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Menor dinamismo econdmico de acuerdo con el
Indicador Global de la Actividad Econdmica

Infroduccion

Para analizar la evolucion econdmica y su posible trayectoria, el Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI) utiliza el Indicador Global de la Actividad Econdmica
(IGAE); dicha variable tiene el objetivo de ofrecer informacién sobre la situacion
productiva del pais y, con ello, anticipar el posible comportamiento del Producto Interno
Bruto (PIB).

La importancia del IGAE es que puede considerarse como una medicidn mensual
aproximada del Producto Interno Bruto (PIB), por lo que es un indicador de tendencia o
direccién de la economia mexicana en el corto plazo; no obstante, hay que recordar
que incorpora informaciéon preliminar y no incluye la totalidad de las actividades que
integran el PIB.

El presente boletin muestra el comportamiento del IGAE y la de sus componentes
esenciales en febrero de 2018 dado a conocer por INEGI; ademds, expone las principales
variables econdmicas que le dieron sustento, incluyendo una perspectiva de su posible
tendencia, concluyendo con algunas consideraciones finales.

1. Evolucion reciente
1.1 Cifras originales

En el octavo mes de 2018, el IGAE se expandié a un ritmo anual de 1.67 por ciento, esta
cifra fue inferior a la que se registré en el mismo mes de 2017 (2.54%), con lo que sumd
cinco meses de alzas consecutivas y mantiene una tendencia ascendente. Dicho
avance fue producto de la dindmica positiva de sus componentes:
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Las actividades primorios Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE), 2015 - 2018 / Agosto
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Las terciarias (servicios) perdieron fortaleza dado que su crecimiento fransité de una
ampliacién de 3.93 por ciento en agosto de 2017 a un alza de 2.41 por ciento en el mismo
mes de 2018; lo que se explicd por la dindmica diferenciada de sus sectores, destacando:
el menor dinamismo de: el comercio al por mayor, la informacién en medios masivos, los
servicios financieros y de seguros; y los servicios profesionales, cientificos y técnicos.

Ademds de las caidas en los sectores
IGAE y Componentes, 2016 - 2018 / Agosto
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

y de asistencia social repuntaron.
1.2 Cifras desestacionalizadas

Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, la actividad productiva sufrid un menoscabo al
marchar de una elevacién mensual de 0.47 por ciento en julio de 2018 a una reduccidn
de 0.06 por ciento en agosto.
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Lo que resultdé de los cambios Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE), 2016 - 2018 / Agosto
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1/ Cifras originales, preliminares a partir de enero de 2016. Afio base 2013 = 100.
2/ Serie desestacionalizada; debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la
serie se puede modificar.

‘I 3 Cifrqs acum Ulq d as Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Durante el periodo enero-agosto de 2018, el IGAE tuvo un crecimiento real de 2.08 por
ciento, nUmero inferior al 2.20 por ciento que presentd en el mismo periodo de 2017.

La anterior fue producto de la marcha positiva, pero diferenciada, de sus componentes:
las actividades primarias ampliaron su dinamismo al avanzar 3.11 por ciento entre enero
y agosto de 2018 (2.98% en el mismo periodo de 2017); las secundarias despuntaron al

elevarse 0.41 por ciento (-0.41% un ano Indicador Global de la Actividad Econémica: Total y por
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

2. Principales fuentes de crecimiento

La actividad productiva observada en el octavo mes de 2018 se vio influida, en parte, por
el desempeno de la demanda interna, la cual se reflejé en:

Los ingresos de las empresas comerciales al por menor crecieron mds; en julio de 2018
registraron un incremento de 4.16 por ciento (0.45% un ano atrds). En tanto que, en
términos ajustados por estacionalidad, repuntaron al subir 0.65 por ciento en el séptimo
mes de 2018 (-0.04% junio).
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En el noveno mes de 2018, la Asociacion ANTAD: Ventas Totales, 2015 - 2018 / Septiembre
Nacional de Tiendas de Autoservicio y (variacion porcentusl real anual)
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ﬂendos TOTOleS (fodos |OS ﬂendosl Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del ANTAD e INEGI.
incluyendo las aperturas de los Ultimos doce meses), éstas registraron una expansion real

anual de 4.55 por ciento, dicho dato fue superior al que exhibié un ano atrds (2.78%), lo
que involucrd 5 meses de elevaciones sucesivas.

