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Registró una caída de 1.2% respecto al último trimestre del 2019

PIB de México hila cuatro 
trimestres en contracción
••En términos anuales la variación fue de -2.2%, reportó el Inegi; servicios registró una caída de 

3.5%; comercio de 1.2% y agricultura creció apenas 1.1%, según el reporte 

E n el primer trimestre del 
año, la economía mexica-
na registró una contrac-
ción de 1.2% en términos 
reales, respecto al trimes-

tre precedente, con cifras ajustadas 
por estacionalidad, informó el Institu-
to Nacional de Estadística y Geografía 
(Inegi).

Con esta caída del Producto Interno 
Bruto (PIB) en el primer trimestre del 
año del Gran Confinamiento, se acu-
mulan cuatro trimestres consecutivos 
en contracción, y se cumple así con 
la definición de una recesión técnica 
conforme la definición del Buró Nacio-
nal de Investigación Económica, el co-
mité para el fechado de los ciclos de la 
economía de Estados Unidos.

El dato final del PIB al primer tri-
mestre del año, muestra una contrac-
ción menos profunda de la que previó 
el propio Inegi en su estimación opor-
tuna divulgada hace 20 días, cuando 
proyectó  un desempeño trimestral ne-
gativo en 1.6 por ciento.

En el reporte final, el instituto reali-
zó un ajuste en las cifras de los trimes-
tres previos y se puede observar que des-
de el segundo trimestre del 2019, el PIB 
se mantuvo en números rojos que co-
rresponden a -0.2% durante el segundo 
y tercer trimestre del 2019; una caída de 
-0.6% en el cuarto trimestre del año pa-
sado y -1.2% en el primer cuarto de es-
te 2020.

Si extendemos la observación de la 
actividad económica a un lapso más 
largo, se puede encontrar que  “he-
mos crecido solamente en dos de los 
últimos ocho trimestres y solo en cua-
tro de los últimos 11”, indicó desde su 
cuenta de Twitter Jonathan Heath. El 
subgobernador del Banco de México 
acotó que desde 1993 no se habían ex-
perimentado tasas negativas en cuatro 
trimestres consecutivos.

Caída anual de 2.2%
En términos anuales se observa una 
contracción de 2.2 %, al comparar el 
primer trimestre del 2020 respecto al 
mismo periodo del 2019.

Como la trimestral, es una caída 
menos profunda de la que traía el mis-
mo Inegi en su estimación oportuna 
del 30 de abril, que estaba en 2.4 por 
ciento.

Pero en el histórico del país, se con-
vierte en la segunda caída más aguda 
para un periodo similar desde el 2009, 
cuando iniciaba la Gran Recesión 
mundial y el PIB de enero a marzo re-
gistró una contracción de 5.6% anual.

Servicios cayendo y contando
La contracción del PIB  incorpora la caí-
da de 3.5% en las actividades secunda-
rias en su registro anual.

En este segmento se encuentran ac-
tividades como minería; generación, 
transmisión y distribución de ener-
gía eléctrica, suministro de agua y gas, 
construcción y las industrias manu-
factureras, actividades que en conjun-
to aportan 31.6% del PIB.

Estas actividades completaron cua-
tro trimestres en contracción. Se tra-
ta de un segmento que enfrenta debi-
lidades estructurales de tiempo atrás, 
que difícilmente se resolverán tras la 
pandemia, anticipó el economista en 
jefe para México de BNP Paribás, Joel 
Virgen.

Basta recordar el estrecho víncu-
lo que mantienen las manufacturas de 
México con las de Estados Unidos que 
están en desaceleración desde el se-
gundo semestre del 2018 y se contra-
jeron en el 2019, acotó.

Comercio y servicios, también 
arrastrados
La caída del PIB también exhibe la con-
tracción anual de 1.2% en las activida-
des terciarias que incluyen al comer-
cio, transporte,  información en medios 
masivos, servicios financieros, entre 
otros. Asi, el sector servicios también 
completa tres trimestres consecutivos 
en contracción desde el periodo abril-
junio del 2019.

