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Boletin: Evolucion de la Inversion Fija Bruta

ContinUa el deterioro de la Inversién fija bruta

Infroduccion

El presente documento da cuenta de la marcha de la inversién fija bruta, uno de los principales

determinantes del nivel del Producto Interno Bruto (PIB) del pais y que reporta el Instituto Nacional de

Estadistica y Geografia (INEGI). De acuerdo con este Instituto, la inversion fija bruta esta integrada

por los bienes utilizados en el proceso productivo durante mds de un ano y que estan sujetos a

derechos de propiedad, lo que muestra como una gran parte del nuevo valor agregado bruto en la

economia se invierte, en lugar de ser consumido, y proporciona informaciéon sobre su

comportamiento en el corto plazo. Por lo que se examinan los principales elementos que componen

dicha variable, tanto en series originales como ajustadas por estacionalidad, las perspectivas sobre

su tendencia futura y algunas consideraciones finales.

1. Inversidn Fija Bruta Total

Con cifras originales, la Inversion Fija Bruta
total, que representa la produccion de
bienes no destinados al consumo
inmediato y que constituye la variacion del
saldo de capital, se deteriord al pasar de
un aumento de 4.59 por ciento en julio de
2018 a un decremento de 7.60 por ciento
en el mismo mes de 2019; manteniéndose
en fereno negativo por sexto mes
consecutivo. Lo que se explicd por el
comportamiento  negativo  de  sus
principales componentes.
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1/ Cifras originales, preliminares a partr de ene-17. Afo base 2013=100.

2/ Debido al método de estimacion al incorporarse nueva inforrmacion la serie se puede modificar.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Bajo cifras desestacionalizadas, la inversion tuvo un menor menoscabo, dado que fue de un

descenso mensual de 0.83 por ciento en junio a un declive de 0.69 por ciento en julio de 2019, anfe

la caida de sus esenciales elementos.
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1.1 Inversion en Construccion

La inversion en construccion tuvo un
comportamiento  negativo; con  cifras
originales, fue de una ampliacién de 2.74 por
ciento en el séptimo mes de 2018 a una
reducciéon de 6.14 por ciento en el mismo
periodo de 2019; lo que se explicd por el
deterioro de la inversion residencial que
transitd de un ascenso de 6.03 por ciento a un
declive de 6.81 por ciento; asi como por la
mayor caida del gasto no residencial que
pasd de una baja de 0.47 por ciento a una
contraccion de 5.45 por ciento.

Con cifras ajustadas por estacionalidad, la

Inversién Fija Bruta en Construccién Total,
Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo!
2014-2019/ Julio r 12

porcentaje
unidades

3 Variacion % anual —Original ==tendencia

1/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacién la tendencia-ciclo
se puede modificar. Ao base 2013 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

inversion en construccion marché de un incremento mensual de 4.04 por ciento en junio a un
desplome de 1.49 por ciento en julio de 2019. Lo anterior, como consecuencia de que, a su interior,

la inversién residencial fue de un incremento de 4.43 por ciento a una caida de 0.14 por ciento;

mientras que la no residencial transitd de un aumento de 5.59 por ciento a una declinacién de 3.468

por ciento.
1.2. Inversidon en Maquinaria y Equipo

La inversion en maquinaria y equipo total tuvo
resultados adverso; con cifras originales,
desfild de un aumento de 7.04 por ciento en
julio de 2018 a una caida de 9.45 por ciento
en el séptimo mes de 2019. A su interior, la
parte nacional se deterior6 menos al recorrer
de una contfraccién de 4.32 a una de 1.70 por
ciento; |lo parte importada fue de un
incremento de 14.99 por cienfo a un
desplome de 13.97 por ciento.

Considerando cifras ajustadas por
estacionalidad, la inversion en maquinaria y
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1/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacién la tendencia-ciclo
se puede modificar. Aflo base 2013 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

equipo también se deterioré menos al ir de un decremento de 5.40 por ciento en junio a uno de 0.71

por ciento en julio de 2019. En tanto que su componente nacional registrd un mayor deterioro al

fransitar de un descenso de 0.01 por ciento a uno de 2.38 por ciento; por el contrario, su componente
importado pasd a terreno positivo, tras ir de una disminucion de 11.29 por ciento a una ampliacion

de 2.83 por ciento.
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2. Cifras acumuladas
Inversion Fiia Bruta. 2018 - 2019 / Julio
[borcentaie)