Mientras que el gasto realizado por los hogares del pais en bienes y servicios de consumo,
tanto de origen nacional como importado, exhibié 61 meses de alzas consecutivas y
elevo su dinamismo al pasar de una ampliacion de 2.94 por ciento en julio de 2017 a un
crecimiento de 2.97 por ciento en el mismo mes de 2018.

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

En tanto que, bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el consumo en el mercado interior
despuntd al registrar una elevacion de 0.25 por ciento en el séptimo mes de 2018 ya que
en junio habia caido 0.12 por ciento.

Empero, en el séptimo mes de 2018, la inversion fija bruta tuvo un incremento real anuall
de 4.97 por ciento, cifra superior al alza que habia tenido de 0.02 por ciento en el mismo
mes de 2017; asi, el indicador comenzd a mostrar un cambio en su tendencia, la cual se
manifiesta al alza.
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El resultado de leio se explicé por el Inversion Fija Bruta, Variacion Porcentual Anual y Mensual
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ciento y la |mporTQdQ repunfo al fransitQr  Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEG!.
de una ampliacion de 3.94 por ciento a un incremento de 14.92 por ciento.

La inversidon en construccion se fortalecié al marchar de una disminucion de 4.17 por
ciento en julio de 2017 a un incremento de 2.81 por ciento en el séptimo mes de 2018, lo
que se debid al repunte de sus elementos, la parte residencial desfildé de una disminucidn
de 0.78 por cientfo a una elevacion de 5.09 por ciento y la no residencial fue de un declive
de 7.24 por ciento a una ampliacién de 0.59 por ciento.

Ademds, con cifras desestacionalizadas, la inversion mejord su dindmica: pasé de un
decrecimiento mensual de 0.22 por ciento en junio de 2018 a un incremento de 0.98 por
ciento en julio. En este caso, el gasto en construccion bajé su dinamismo al ir de un alza
de 1.66 por ciento a un aumento de 0.66 por ciento; y la inversion en maquinaria y equipo
repuntd al marchar de una mengua de 1.03 por ciento a una crecida de 1.70 por ciento.

Ademds, durante marzo de 2018, la confianza del consumidor se mantuvo en terreno
positivo y lleva 14 meses consecutivos aumentando. El indice de Confianza del
Consumidor (ICC) registré un aumento anual de 13.96 por ciento en el noveno mes de
2018, mientras que en el mismo periodo 2017 habia subido 6.05 por ciento.

Lo anterior debido al avance positivo, pero diferenciado, de sus componentes; destaca
que el que evalla las posibilidades de los integrantes del hogar para efectuar compras
de bienes durables, comparadas con las de hace un ano, tuvo un alza anual de 6.60 por
ciento en septiembre de 2018, cifra inferior a la registrada en el noveno mes de 2017
(9.30%).

En materia laboral, continud la generacién de empleos formales, aunque con menor
ritmo. El Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) dio a conocer que, en septiembre de
2018, habia un total de 19 millones 999 mil 059 trabajadores permanentes y eventuales
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octavo mes de 2018 (11.06% en el mismo periodo de 2017); en particular, las
manufactureras tuvieron un aumento de 8.52 por ciento (10.74% un ano atrds). Bajo cifras
ajustadas por estacionalidad; en agosto de 2018, las exportaciones no petroleras
registraron un aumento de 3.43 por cienfo, cuando un mes atrds habian subido 0.37 por
ciento; en tanto que las manufactureras se elevaron 3.37 por ciento (0.36% en julio de
2018).