Andrés Abadía, economista senior 
para América Latina de la consulto-
ría Pantheon Macroeconomics, expli-
có que el gasto en consumo empieza a 
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pegar fuerte al desempeño de servicios 
y bienes como restaurantes, tiendas y 
otro tipo de negocios del estilo desde 
mediados de marzo y con las medidas 
de distanciamiento social para acotar 
el contagio del Covid -19, se anticipa 
un golpe mucho más profundo.

En tanto, el director de Análi-
sis Macroeconómico en la consulto-
ría Wealth Management Advisors Mé-
xico, Juan Carlos Morales, estima que 
en este segmento se verán las conse-
cuencias del limitado estímulo fis-
cal para transitar la pandemia, con la 
quiebra de micro, pequeñas y media-
nas empresas.

De hecho, anticipa que será en ju-
nio cuando se completará la quiebra de 
varias sobre todo en el sector servicios, 
concentradas en restaurantes y alquiler 
de inmuebles ante la descapitalización 
en que se sumieron por el cierre de ac-
tividades, pues aún en el confinamiento 
debían pagar nóminas, subsidiar gastos 
y honrar el pago de impuestos.

Agricultura y ganadería
Las actividades primarias fueron las 
únicas con registro positivo en el tri-
mestre, con un crecimiento de 1.1% en 
el comparativo anual.

Aquí se encuentran congregadas las 
actividades de agricultura, cría y ex-
plotación de animales, aprovechamien-
to forestal, pesca y caza.

Se presenta un repunte desde la caí-
da de 0.1% trimestral del último cuarto 
del año anterior.

Este segmento de actividades signifi-
có 3.7% del PIB nominal en el periodo, 
según el Inegi.

Producto Interno Bruto TOTAL I variación trimestral

Sin fuerza
A la economía que ya llevaba un año y medio con tendencia a la baja, se suman fuertes afectaciones 
asociados a la pandemia del Covid-19, que la perfilan hacia una fuerte recesión.

Fuente: INEGI� gráfico ee
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Jonathan 
Heath, 
subgobernador 
del Banco de 
México, acotó 
en su cuenta 
de Twitter, que 
desde 1993 
no se habían 
experimentado 
tasas negativas 
en cuatro 
trimestres 
consecutivos. 
Destacó que en 
los últimos 108 
trimestres, el PIB 
ha disminuido 
21 veces, y en 
cinco ocasiones 
ha sido mayor 
la caída a la 
observada en el 
primer trimestre 
del 2020.
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Expertos ven un desgaste 

Panorama de riesgos para 
economía local, a la baja

Yolanda Morales
ymorales@eleconomista.com.mx

La contracción del PIB en el primer tri-
mestre, que fue menos profunda de la 
estimada por el Inegi hace 20 días, sor-
prendió a economistas internacionales y 
motivó un giro en su panorama de ries-
gos, para alinearlos a la baja.

Entre los cuatro estrategas que tie-
nen pronósticos de una contracción me-
nos aguda para México, dos ajustaron sus 
previsiones tras conocerse el dato del PIB 
trimestral, para anticipar una caída más 
aguda: Fitch y Barclays.

Esto porque la actividad mexicana re-
cibe una serie de choques externos e in-
ternos en condiciones de importante 
desgaste.

Desde Nueva York, el economista en 
jefe de BNP Paribas para México, Joel Vir-
gen, explica que el PIB se encontraba en 
una posición vulnerable previa al triple 
choque por el Covid-19, la caída del pre-
cio del petróleo y la desconfianza de los 
inversionistas.
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IGAE registró una variación de -2.6%

Actividad económica 
sufrió en marzo la mayor 
caída desde el 2009
••Sector terciario hiló tres meses de descensos; servicios 

relacionados al turismo y restaurantes, se derrumban
Belén Saldívar

ana.martinez@eleconomista.mx

L a actividad económica, medida 
por el Indicador Global de la Ac-
tividad Económica (IGAE),   re-

gistró en marzo su mayor contracción  
desde el 2009 al mostrar una tasa ne-
gativa de 2.6% anual, con cifras deses-
tacionalizadas, informó el Instituto Na-
cional de Estadística y Geografía (Inegi).