En los primeros siete meses de (variacion % anual)’ (variacion % mensual)?
. Concepto 2018 2019 2019

2019, de acuerdo con las cifras Julio Ene-ul Julio Ene-jul Junio Julio
.. o .7 oo Total 4.59 2.52 -7.60 -4.61 -0.83 -0.69
OI'IgIhOleS, |O inversion fqu er'I'Q Consiruccién 2.74 1.11 -6.14 -3.19 4.04 -1.49
2 : Residencial 6.03 4.37 -6.81 -2.64 4.43 -0.14
paso a terreno negchvo No residencial -0.47 -1.90 -5.45 -3.73 5.59 -3.68
debido a que tuvo una caida Magquinaria y Equipo 7.04 4.46 9.45 -6.51 -5.40 0.71
. Nacional -4.32 -1.96 -1.70 -4.31 -0.01 -2.38
de 4.61 por ciento cuando en Equipo de transporte 694 585 3.52 328 0.82 6.68
. , Maquinaria, equipo y otros bienes -0.14 4.18 -9.46 -15.11 -1.63 5.16
el mismo lapso de 2018 habia Importado 1499 896 1397 790 1129 2.83
H . Equipo de fransporte 14.75 5.16 0.35 -0.29 -7.95 7.67
OUmenTOdO 252 por Cleﬂfo, |O Maquinaria, equipo y otros bienes 15.02 9.62 -16.18 917 -12.86 3.12

que reSU”é del menosca bO de 1/ Cifras originales; preliminares a partir de enero de 2017. Ao base 2013=100.

2/ Debido al método de estimacidn, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.

SUS Componenfes. Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.

La inversion en construccion se deterioré dado que fue de un aumento de 1.11 por ciento en el lapso
enero-julio de 2018 a un decremento de 3.19 por ciento en el mismo lapso de 2019 (el componente
residencial y no residencial pasaron de una variaciéon de 4.37 y -1.90%, respectivamente, a una de -
2.64 y -3.73%, en ese orden).

Asimismo, la inversion en maquinaria y equipo sufrié un detrimento ya que transité de un ascenso de
4.46 por ciento a una confraccién de 9.45 por ciento entre enero-julio de 2018 e igual periodo de
2019. La parte nacional se mantuvo en terreno negativo, pasd de una caida de 1.96 por ciento a
un decremento de 4.31 por ciento; la importada fue de una elevacion de 8.96 por ciento a una
reduccion de 7.90 por ciento.

3. Perspectivas

De acuerdo con diversas opiniones de especialistas en economia del sector privado, se observa un
claro pesimismo de la trayectoria de la evolucidn de la inversidon para el presente ano vy el siguiente,
como lo muestran la mayoria de las perspectivas de los siguientes bancos:

Citibanamex anticipa una contraccion de la inversiéon fija bruta al predecir un decremento
de 1.6 y 0.1 por ciento para 2019 y 2020, respectivamente.

Scotiabank se encuentra pesimista al prever un deterioro de la inversidn al pronosticar una
caida de 5.32 y 0.74 por ciento en 2019 y 2020, en ese orden.

Banorte plantea una reduccién de 2.9 por ciento en 2019 y un incremento de 0.4 por ciento
para 2020.

Por lo que se prevé que la inversion continie con una tendencia descendente durante el resto del
ano, pero observe un menor deterioro durante 2020.
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4. Consideraciones Finales

Las cifras originales muestran que la inversion fija bruta se deteriord, y cayd 7.60 por ciento en julio de
2019 (4.59% un ano atrds); dicha reducciéon fue igual a la que anticipd el consenso de analistas
privados.

La disminucién de la inversion se explicd por el comportamiento negativo de sus principales
componentes; tanto la inversibn en maquinaria y equipo como en la construcciéon se deterioraron,
ambas con una marcada tendencia a la baja.

Con cifras ajustadas por estacionalidad, la inversion se mantuvo en terreno negativo, aunque con
un menor menoscabo al marchar de una caida mensual de 0.83 por ciento en junio a un declive de
0.69 por ciento en julio de 2019; lo anterior, implicd que el nivel del indice (100.78 puntos) fuera el mdas
bajo desde febrero de 2014. Este deterioro obedecié a la menor reduccién de la inversion en
maquinaria y equipo dado que el gasto en construcciéon pasé a terreno negativo.