Cabe destacar que dicha actividad exportadora se ve influida por el comportamiento
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Asimismo, en cuanto al mercado laboral de la Unidn Americana, éste se fortalecid; pese
a que en septiembre de 2018 se generaron 134 mil empleos, menor a los 270 mil que se
crearon en agosto, la tasa de desempleo se situé en 3.7 por ciento, dato inferior a la
observada en el octavo mes (3.9%) y a la registrada un ano atrds (4.2%).
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Las exportaciones nacionales también se vieron influidas por la evolucion del tipo de
cambio del peso frente al ddlar; el fipo de cambio nominal FIX tuvo una apreciacion de
4.78 por ciento al cerrar en 18.7231 pesos por dolar (ppd) el 28 de septiembre de 2018,
esto es, 0.9398 ppd menos con relacién a su valor de cierre de diciembre de 2017 (19.6629

ppd).
3. Economia real y finanzas pUblicas

Bajo este contexto, se observa que el Impuesto Sobre la Renta (ISR) total registré un
incremento real anual de 1.09 por ciento en el periodo enero-agosto de 2018, tasa inferior
a la que mostrd en el mismo periodo de 2017 (3.99%).

En lo que toca al Impuesto al Valor Agregado (IVA), éste mostrdé un avance real de 7.07
por ciento entre enero y agosto de 2018 (3.67% un ano atrds).

Por su parte, el Impuesto Especial Sobre Produccion y Servicios (IEPS) presentd una
reduccion de 16.82 por ciento (-14.31% en el mismo lapso de 2017).

Mientras que el Impuesto a las Importaciones se elevd 13.71 por ciento (-0.88% un ano
atrds).

Por lo anterior, cabe indicar el monto del ISR recaudado (1 millén 131 mil 988 millones de
pesos, mdp) durante los primeros ocho meses de 2018 fue superior en 6.44 por ciento al
gue se tenia programado para dicho periodo (1 millén 063 mil 542 mdp); en el caso del
IVA, lo captado (632 mil 303 mdp) estuvo 9.34 por ciento por arriba de lo que se tenia
proyectado (578 mil 279 mdp); en lo que toca al IEPS, lo colectado (224 mil 728 mdp) fue
inferior en 15.47 por ciento al que se tenia planeado (265 mil 870 mdp); y el Impuesto a las
Importaciones ingresado (40 mil 418 mdp) fue mayor en 31.75 por ciento al que se tenia
calculado (30 mil 678 mdp).

4. Perspectivas de la actividad productiva

Los componentes del Sistema de Indicadores Ciclicos, dados a conocer por el INEGI
revelaron que, en julio de 2018, el indicador coincidente (que refleja el estado general de
la economia mexicana), se deteriord al presentar un valor de 99.82 puntos y disminuir 0.02
puntos, su cuarta reduccidon consecutiva; con lo que lleva catorce meses por debajo de
su linea de tendencia de largo plazo.

Por su parte, en agosto de 2018, el indicador adelantado (cuya funcion es la de anticipar
la posible trayectoria del estado general de la economia) se elevd por tercera ocasion
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sucesiva; se situd en 100.37 puntos y se amplid 0.10 puntos; ademds, de presentar quince
meses continuos por encima de su tendencia de largo plazo.

Por su lado, la expectativa sobre el B | Arriba de lajtendencia N
crecimiento econdémico nacional del
sector privado, encuestado en
septiembre de 2018 por el Banco de
México, fue de una tasa de 2.13 por
ciento para 2018, dato inferior a lo
pronosticado un mes atrds (2.14%);

Ago|2018
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(2.0-3.0%).
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Para 2019, el sector privado pronostica
que el crecimiento econémico sea de s
2.17 por ciento, dato mayor al de agosto % : . ANV 4
(2.16%) y a lo que se anticipa para 2018, SRS rondencia

pero por debajo del limite inferior del rango anunciado en los Pre-Criterios (2.5-3.5%).

5. Consideraciones finales

En agosto de 2018, la economia mexicana continia creciendo, aunque exhibidé 5 meses
de alzas consecutivas bajé su dinamismo. No obstante, se anticipa siga avanzando, como
lo prevé el sector privado encuestado por el Banco de México. Bajo el andlisis coyuntural,
en términos desestacionalizados, la actividad se deteriord y su variacidon muestra cierta
volatilidad.

