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PIB 1T16 F – La economía estadounidense 

creció 1.1%, superando los estimados previos 
 

 El dato final del PIB en 1T16 mostró un avance de 1.1% trimestral 

anualizado, por arriba de los dos primeros estimados de 0.5% y 0.8% 
 

 El consumo creció 1.5%, muy por debajo del 1.9% estimado 

previamente 
 

 La contribución de los inventarios siguió siendo negativa, pero las 

exportaciones netas sumaron al crecimiento del periodo 
 

 Esperamos un crecimiento del PIB de 2.5% en 2T16 

El dato final del PIB en 1T16 mostró un avance de 1.1% trimestral 

anualizado. La economía creció a una tasa trimestral anualizada de 1.1% en 

1T16, lo que resultó por arriba del estimado preliminar de 0.5% y de la primera 

revisión de 0.8%. No obstante, estuvo por debajo del avance de 1.4% en 4T15. 

Dentro del reporte, observamos una revisión de 0.4pp a la baja en la cifra de 

consumo privado, con lo que creció a una tasa trimestral anualizada de 1.5%. 

Mientras tanto, la inversión fija se revisó fuertemente al alza de -1.5% a -0.4%, 

luego de un crecimiento modesto en el periodo previo. La revisión hacia arriba 

se debió a un menor retroceso de la inversión no residencial y a un menor 

avance del estimado anteriormente de la inversión residencial, aunque esta 

última se mantuvo creciendo a tasas elevadas. Por su parte, los inventarios 

volvieron a restar al crecimiento del PIB con una contribución de -0.2pp, al 

igual que en el estimado previo, con lo que ya suman tres trimestres 

consecutivos de moderación en el ritmo de acumulación de inventarios. 

Asimismo, la contribución de las exportaciones netas dejó de ser negativa, 

pasando de -0.2pp a 0.1pp. Finalmente, el gasto del gobierno se revisó 

ligeramente al alza, avanzando a una tasa de 1.3% y contribuyendo con 0.2pp al 

PIB del primer trimestre del año (ver tabla abajo). 

Producto interno bruto en 1T16 (Final) % 

  Trimestral anualizado Contribución  

  mar-16 dic-15 sep-15 mar-16 dic-15 sep-15 

PIB 1.1 1.4 2.0 1.1 1.4 2.0 

Consumo Personal 1.5 2.4 3.0 1.0 1.7 2.0 

   Bienes  0.1 1.6 5.0 0.0 0.4 1.1 

   Servicios 2.1 2.8 2.1 1.0 1.3 1.0 

Inversión privada doméstica bruta -1.7 -1.0 -0.7 -0.3 -0.2 -0.1 

    Inversión fija -0.4 0.4 3.7 -0.1 0.1 0.6 

        No residencial -4.5 -2.1 2.6 -0.6 -0.3 0.3 

        Residencial 15.6 10.1 8.2 0.5 0.3 0.3 

    Cambio en inventarios (en mmd) -10.0 -7.2 -28.0 -0.2 -0.2 -0.7 

Exportaciones Netas - - - 0.1 -0.1 -0.3 

    Exportaciones 0.3 -2.0 0.7 0.0 -0.3 0.1 

    Importaciones -0.5 -0.7 2.3 0.1 0.1 -0.4 

Gasto de gobierno 1.3 0.1 1.8 0.2 0.0 0.3 
 

Fuente: BEA, Banorte-Ixe 
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El consumo creció 1.5%, muy por debajo del 1.9% estimado previamente. 

La contribución del consumo al crecimiento del PIB en el primer trimestre del 

año tuvo un cambio a la baja respecto al dato previo, con lo que esta se ubicó en 

1pp desde 1.3pp. Lo anterior tuvo su origen en un crecimiento de 1.5%, por 

debajo del 1.9% visto en los primeros dos estimados. Se observó un avance más 

débil tanto en el consumo de bienes como en el consumo de servicios. Si bien 

esperábamos una revisión al alza del consumo por un rebote en las ventas al 

menudeo y el grupo de control, anticipamos un mayor crecimiento del consumo 

para el segundo trimestre del año cercano al 3.8%.  

Los inventarios siguieron restando al crecimiento. Continuando con el menor 

ritmo de acumulación de inventarios observado desde 3T15, la contribución de 

los inventarios al PIB fue negativa, restando 0.2pp al crecimiento del periodo, al 

igual que en el dato previo y ubicándose en línea con lo visto en 4T15 (-0.2pp).  

La inversión fija se revisó al alza de -1.5% a -0.4%. La inversión no 

residencial cayó en menor proporción de la estimada previamente, pasando de -

6.2% a -4.5%, después de un retroceso de 2.1% en 4T15. Lo anterior fue 

resultado de: (1) Una contracción de 7.9% en la inversión en estructuras, 

mostrando una caída menos pronunciada que el dato previo de -8.9%, y después 

de una baja de 5.1% el trimestre previo; (2) la inversión en equipo se contrajo 

8.7%, luego de un dato preliminar de -8.6%; y (3) la inversión en propiedad 

intelectual que dejó de contraerse y sostuvo un crecimiento de 4.4%. Por su 

parte, la inversión residencial siguió avanzando a un paso fuerte, aunque a un 

menor ritmo del estimado previamente, pasando de 17.1% a 15.6%. 

Las exportaciones netas contribuyeron positivamente al crecimiento del 

periodo. Lo anterior se debió a un crecimiento trimestral anualizado de las 

exportaciones de 0.3% (vs -2%), mientras que las importaciones cayeron 0.5% 

(vs -0.2%), lo que causó una contribución positiva de las exportaciones netas de 

0.1pp, mejorando el registro de -0.2pp reportado en el segundo estimado. 

Esperamos un crecimiento del PIB de 2.5% en 2T16. Consideramos que el 

consumo seguirá mostrando un sólido nivel de avance, apoyado principalmente 

en los servicios, con lo que podría mostrar un avance de hasta 3.8% trimestral 

anualizado durante dicho periodo. Por su parte, consideramos que el ajuste de 

los inventarios no ha terminado y anticipamos que el próximo trimestre la 

contribución al crecimiento será nuevamente negativa. Asimismo, esperamos 

que las exportaciones netas sigan mostrando debilidad ante un dólar 

relativamente fuerte, aunque probablemente se estabilizarán en los próximos 

trimestres. Por su parte, estimamos una ligera mejora en la inversión fija, como 

lo muestran los indicadores relacionados con la inversión en equipo. Por lo 

anterior, esperamos un crecimiento de 2.5% en 2T16.  
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Guía para las recomendaciones de inversión. 

    

  Referencia 

    

COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea mayor al rendimiento estimado del IPC. 

MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la acción sea similar al rendimiento estimado del IPC. 

VENTA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea menor al rendimiento estimado del IPC. 
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financiera. 
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