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PIB 1T16 R – La economía estadounidense 

creció más de lo estimado previamente 
 

 La primera revisión al PIB de 1T16 mostró un avance de 0.8% 

trimestral anualizado, por arriba del estimado preliminar de 0.5%  
 

 El consumo creció 1.9%, al igual que en el primer estimado, lo que 

representa una desaceleración respecto a trimestres anteriores 
 

 La contribución de los inventarios y las exportaciones netas siguió 

siendo negativa, pero en ambos casos se revisó al alza 
 

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

El PIB de 1T16 se revisó al alza, pero el consumo no presentó cambios 

respecto al estimado preliminar. La economía creció a una tasa trimestral 

anualizada de 0.8% en 1T16, lo que resultó por arriba del estimado preliminar 

de 0.5%, pero por debajo del avance de 1.4% en 4T15. La desaceleración de la 

economía estadounidense a principios de este año se manifestó en prácticamente 

todos sus componentes. El consumo creció a una tasa trimestral anualizada de 

1.9%, en línea con el estimado preliminar pero por debajo del dato de 2.2% del 

trimestre previo. Mientras tanto, la inversión fija se revisó ligeramente al alza de 

-1.6% a -1.5%, luego de un crecimiento modesto en el periodo previo. La ligera 

revisión hacia arriba se debió a un mejor desempeño de la inversión residencial 

y a un mayor retroceso del estimado anteriormente de la inversión no 

residencial. Por su parte, los inventarios volvieron a restar al crecimiento del 

PIB con una contribución de -0.2pp, pero mejorando después de que sustrajeran 

0.3pp en el primer estimado y luego de una contribución de -0.2pp el trimestre 

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 también fue negativa, aunque se revisó al alza desde -0.3pp 

a -0.2pp. Finalmente, el gasto del gobierno no presentó cambios respecto al 

primer estimado, avanzando a una tasa de 1.2%, contribuyendo con 0.2pp al PIB 

del primer trimestre del año (ver tabla abajo). 

Producto interno bruto en 1T16 (primera revisión) % 

  Trimestral anualizado Contribución  

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

PIB 0.8 1.4 2.0 0.8 1.4 2.0 

Consumo Personal 1.9 2.4 3.0 1.3 1.7 2.0 

   Bienes  0.4 1.6 5.0 0.1 0.4 1.1 

   Servicios 2.6 2.8 2.1 1.2 1.3 1.0 

Inversión privada doméstica bruta -2.6 -1.0 -0.7 -0.5 -0.2 -0.1 

    Inversión fija -1.5 0.4 3.7 -0.3 0.1 0.6 

        No residencial -6.2 -2.1 2.6 -0.8 -0.3 0.3 

        Residencial 17.1 10.1 8.2 0.6 0.3 0.3 

    Cambio en inventarios (en mmd) -8.7 -7.2 -28.0 -0.2 -0.2 -0.7 

Exportaciones Netas - - - -0.2 -0.1 -0.3 

    Exportaciones -2.0 -2.0 0.7 -0.3 -0.3 0.1 

    Importaciones -0.2 -0.7 2.3 0.0 0.1 -0.4 

Gasto de gobierno 1.2 0.1 1.8 0.2 0.0 0.3 
 

Fuente: BEA, Banorte-Ixe 
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El consumo siguió mostrando un ritmo moderado de avance, pero 

esperamos una recuperación en 2T16. La contribución del consumo al 

crecimiento del PIB en el primer trimestre del año no cambió respecto al dato 

preliminar, con lo que esta se ubicó en 1.3pp debido a un crecimiento de 1.9%. 

Se observó un avance ligeramente más fuerte del consumo de bienes que pasó 

de 0.1% a 0.4%, mientras que los servicios se revisaron ligeramente a la baja de 

2.7% a 2.6%. 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 2.5%.  

Los inventarios restan en menor proporción al crecimiento del periodo. 

Continuando con el menor ritmo de acumulación de inventarios observado 

desde 3T15, la contribución de los inventarios al PIB fue negativa. No obstante, 

restaron sólo 0.2pp al crecimiento del periodo, comparado con la contribución 

de -0.3pp estimada inicialmente y ubicándose en línea con lo visto en 4T15       

(-0.2pp).  

La inversión fija se revisó al alza de -1.6% a -1.5%. La inversión no 

residencial cayó en mayor proporción de la estimada previamente, pasando de    

-5.8% a -6.2%, después de un retroceso de 2.1% en 4T15. Lo anterior fue 

resultado de: (1) Una contracción de 8.9% en la inversión en estructuras, 

mostrando una caída menos pronunciada que el dato previo de -10.6%, y 

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

contrajo 9%, luego de un dato preliminar de -8.6%; y (3) la inversión en 

propiedad intelectual se contrajo 0.1%, lo que resultó por debajo del crecimiento 

de 1.6% estimado anteriormente. Por su parte, la inversión residencial siguió 

avanzando a un paso fuerte, con un avance de 17.1%, superando el crecimiento 

de 14.9% reportado en el dato preliminar. 

Las exportaciones netas restaron menos de lo estimado inicialmente. Lo 

anterior se debió a un crecimiento trimestral anualizado de las exportaciones de 

-2% (vs -2.6% preliminar), mientras que las importaciones cayeron 0.2% (vs 

+0.2% preliminar), lo que causó una contribución negativa de las exportaciones 

netas de 0.2pp, pero mejorando el registro de -0.3pp reportado de forma inicial. 

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

consumo seguirá mostrando un sólido nivel de avance, apoyado principalmente 

en los servicios. 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. 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% en 2T16.  
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que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinión personal sobre la(s) compañía(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de 
sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensación 
distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V por  la prestación de nuestros servicios. 

Declaraciones relevantes. 
Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en 
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin 
embargo, los Analistas Bursátiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participación en el mercado con el fin de prevenir, entre 
otras cosas, la utilización de información privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendrán de invertir y de 
celebrar operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpósita persona, con Valores objeto del Reporte de análisis, 
desde 30 días naturales anteriores a la fecha de emisión del Reporte de que se trate, y hasta 10 días naturales posteriores a su fecha de 
distribución. 

Remuneración de los Analistas. 

La remuneración de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte  
Ixe y de sus filiales. Dicha remuneración se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempeño 
individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberán advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensación por transacción 
específica alguna en banca de inversión o en las demás áreas de negocio. Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 

Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus áreas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de 
inversión y banca corporativa, a un gran número empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro 
brinden algún servicio como los mencionados a las compañías o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una 
remuneración por parte de dichas corporaciones en contraprestación de los servicios antes mencionados. 

En el transcurso de los últimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por 
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Actividades de las áreas de negocio durante los próximos tres meses. 
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Tenencia de valores y otras revelaciones. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del último trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos 
financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o más de su cartera de inversión de los valores 
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Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte Ixe, Grupo Financiero 
Banorte, funge con algún cargo en las emisoras que pueden ser objeto de análisis en el presente documento. 

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpósita persona, en los valores o 
instrumentos derivados objeto del reporte de análisis. 

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. 
Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 
Financieros, con el fin de considerar si algún valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversión, perfil de riesgo y posición 
financiera. 
 

Determinación de precios objetivo 
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emisión, pero están sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los 
cambios y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna 
por cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podrá ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni 
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