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BOLETIN: ECONOMIA REAL
Oferta v Demanda Global

Continia avanzando la oferta y deman-
da global de bienes y servicios al cuarto
trimestre de 2015, aunque reduce su di-
namica

1. Introduccion

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
organo encargado de realizar la medicién del indicador,
dio a conocer los resultados de la oferta y la demanda
global de bienes y servicios del cuarto trimestre de 2015.

Es importante sefialar que la oferta es el conjunto de bie-
nes y servicios producidos internamente o en el exterior,
del cual dispone el pais para satisfacer sus necesidades de
consumo, formacién de capital y exportaciones. La oferta
estd integrada por el Producto Interno Bruto (PIB) y la
importacion de bienes y servicios.

En tanto que la demanda se refiere Unicamente al des-
tino final de los bienes y servicios que adquieren los
hogares, el gobierno, las empresas y el resto del mundo
(demanda final). Sus componentes son: el consumo priva-
do y de gobierno, la formacién bruta de capital fijo, la
variaciéon de existencias y las exportaciones de bienes y
servicios. De acuerdo con el Sistema de Cuentas Naciona-
les, la oferta global es igual a la demanda global.

En el presente boletin se da cuenta de la evolucién de la
oferta y demanda global durante el periodo antes men-
cionado, la contribucién de cada componente a la dindami-
ca del PIB, su marcha durante 2015 y consideraciones
finales.

2. Evolucion reciente
Cifras originales

Durante el cuarto trimestre de 2015, la oferta y demanda
global de bienes y servicios tuvo un crecimiento anual de
2.44 por ciento, cifra menor a la registrada en el mismo
periodo de 2014 (4.20%), con lo cual sumé 24 trimestres
de alzas consecutivas y mantiene su tendencia al alza des-
de 2010.
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Por el lado de la oferta, el PIB registré un incremento de
2.53 por ciento (2.63% un afio atras), el cual se explico,
principalmente, por el desempefio de la demanda interna
(consumo total e inversidn) y, en menor medida, del
desempefio de la demanda externa. Las importaciones
totales de bienes y servicios aumentaron 2.18 por ciento
(9.18% en el cuarto trimestre de 2014), debido al menor
consumo de bienes intermedios y de formacién de capi-
tal, asi como por la caida la demanda de servicios, pese al
repunte de los bienes de consumo final, esencialmente.
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1/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2015, preliminares a partir del cuarto trimestre de 2015. Afio
base 2008 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Desde la demanda, se observa que el consumo total tuvo
un incremento de 3.30 por ciento en el cuarto trimestre
de 2015 (2.44% en el mismo periodo de 2014); mientras
que su porcion privada aumentdé 3.55 por ciento (2.53%
un afio atrds), el consumo publico se elevé 1.82 por cien-
to (1.87% hace un afio).
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En cuanto a la formacién bruta de capital fijo (inversion),
ésta crecié 0.56 por ciento (6.20% en el ultimo trimestre
de 2014): la parte privada tuvo un alza de 3.46 por ciento
(9.76% en el mismo periodo de 2014) y la publica dismi-
nuyd 11.42 por ciento (-6.36% en octubre-diciembre de
2014).

En tanto que las exportaciones totales aumentaron 5.13
por ciento en el cuarto trimestre de 2015 (9.85% un afio
atras).
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1/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2015, preliminares a partir del cuarto trimestre de

2015.Afio base 2008 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Contribucion al crecimiento

En el cuarto trimestre de 2015, de acuerdo con los datos
sobre la oferta y demanda global del INEGI, del 2.53 por
ciento del crecimiento del PIB,1 el consumo total contri-
buyé con 2.61 puntos porcentuales (pp) de dicha tasa
(2.41 pp del privado y 0.20 pp del publico), las exportacio-
nes lo hicieron con 1.79 pp. Por su parte, la formacién
bruta de capital fijo (inversion) aporté 0.13 pp (0.63 pp
de la parte privada y —0.51 pp de la publica). En el caso de
las importaciones, su contribucion fue negativa en 0.73
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Cifras desestacionalizadas

De acuerdo con cifras ajustadas por estacionalidad, la
oferta y demanda global de bienes y servicios tuvo un
aumento de 0.13 por ciento en el ultimo trimestre de
2015 con respecto al trimestre inmediato anterior, infe-
rior al 0.97 por ciento que se observo en el tercer trimes-
tre.

En lo que toca a la oferta, el PIB crecié 0.54 por ciento, lo
que implicé una perdida de dinamismo al situarse por
debajo de como lo hizo en el tercer trimestre (0.82%); en
cuanto a las importaciones de bienes y servicios, éstas
cayeron 0.84 por ciento en el cuarto trimestre de 2015
cuando un trimestre atrads se habian elevado 2.03 por
ciento.

En lo que se refiere a la demanda, el consumo total se
fortalecié al ampliarse 0.91 por ciento (0.77% un trimes-
tre atras); derivado de la mayor demanda de consumo
privado dado que aumentd 0.95 por ciento (0.80% un
periodo atras) y por el menor consumo de gobierno que
crecié 0.35 por ciento (0.70% antes).

