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Producto Interno Bruto en México, 2020-4T
MENSAJES IMPORTANTES:

o | as cifras revisadas del PIB original en 2020-4T confirmaron un menor
retroceso, ante reducciones menos acentuadas en industria y servicios.

¢ El|PIB desestacionalizado moderé su fuerte repunte trimestral.

o La prevision del PIB para el 2021-1T, incluso la de la primera mitad del
afio, pudiera estar sobrestimada, y mas aun, ante los “apagones” por
un menor suministro de gas proveniente de EUA y las restricciones
determinadas por la pandemia. En contraste, la mejoria esperada para
el segundo semestre afio pudiera ser mayor.

EVOLUCION RECIENTE:

El crecimiento revisado del PIB en 2020-4T, medido con cifras originales,
confirmé una caida mas moderada, al pasar de -8.6% a -4.3% real anual,
levemente menor frente al calculo oportuno y a la prevision del mercado,
coincidentes en -4.5%, hilando siete trimestres en terreno negativo. Asi, el
PIB ascendid a 18,057 miles de millones de pesos a precios de 2013, nivel
similar al de 2020-1T y al de 2018-1T. A su interior, la baja del PIB se origind
en la séptima baja continua de la industria, aunque ésta se suavizd de
-8.7% a -3.1%, y la cuarta del sector servicios, que igual se moderd de
-8.9% a -5.0%, parcialmente compensadas por la positiva evolucion del
sector agropecuario, aunque su ritmo de avance se atenud de 7.3% a
4.8%. Con ello, la reduccién promedio del PIB en 2020 fue de -8.2%, la
mayor en la historia moderna del indicador.

Dentro de los servicios (63.8% del producto total en 2020-4T), las
actividades de esparcimiento, y de alojamiento y alimentos contintian
siendo las de mayor afectacién, con fuertes retrocesos a consecuencia
todavia de las restricciones y medidas de prevencién de contagios. Por su
parte, el comercio minorista y mayorista siguieron suavizando su
descenso, mientras que los servicios de salud mas que duplicaron su
positivo dinamismo; en contraste, los servicios financieros y de seguros
acentuaron su contraccién por tercer trimestre consecutivo. Al interior de
la industria (27.9% del PIB), el sector de la construccion permanecié
como el sector mas afectado, y si bien redujo su caida a practicamente la
mitad, mantuvo una significativa reduccién; por el contrario, las
manufacturas reportaron una baja minima, la mas reducida de las cinco
consecutivas que acumula; la mineria, al igual que electricidad, gas y agua,
también volvieron a moderar su decremento.

En su medicién trimestral desestacionalizada, tras su mayor retroceso en
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Producto Interno Bruto trimestral
Miles de Millones de pesos, a precios de 2013
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Producto Interno Bruto
Gran Divisiéon/Division P% V% real anual
2019 2020
1T 2T 3T 4T | 1T 2T 3T 47
PIB Total 100.0 14 -09 -0.0 -06 -14 -187 -86 -4.3
Sector Agopecuario 40/ 21 -0.7 20 -15 -25 -15 75 4.8
Sector Industrial 279 00 -31 -14 -22| -26 -255 -87 -3.1
Mineria 46/-69 -74 -31 01| 53 -44 -32 -21
Electricidad, gasy agua 15/-22 -15 -06 16| 03 -94 -6.0 -54
Construccion 59| 02 -74 -72 -62| -81 -340 -175 -98
Manufacturas 15.8| 24 -00 15 -14 -27 -295 -71 -04
Sector Servicios 638 20 01 06 01 -06 -16.3 -89 -5.0
Comercio Mayorista 88/ 19 -19 -05 -29 | -32 -215 -95 -08
Comercio Minorista 10.0/ 04 -1.0 -04 02| 00 -292 -86 -19
Transp., correos, almc. 57/ 0.7 02 06 -12| -31 -39.7 -243 -141
Inform. medios masivos 33/ 30 -27 74 66| 53 -01 -87 -56
Financieros y seguros 48/ 78 50 -08 -29| 1.0 -35 -40 -49
Inmobiliarios 1.4 14 10 13 14 12 -15 -06 -0.2
Profesionales 20| 78 -47 -04 -20| -35 -71 -85 -6.9
Educativos 3.7/, 27 -03 -02 -02| 16 -51 -53 -45
Salud 23| 28 23 02 06/ -21 05 25 6.0
Esparcimiento 0.2/-0.7 09 -16 -18 -163 -787 -65.7 -52.7
Alojamiento y Alimentos 13/-18 15 16 34| -86 -70.6 -53.6 -40.9
Legislativos y gubernam. 4.0/-28 -45 -16 10, 6.3 0.9 3.0 -10

Producto Interno Bruto Desestacionalizado

V% real trimestral
24.0

su historia moderna durante el 2020-2T (-16.8%), en el 2020-4T el PIB 18.0
moderé considerablemente su repunte, 12.4% a 3.3%, con avances 12.0
menos significativos en sus dos principales componentes: el de los 6.0
servicios pasé de 9.0% a 3.2%y el industrial de 22.3% a 3.9%. 0.0 WQ—VT — —
. -6.0
En suma, los resultados del PIB al cierre del 2020 muestran que, en la . o
. s . . -12.0 PIB e Industria Servicios

medida que la dindmica productiva se fue normalizando en la segunda
mitad del afio, se noté una mejoria gradual y paulatina de la economia. Asi -18.0
lo confirma el IGAE, que vino moderando su retroceso anual, desde su -24.0
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caida histdrica de -22.5% en mayo, hasta una baja de -2.7% en diciembre;
sin embargo, su indicador oportuno (IOAE) anticipa que en enero podria 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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haberlo vuelto a acentuar, en linea con las sefiales de debilidad que han Crecimiento del PIBen 2021

venido dando la creacion de empleo, las ventas de la ANTAD y la industria Var. % realanual ® PIB x Encuestado
automotriz. En este Ultimo caso, y en el de otros sectores manufactureros, 6.5

su endeble recuperacién podria extenderse a febrero, luego de los 6.0 )

“apagones” e interrupcién en el suministro de gas natural que sufrieron, 55 ® P
producto de las inusuales bajas temperaturas en el sur de EUA. En este 50 PS

contexto, el crecimiento del PIB previsto para el 2021-1T, incluso el de la

primera mitad del afio, pudiera estar sobrestimado, y mas aun, ante las 4> @ ® ®

restricciones que la evolucién de la pandemia determind en el primer 4.0 ® ¢ e o e e
bimestre de 2021. En contraste, la mejoria esperada para el segundo 35 [ S Py ..

semestre afio pudiera ser mayor, en la medida que la recuperacion 30 @ PRPY ° e
econémica mundial y los procesos de vacunacion se vayan consolidando, 25 ]

lo que se refleja en el mayor dinamismo previsto para la actividad Fuente: Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros

econdmica de este afio. De acuerdo con la Encuesta de Expectativas de
Analistas de Mercados Financieros, el promedio del consenso anticipa un
crecimiento de 4.1% en el PIB de este afo, mayor al de la encuesta previa
(+3.8%), pero inferior al previsto por la SHCP (+4.6%) y al que estima el
presidente Lépez Obrador (+5%).
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que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las dreas de Scotiabank Inverlat, pero no por un negocio o area de
negocio en particular. La compensacién de los analistas no se relaciona con una recomendacion 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 relacion de negocios con las emisoras de los valores contenidos en este reporte (agente colocador, agente
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area de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracién, 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 electrénico 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 Direccion de Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank
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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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