real anual (cifras originales) entre el cuarto trimestre de
2018y el primero de 2019, de 1.7% a 1.2% real anual, siendo este menor al anticipado por
las cifras oportunas (1.3%) y al pronosticado por el mercado (1.4%).

e En su comparativo trimestral desestacionalizado, el PIB confirmé una contraccién
de -0.2%, desde 0.0% el trimestre previo, ante retrocesos en sus componentes industrial y
de servicios, asi como por una moderacién en agropecuarios.

e Se observa un magro desempefio de la actividad econémica al cierre del primer trimestre
del afio, donde destaca el débil dinamismo que exhibieron los servicios, con lo que
reafirmamos nuestra perspectiva que permanece un entorno complicado para la economia
en su conjunto en lo que resta del afio.

EVOLUCION RECIENTE:

Al cierre del primer trimestre del afio, el producto intemo bruto (PIB) moderd su
crecimiento real anual por tercer trimestre consecutivo, segun cifras originales, esta
vez de 1.7% a 1.2%, quedando por debajo del dato oportuno (1.3%) y de lo esperado por
el mercado (1.4%), e igualando su crecimiento del 2018-1T. Tal resultado se origin6 en una
menor tasa de avance del sector servicios, que desaceler6 de 2.7% a 1.9% (vs. 2.0% un
afio antes), su variacion mas débil desde el cuarto trimestre de 2013; en una contraccion
del componente industrial, que paso de -0.9% a -0.7% (vs. -0.8% en el 2018-1T); y en una
mejoria en el sector agropecuario, cuya variacion real anual acelerd, de 2.9% a 5.8% (vs.
3.1% de 2018-1T).

Al interior de servicios, el componente de mayor representacion del PIB (63.3%), tanto el
comercio al por menor como al por mayor se deterioraron respecto al dinamismo que
exhibieron un afio antes y en el trimestre previo (ver cuadro adjunto), tal y como lo han
venido mostrando las cifras de actividad comercial desde finales del afio pasado.
Asimismo, destaca el magro desempefio que presentaron los servicios relacionados al
transporte, correo y almacenamiento, cuya variacion real anual fue la mas baja desde
2009. Pese a este menor ritmo generalizado al interior del sector terciario, los servicios
profesionales continuaron con su tendencia alcista por quinto trimestre consecutivo, en
tanto que la actividad financiera y de seguros se desacelerd, luego de venir creciendo
durante tres trimestres seguidos. Por su parte, dentro de la industria, tanto manufacturas
como construccion se recuperaron ligeramente, aunque esta Ultima permanecio en terreno
negativo, mientras que la generacion de electricidad, gas, asi como mineria reportaron un
deterioro en su trayectoria.

En su medicion trimestral ajustada por estacionalidad, el PIB confirm6 una
contraccion de -0.2%, desde 0.0% el trimestre previo (revisado desde 0.2%), que se
originoé en un retroceso en servicios, de 0.4 a -0.2%, su tasa mas débil desde el 2013-
2T, en una caida menos acentuada del componente industrial, de -1.3% a
-0.6%, y en un menor dinamismo agropecuario, cuyo ritmo se suavizo, de 2.8% a 2.6%.

En suma, se observa un magro desempefio del PIB y sus principales componentes
(industria y servicios) al cierre del primer trimestre del afio, destacando una débil evolucién
del sector terciario. Con ello, reafirmamos nuestra perspectiva que permanece un entorno
complejo para la actividad econémica en su conjunto, ante factores como menores flujos
de inversion, asociados a un clima de mayor incertidumbre, tanto externa como interna;
una posible menor demanda externa; un ambiente de mayor cautela por parte de los
consumidores; y un mercado laboral menos robusto.
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Composiciéon Producto Interno Bruto

Gran Divisioén/Divisién Part. 2018 [ 2019
%del| 1T 2T 3T 4T | 1T
PB V% real anual

PIB Total 100%, 12 26 25 17| 12

324%@ 31 13 20 29| 58
29.1% -0.8 13 11 -09)| -0.7

Sector Agopecuario
Sector Industrial

Mineria 4.7%| -5.7 -61 -31 -73| -7.6
Blectricidad, gas y agua | 1.4%| 05 21 42 14| -07
Construccion 7.0% 17 24 08 -22|-08

16.0%| -04 33 23 15| 16
633% 20 32 31 27| 19
81% 26 36 18 18| 08
9.1%| 31 36 54 30| 28
6.5%| 31 38 34 22| 07
27%| 30 77 45 85| 0.1
50%| 31 45 83 90| 68

Manufacturas

Sector Servicios
Comercio Mayorista
Comercio Minorista
Transp., correos, almc.
Inform. medios masivos
Financieros y seguros

Inmobiliarios 11.4%| 11 23 22 21| 19
Profesionales 1.9%| -1.8 -03 31 41| 56
Educativos 38%| -1.0 12 02 04| 13
Salud 21%| 23 23 33 20| 12

22%| 32 -00 07 02 -13
38% 28 45 05 -07| -31

Alojamiento y Alimentos
Legislativos y gubernam.

2018 /2019

Gran Divisién
1T 2T 3T 47 [ 1T
V% trim. desest.
PIB Total 1.3 -04 07 00 -02
Sector Agopecuario -02 -08 10 28| 26
Sector Industrial 07 -04 01 -13| -06
Sector Servicios 14 00 08 04| -02
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econdmicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio Mexicano, es publicado con la Gnica intencién
de proporcionar informacién y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y
proyecciones contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un area de
negocio en particular y no necesariamente una opinién institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y
sociales, y no deben ser consideradas como una declaracién unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitacién o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente andlisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisién de inversién sobre alguna o algunas emisora(s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversién. Este documento es de libre distribucién de acuerdo a “Practicas
de Venta”. La compensacion de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank
Inverlat, pero no por un negocio o area de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacién en particular; la compensacion, entre
otros factores, depende de la asertividad de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacion alguna por parte de las
emisoras de los valores que se describen en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacion alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank
Inverlat o de sus subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracién de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar
inversiones por cuenta propia en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacién de negocios con las
emisoras de los valores contenidos en este reporte (agente colocador, agente estructurador, representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direccién de
Estudios Econémicos es un area independiente de las areas de negocio, incluyendo el area de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracion, directriz, o de
cualquier forma, influencia alguna por parte de las areas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede
fotocopiarse, ser utilizado por cualquier medio electronico o bien ser reproducido por algin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la
previa autorizacién de la Direccién de Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan
disponibles para personas en los Estados Unidos de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered

Broker Dealers).
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