En los primeros ocho meses de 2018, el IGAE se elevd 2.08 por ciento anual (2.20% mismo
lapso de 2017); aunque en términos desestacionalizados, se dinamizd al aumentar 1.50
por ciento (0.86% ocho meses atrds). Bajo este contexto, el sector privado anticipd que el
PIB nacional se haya mantenido en terreno positivo y pronosticd un incremento de 2.40
por ciento anual durante el tercer trimestre de 2018 (2.37% un mes atrds).

Por otra parte, el sector privado estimd que la economia crecerd 2.13 por ciento en 2018,
ritmo mayor al observado en 2017 cuando avanzé 2.04 por ciento, pero por debajo de lo
registrado en 2016 (2.90%). Para 2019 prevé repunte y ascienda 2.17 por ciento, cifra por
encima de lo anunciado para 2018 y de lo notificado un mes atrds (2.16%), pero por

1 SHCP, Documento Relativo al Cumplimiento de las Disposiciones Contenidas en el Articulo 42, Fraccién |, de la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria 2018.
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debajo del limite inferior del rango anticipado por los Pre-Criterios (2.5-3.5%) y sin alcanzar
lo asentado en 2016.

En su documento Perspectivas de la Economia Mundial: Retos para un crecimiento
sostenido, el Fondo Monetario Internacional (FMI) senalé que la actividad econdmica
mundial fendrd un crecimiento de 3.7 por ciento tanto en 2018 como en 2019, 0.2 puntos
porcentuales por abajo de lo que habia previsto en julio; por lo que precisdé que el
crecimiento mundial se estanca a medida que los riesgos econdmicos se materializan y
destacd que la incertidumbre sobre la politica comercial se estd convirtiendo en un lastre
para la actividad econdmica.

Crecimiento del PIB Real, 2019

(variacién porcentual anual)

analytical group v

Advanced economies 2.1

ASEAN-5 5.2
Commonwealth of Independent States 24
Emerging and Developing Asia 63
Emerging and Developing Europe 2
Emerging market and developing economies 47
Euro area 1.9
European Union 2
Latin America and the Caribbean 22
Major advanced economies (G7) 2
Middle East and Morth Africa 25
Middle East, Morth Africa, Afghanistan, and Pakistan 27
& Emerging market and developing economies | 47
@ Advanced economies m|m i 24
@ World { 37
B Mexico B country page 25
10
-+ ADD AN ITEM TO THE CHART £ RESET
1980 1985 1930 1995 2000 2005 2010 2015 2020 Fuente: Fondo Monetario Internacional.

El FMI indicd que si bien las economias avanzadas siguen disfrutando de condiciones
financieras distendidas ante niveles de inflacion subyacente estables en su mayor parte;
en las economias emergentes y en desarrollo sucede lo confrario debido al
endurecimiento de las condiciones financieras infernacionales que ha desalentado la
afluencia de capital, debilitando las monedas, deprimiendo los mercados de renta
variable y presionando las tasas de interés y los diferenciales; ademds, los altos niveles de
deuda soberana y de las empresas, acumulados durante los anos de condiciones
financieras mundiales distendidas, constituyen un posible punto débil.

El Fondo senaldé que el balance de riesgos para el prondstico de crecimiento mundial a
corto plazo se ha sesgado a la baja; mientras que el potencial de sorpresas al alza ha
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retrocedido en vista del endurecimiento de las condiciones financieras en algunos lugares
del mundo, el aumento de los costos del comercio, la lenta implementacion de reformas
recomendadas en el pasado y un menor impetu del crecimiento, reflejado en resultados
peores que los previstos en varias grandes economias, una atenuacién del crecimiento
de la produccion industrial.

A lo cual agrego las crecientes barreras comerciales, la reversion de los flujos de capital
para las economias de mercados emergentes y un riesgo geopolitico mdas elevado;
incluyendo los aranceles estadounidenses a China y, de forma mds general, a las
importaciones de automoviles y piezas de repuesto podrian perturbar las cadenas de
suministro existentes, en especial, si se contestan con represalias.