El indicador, que da un seguimiento 
mensual de la evolución de la economía 
mexicana, presentó en el tercer mes del 
año su mayor contracción desde octu-
bre del 2009 cuando, por los efectos de 
la crisis financiera mundial, la economía 
se contrajo 4.1 por ciento.

Con el registro de marzo, la economía 
de México ligó 11 meses de contraccio-
nes en su comparación anual.

Analistas pronosticaron que la caí-
da en marzo sería mayor que la de los 
meses previos, ello debido al impacto 
económico de las medidas de confina-
miento y distanciamiento social imple-
mentadas por el gobierno para mitigar 
el contagio del Covid-19.

En los meses posteriores, correspon-
dientes al segundo trimestre del año, 
esperan que las contracciones sean aún 
mayores. En este sentido, James Sala-
zar, subdirector de Análisis Económico 
de CIBanco, prevé que en abril el IGAE 
registre una tasa negativa de 20%, la 
mayor de la que se tendría registro.

“Para el segundo trimestre, espe-
ramos que el IGAE promedie con una 
contracción de 15 por ciento. En abril, 
la caída sería de 20%, sería histórico. 
En mayo también esperamos una con-
tracción, pero no tan fuerte como en 
abril”.

Por su parte, Alejandro Saldaña, sub-
director de Análisis Económico de Ve 
por Más (Bx+) indicó que conforme se 
levanten las medidas de confinamien-
to el sector industrial será el que tenga 
una recuperación más rápida, los servi-
cios tendrán cierto rezago, mientras que 
la ausencia de estímulos fiscales y la baja 
confianza empresarial limitarán el rebo-
te de la inversión y el consumo.

En su comparación mensual, el IGAE 
registró una disminución de 1.3 por 
ciento.

Fuerte golpe
Al interior del reporte del Inegi se ob-
servó que el sector terciario —dedicado 
a los servicios— registró su tercera con-
tracción consecutiva, con una tasa ne-
gativa de 2.00 por ciento. Dentro de este 
sector, los servicios que están relacio-
nados al turismo y restaurantes fueron 
los más afectados por las medidas para 
mitigar el contagio del Covid-19.

Los servicios de alojamiento tempo-
ral y de preparación de alimentos y be-
bidas registraron una contracción de  
26.3%, su mayor caída desde mayo del 
2009, cuando la variación fue de -26.7 
por ciento.

“Es muy probable que los siguientes 
meses se registren contracciones mayo-
res. La caída podría ser hasta de 50 por 
ciento. Es totalmente factible, el sector 
hotelero, restaurantes y bares están ce-
rrados, su apertura será más lenta y es-
calonada, es decir, no será 100% y ten-
drán que lograr una ocupación de 50% 
o menor”, indicó James Salazar.

En el caso de las actividades secunda-
rias, las cuales se refieren al sector de las 
industrias, hilaron 13 meses de caídas, 
con un registro negativo de 4.9 por ciento.

Lo anterior se debió a la caída de 
7.0% en el sector de la construcción, 
mientras que las industrias manufac-
tureras se contrajeron 6.4% y la gene-
ración, transmisión y distribución de 
energía eléctrica, suministro de agua y 
de gas por ductos, 0.5 por ciento. Den-
tro del sector de las industrias, la mine-
ría fue la única con expansión, con una 
tasa de 1.5% anual.

Sólo las actividades primarias —que 
se refieren a la agricultura, cría y explo-
tación de animales, aprovechamiento 
forestal, pesca y caza— registraron un 
crecimiento 8.4% anual, ello tras la caí-
da de 6.5% de febrero.

Cómo se 
comporta-
ron los servi-
cios en marzo 
(var. % anual, cifras 
desestacionalizadas)

-26.3%
Servicios de alojamien-
to temporal y de prepa-
ración de alimentos y 
bebidas.