Bajo este tenor, el Indicador de la Confianza Indicador de Confianza Empreasarial (Sistema de Indicadores Ciclicos),*
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

invertir”, tuvo cambios positivos. En el caso del
sector manufacturero subid 0.21 puntos al situarse en 41.41 puntos; en el sector comercio se amplid
0.22 puntos, ubicdndose en 32.23 puntos; en el sector de la construccidon se elevd 0.72 puntos al
colocarse en 24.74 puntos. Por Ultimo, en el sector servicios privados no financieros también se
incrementd el indicador en 1.55 puntos y finalizd en 33.65 puntos. No obstante, pese a los aumentos,
se encuentran en contraccion al ubicarse por debajo de los 50 puntos, nivel que se considera como
limite para que el indicador sea favorable.

Por otra parte, de acuerdo con la Encuesta de las Expectativas de los Especialistas en Economia del
Sector Privado de septiembre de 2019 recabada por Banxico, destaca que el dnimo para invertir se
deterioré: el 3 por ciento de los encuestados contempld que es buen momento para efectuar
inversiones, cifra por debajo del 11 por ciento de un mes atrds; el 61 por ciento considerd que es un
mal momento, dicha porcidn es menor al 68 por ciento de los consultados en agosto; vy, el 36 por
ciento no estd seguro (22% un mes atrds).
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En cuanto a la importacion de bienes de capital, se aprecia un detrimento en su dindmica al pasar
de un aumento de 9.32 por ciento en agosto de 2018 a una caida de 14.01 por ciento en el octavo
mes de 2019. Considerando cifras ajustadas por estacionalidad, la importacion tuvo una mejora al
registrar un alza mensual de 3.85 por ciento en el séptimo mes de 2019 cuando un mes atrds habia
aumentado 2.44 por ciento.

Por otra parte, las tasas de interés comenzaron a bajar en la mayoria de sus plazos, en linea con las
disminuciones realizadas por el Banco de México a la tasa de interés objetivo y se prevé que
continden haciéndolo asi, probablemente, en noviembre de 2019, cuando se evaluard si existen las
condiciones de ajustar a la baja la tasa objetivo. Asi, los Cetes a 28 dias se ubican en 7.72 por ciento
en el noveno mes de 2019 (8.01% en agosto); a 91 dias en 7.70 por ciento (7.99% un mes atrds); la de
182 dias en 7.59 por ciento (7.92% el mes previo); y, la de 364 dias en 7.41 por ciento (7.78% en el
octavo mes).

En la encuesta de expectativas econémicas de Citibanamex, el consenso de los participantes es
gue el proximo movimiento en la tasa de interés de Banxico serd un recorte de 0.25 puntos
porcentuales en noviembre. Asi, la mediana de las expectativas de los andalistas para la tasa de
fondeo interbancario hacia finales de este ano se estima en 7.25 por ciento (7.50% previo); mientras
que, para finales de 2020, se prevé sea de 6.75 por ciento (6.88% anteriormente).

De acuerdo con el reciente Informe Trimestral de inflacién, el Banco de México senald que, durante
el segundo trimestre de 2019 y en un contexto de marcada incertidumbre, persistié el estancamiento
de la economia mexicana, lo que ha sido reflejo de una mayor debilidad de los componentes
internos de la demanda agregada; en particular, precisé que la inversion continud exhibiendo una
trayectoria a la baja derivada, principalmente, de fuertes caidas en el gasto en construcciény en la
maqguinaria y equipo importado.

El Banco Central expuso que, al segundo trimestre del ano, en el mercado financiero se observd una
mayor cautela de las empresas ante un entorno de mayor incertidumbre y menores expectativas de
crecimiento en la actividad econdmica, lo que se reflejé en una desaceleracién en su gasto en
inversidn con respecto a los Ultimos tres trimestres de 2018.

Por lo anterior, Banxico manifestd que: “Para impulsar la reactivacion de la actividad econdmica en
el corto y mediano plazos y para atender los retos y rezagos que enfrenta la economia mexicana en
el largo plazo, particularmente, ante un entorno internacional complejo, es necesario impulsar
politicas publicas que mejoren la eficiencia de la economia, corrigiendo los problemas estructurales
e institucionales que le han impedido alcanzar una mayor productividad y mayores niveles de
inversion, tanto publica como privada. Asi, ademds de preservar y robustecer un marco
macroecondmico sdlido que anteponga la disciplina fiscal y la estabilidad de precios, se torna
indispensable fortalecer el estado de derecho y proveer los incentivos necesarios para privilegiar la
creacion de valor por sobre la busqueda de rentas”.
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