Por otra parte, el FMI estimd que la economia mexicana crezca 2.2 por ciento en 2018,
cifra inferior a su estimacion de julio (2.3%). Para 2019 prevé un mayor desempeno al
estimar un alza de 2.5 por ciento (2.7% en julio), impulsado por el mayor crecimiento en
Estados Unidos; empero, el ajuste a la baja en la prevision obedecid a los efectos de la
prolongada incertidumbre en materia de comercio sobre la inversion y la demanda
interna.

Exteriorizd que el pais sigue expuesto a brotes de volatilidad financiera en los mercados
mundiales como resultado de una cuenta de capital abierta y estar profundamente
infegrado en el dmbito financiero con el resto del mundo. Por lo que precisé que el tipo
de cambio deberia seguir siendo el principal instrumento para absorber choque
externnos, y la intervencién en los mercados de divisas deberia usarse solo para
protegerse de condiciones perturbadoras de los mercados. El establecimiento de una
meta fiscal a mediano plazo mds ambiciosa en México ayudaria a mantener la confianza
en los mercados, reconstituir el espacio fiscal y preparar al pais para afrontar mejor las
presiones sobre el gasto relacionadas con la evolucion demogrdfica a largo plazo.

En adicién alo anterior, el sector privado considera que entre los principales factores que
podrian limitar el ritmo de la actividad econdmica, por orden de importancia, estdn: i)
incertidumbre politica interna, principal factor; ii) politica sobre comercio exterior; iii)
problemas de inseguridad publica; iv) la falta de estado de derecho; v) plataforma de
produccidn petrolera; vi) corrupcioén; y, vii) incertidumbre sobre la situacién econdmica
inferna.
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Indicador Global de la Actividad Econdmica y Componentes, 2017-2018
(variacion % real anual)1 (variacion % mensual)2
Concepto 2017 2018 2018
Agosto  Ene-ago. Agosto  Ene-ago. Julio Agosto
Total 2.54 2.20 1.67 2.08 0.47 -0.06
Actividades primarias -0.98 2.98 1.02 3.11 2.85 -1.32
Actividades secundarias 0.11 -0.41 0.24 0.41 0.22 -0.47,
Mineria -8.93 -9.54 -4.04 -5.97 -1.09 1.01
Generacion, transmisién y distribucion de energia
eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos
al consumidor final -1.22 -0.25 2.65 1.91 1.56 -1.26]
Construccion -0.99 -1.13 -1.61 1.87 1.26 -2.85
Industrias manufactureras 3.95 3.37 2.12 1.76 0.02 0.20
Actividades terciarias 3.93 3.52 241 2.86 0.33 0.42
Comercio al por mayor 7.94 2.46 0.35 2.78 0.76 1.22
Comercio al por menor 0.51 4.69 5.56 4.11 -0.59 1.16
Transportes, correos y  almacenamiento;
Informacién en medios masivos 5.11 4.64 4.07 4.10 0.75 0.02
Servicios financieros y de seguros; Servicios
inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e
intangibles 3.66 4.23 2.72 2.79 1.21 -0.35
Servicios profesionales, cientificos y técnicos;
Direccién de corporativos y empresas; Servicios
de apoyo a los negocios y manejo de desechos y
servicios de remediacion 7.55 435 2.10 3.43 -0.96 0.95
Servicios educativos; Servicios de salud y de
asistencia social 1.13 1.44 2.21 0.99 0.27 0.68
Servicios de esparcimiento  culturales y
deportivos, y otros servicios recreativos; Otros
servicios excepto actividades del Gobierno 1.39 1.56 -2.54 -1.65 -2.18 0.41
Servicios de alojamiento temporal y de
preparacion de alimentos y bebidas 7.73 4.52 -0.51 1.20 0.26 -0.63
Actividades legislativas, gubernamentales, de
imparticion de justicia y de organismos
internacionales y extraterritoriales -0.26 0.27 -0.31 2.81 -1.12 -1.67
1/ Cifras originales, preliminares a partir de enero de 2016. Afio base 2013 = 100.
2/ Serie desestacionalizada.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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