PIB 1T17 F - El consumo crecio mas de lo
estimado previamente

= La revision final al PIB de 1T17 mostré un avance de 1.4% trimestral
anualizado, por arriba del estimado previo de 1.2%

= El consumo creci6 1.1%, muy por encima del dato anterior de 0.6%
= Lainversion fija bruta se revisé ligeramente a la baja, de 11.9% a 11%
= Esperamos un crecimiento del PIB de 2.7% en 2T17

El PIB de 1T17 se reviso al alza por un mayor avance del consumo. La
economia crecid a una tasa trimestral anualizada de 1.4% en 1T17, lo que
resultd por encima del estimado preliminar de 0.7% y del segundo estimado de
1.2%, pero por debajo del crecimiento de 2.1% observado en 4T16. El avance
del consumo se revisd fuertemente al alza de 0.6% en el segundo estimado a
1.1%. Mientras tanto, la inversion fija se reviso a la baja de 11.9% a 11%,
aunque manteniendo un so6lido avance que denota que la inversién ya ha
comenzado a recuperarse con mayor fuerza. Lo anterior se debié a un
crecimiento de la inversion no residencial de 10.4% y a un incremento de 13%
en la inversion residencial. Por su parte, los inventarios restaron 1.1pp, sin
cambios respecto al estimado previo. En este contexto, la contribucion de las
exportaciones netas se mantuvo ligeramente positiva, ubicandose en 0.23pp.
Finalmente, el gasto del gobierno se contrajo menos de lo estimado
anteriormente, pasando de -1.1% a -0.9% y restando 0.16pp al PIB del primer
trimestre del afio (ver tabla abajo).

Producto interno bruto en 1T17 (dato final) %

Trimestral anualizado Contribucién

1T7F 1T17R 4716 1TM7F 1TM7R 4716
PIB 14 12 2.4 14 12 2.4
Consumo Personal 1.1 0.6 35 0.7 0.4 24
Duraderos -1.6 14 114 -0.1 -0.1 0.9
No duraderos 1.6 1.2 3.3 0.2 0.2 0.5
Servicios 14 0.8 24 0.6 0.4 1.1
Inversion privada doméstica 37 48 9.4 06 08 16
bruta
Inversion fija 11.0 11.9 2.9 1.8 2.0 0.5
No residencial 104 114 0.9 1.3 14 0.1
Estructuras 225 28.3 -1.9 0.6 0.8 -0.1
Equipo y Software 7.8 7.2 2.0 0.5 0.4 041
Propiedad intelectual 6.4 6.7 13 0.3 0.3 0.1
Residencial 12.9 13.7 9.6 0.5 0.5 04
Cambio en inventarios (mdd) -47.0 -45.3 42,5 -1.2 -1.1 1.1
Exportaciones Netas 0.2 0.2 -1.9
Exportaciones 7.0 59 4.5 0.9 0.7 -0.6
Importaciones 4.0 3.8 8.9 -0.6 0.6 -14
Gasto de gobierno -0.9 -1.1 0.2 -0.2 -0.2 0.0
Federal -2.0 2.1 1.2 -0.1 0.1 -0.1
Estatal y local -0.2 -0.6 1.0 0.0 0.1 0.1

Fuente: BEA, Banorte-Ixe
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El consumo creci6 mas de lo estimado de manera preliminar. La
contribucion del consumo al crecimiento del PIB en el primer trimestre del afio
fue de 0.75pp, por encima del dato previo de 0.4pp, lo que se debid a un avance
de 1.1% durante el periodo. Dentro de las cifras de consumo vimos un mayor
dinamismo del consumo de servicios que el reportado previamente, mientras
que los datos de bienes duraderos mostraron una mayor contraccion de la
anticipada.

Los inventarios siguieron restando al crecimiento. La contribucién de los
inventarios al PIB fue negativa por primera vez desde el segundo trimestre de
2016. Estos sustrajeron 1.1pp al crecimiento del periodo, igual que lo reportado
en la segunda estimacion del PIB de 1T17.

La inversion fija se revisé a la baja de 11.9% a 11%. La inversion no
residencial creci6 en menor proporcién de lo calculado anteriormente, pasando
de 11.4% a 10.4%, después de un incremento de 2.4% en 4T16. Lo anterior fue
resultado de: (1) Un crecimiento de 22.6% en la inversidn en estructuras, por
abajo del 28.3% reportado en el dato previo; (2) la inversion en equipo subid
7.8%, por arriba del 7.2% en el segundo estimado; y (3) la inversion en
propiedad intelectual aument6 6.7%, por encima del 6.4% previo. Por su parte,
la inversion residencial se modifico a la baja de 13.8% a 13%, después de una
disminucion de 9.6% en 4T16.

Las exportaciones netas contribuyeron ligeramente al crecimiento. Lo
anterior se debi6 a una variacion trimestral anualizada de las exportaciones de
7% (vs 5.9% en la primera revision), mientras que las importaciones subieron
4% (vs 3.8% previo), lo que caus6 una contribuciéon positiva de las
exportaciones netas de 0.23pp, representando una recuperacion de la fuerte
contribucion negativa de las mismas durante 4T16.

Esperamos un crecimiento del PIB de 2.7% en 2T17. Consideramos que el
dato de hoy es positivo, debido a la revision al alza en la cifra de consumo y
pensamos que el repunte de la inversion fija da sefiales de confianza en la
economia. Para el segundo trimestre del afio, esperamos una cifra mas solida en
lo que respecta al consumo privado y un ligero rebote del gasto gubernamental,
al tiempo en que la inversion tendrd una contribucién méas reducida, luego de un
muy buen primer trimestre.
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Certificacion de los Analistas.
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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
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Remuneracién de los Analistas.

La remuneracién de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte
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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 Ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos
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Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpésita persona, en los valores o
instrumentos derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

Referencia
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