-8.6%
Servicios de esparci-
miento culturales y de-
portivos, y otros servi-
cios recreativos.

-1.7
Servicios educativos; 
Servicios de salud y de 
asistencia social.

-1.8%
Servicios profesiona-
les, científicos y técni-
cos; Corporativos; Ser-
vicios de apoyo a los 
negocios y manejo de 
desechos y servicios 
de remediación.

 -4.4%
Comercio al por 
mayor.

-2.8%
Transportes, correos y 
almacenamiento; in-
formación en medios 
masivos. 

 -2.6%
Comercio al por 
menor.

+1.3%
Servicios financieros y 
de seguros; Servicios 
inmobiliarios y de al-
quiler de bienes mue-
bles e intangibles.

+9.7%
Actividades legislati-
vas, gubernamenta-
les, de impartición de 
justicia y de organis-
mos internacionales y 
extraterritoriales.

institución expectativa  
del pib (%)

BofA -10
Monex -9.2
Citibanamex -9
HSBC -9
IIF -8.7
Scotiabank -8.4
JP Morgan -8.4
UBS -7.6
ING -7.5
Actinver -7.5
Fitch -7.4
BBVA -7

PIB I Actividades primarias 
I variación porcentual real de la 
serie desestacionalizada

PIB I Sector Industrial I 
variación porcentual real de la 
serie desestacionalizada

PIB I Sector Servicios I 
variación porcentual real de la 
serie desestacionalizada

Proyecciones de 
crecimiento 2020

Debilidad 
generalizada

Hasta el momento, BofA tiene la 
estimación más pesimista.

Fuente: INEGI� gráfico ee

Fuente: instituciones� gráfico ee
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“Uno de los grandes contrastes de Mé-
xico respecto de buena parte de los emer-
gentes, es que recibe el choque recesivo 
tras un escenario de estancamiento eco-
nómico en el mejor de los casos, o de re-
cesión técnica en el peor”.

La economía se encuentra “en un pun-
to vulnerable respecto de otros emergen-
tes y en condiciones de desgaste por el 
desempeño que se ha transitado desde 
hace un año”. Desde su perspectiva, “no 
había una caída generalizada como la que 
sí se anticipa para el segundo trimestre 
del año, consecuencia de las medidas pa-
ra limitar la propagación del contagio por 
Covid-19”.

Por su parte, el jefe de Research para 
América Latina en Barclays, Marco Ovie-
do, considera que “la economía (mexica-
na) venía muy mal desde el año pasado” 
lo que disminuyó la capacidad para en-
frentar el choque del Covid-19.

Agrega que la administración no ha 
respondido al desplome de la inversión 
privada y de la actividad industrial, y le-
jos de mejorar el clima para los negocios, 

sigue enviando señales contraproducen-
tes, afectando de forma más permanente 
a ciertos sectores como el de energéticos.

Considera que la intención del gobier-
no de comenzar el regreso a la normali-
dad facilitará la reactivación de esos seg-
mentos y limitará el riesgo de considerar 
estímulos agresivos.

Caída de dos dígitos en II Trim
Los economistas estiman que el PIB del 
segundo trimestre sufrirá el mayor im-
pacto del cierre de actividades y mostrará 
la caída de la demanda externa y domés-
tica con gran fuerza.

Para el estratega de BNP Paribas, en el 
segundo trimestre la contracción será de 
11 por ciento. El dato del tercer trimes-
tre será de -10%, estimó, y se verán datos 
ya positivos hacia el primer semestre del 
2021, año en el que anticipa una recupe-
ración de 1.8% en el PIB.

El estratega de Barclays ajusta la esti-
mación para el segundo trimestre a una 
caída de 11%, pero anticipa una recupe-
ración en la segunda mitad del año.

“La duda ahora mismo es cuanto nos 
costará el ajuste al virus. Nosotros somos 
conservadores. Creemos que se recupera-
rá la actividad en 60% y nuestra expec-
tativa gira en torno a cómo reabrirán ser-
vicios como restaurantes y hoteles, que 
previsiblemente lo harán a la mitad”.