La formacién bruta de capital fijo bajé 1.05 por ciento en
el ultimo trimestre de 2015, cifra que contrasta con el
aumento de 0.45 por ciento que registrd en el tercero;
mientras que la parte publica se redujo 3.01 porciento
(-4.94% un trimestre atras), la privada disminuyé 0.46 por
ciento (2.11% entre julio y septiembre).

Mientras que las exportaciones tuvieron un descenso de
0.46 por ciento (2.47% un periodo atras).

3. Oferta y demanda en 2015

Con los resultados del ultimo trimestre, en 2015 la oferta
y demanda global tuvieron un incremento anual de 3.16
por ciento, cifra casi igual que la registrada en 2014
(3.15%).

Los componentes de la oferta presentaron la siguiente
variacién anualizada: el PIB crecié 2.55 por ciento y las
importaciones aumentaron 5.03 por ciento (2.25 vy
5.98%, respectivamente, un afo atras).

Los elementos de la demanda mostraron el siguiente
comportamiento: el consumo privado tuvo un incremento

! La contribucién al crecimiento no incluye variacion de existencias
(-0.15 pp) ni discrepancia estadistica (-1.11 pp), por lo que la suma de
los componentes no es igual al total del incremento del PIB.




de 3.16 por ciento (1.80% un afio atras); el consumo del
gobierno general aumenté 2.30 por ciento (2.40% en
2014), por lo que el alza en el consumo total fue de 3.04
por ciento (1.89% en 2014).

La formacidn fruta de capital fijo se elevé 3.79 por ciento
en 2015 (2.91% en 2014); la privada crecié 6.28 por ciento
y la publica bajé 6.81 por ciento (4.88 y —4.69%, en ese
orden, en 2014). Po su parte, las exportaciones tuvieron
un incremento de 8.99 por ciento (6.96% un afio atras).

En 2015, del 2.55 por ciento del crecimiento del PIB,” las
exportaciones contribuyeron con 2.98 pp, el consumo
total lo hizo con 2.38 pp (2.13 pp del privado y 0.25 pp
del publico); por su parte, la formacién bruta de capital
fijo aport6 0.82 pp (1.10 pp de la privaday —0.28 pp de la
publica); y las importaciones contribuyeron de manera
negativa con 1.66 pp.

4. Consideraciones finales

De los resultados dados a conocer por INEGI se puede
inferir, que en el Ultimo trimestre del afio pasado, el creci-
miento del PIB estuvo determinado, principalmente, por
el dinamismo la demanda interna (consumo e inversion)
al tener la mayor aportacion al crecimiento del PIB nacio-
nal (2.74 pp), por separado el consumo lo hizo con 2.61
pp v la inversidn con 0.13 pp. Por su parte, la contribucién
de la demanda externa (exportaciones) fue de 1.79 pp.

En su reciente anuncio de politica monetaria, el Banco de
México (Banxico) sefialé que, durante los Ultimos meses,
el ritmo de crecimiento de la economia mexicana mostré
una desaceleracion respecto al dinamismo observado en
el tercer trimestre de 2015; aunque el consumo privado
mantuvo un ritmo de expansién relativamente elevado,
algunos indicadores oportunos sugieren que a principios
del presente afio éste podria estar desacelerdndose; en
tanto que la inversion fija bruta posiblemente esté cam-
biando de tendencia. Sobre la demanda externa, precisé
que las exportaciones manufactureras siguieron estanca-
das.

En su ultimo Informe Trimestral, el Banco de México ajus-
t6 a la baja su expectativa de crecimiento para la econo-
mia nacional y establecié un intervalo de crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB) para 2016 de entre 2.0 y
3.0 por ciento (entre 2.5y 3.5% su intervalo previo); ello
debido a que prevé un menor dinamismo de la demanda
externa ante el ajuste a la baja en torno a las expectativas

% La contribucién al crecimiento de la variacién de existencias fue de
—0.09 pp y la de las discrepancia estadistica de -1.87.
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de crecimiento de la actividad industrial de Estados Uni-
dos, el menor aumento de la actividad econdmica mun-
dial y una reduccién del comercio mundial, principalmen-
te.

Dicha percepcién de menor dinamica econdmica se en-
cuentra en linea con el Indicador de la Confianza Empre-
sarial, componente complementario del sistema de indi-
cadores ciclicos, dado que presentd tres meses de bajas
consecutivas y se situd por abajo de su tendencia de largo
plazo (100 puntos) al ubicarse en febrero de 2016 en
99.41 puntos y disminuir 0.12 puntos.

Ademds, por el lado de la demanda interna, Banxico anti-
cipé una menor dinamica del mercado laboral al augurar
que el rango de generacion de empleos para 2016 se
ubique entre 610 y 710 mil puestos (entre 630 y 730 mil
antes). Situacion que concuerda con lo que prevé el sec-
tor privado en la encuesta de febrero de 2016 al estimar
una generacion de 655 mil nuevos trabajadores asegura-
dos al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) para el
cierre de 2016 (684 mil en diciembre de 2015); no obstan-
te, anticipa que la tasa de desocupacion sea de 4.21 por
ciento en este afo, casi igual a la que preveia en diciem-
bre (4.22%).

Por el lado de la demanda externa, en su reunion de 15-
16 de marzo de 2016, la Reserva Federal de Estados Uni-
dos revisé a la baja su estimado de crecimiento econo-
mico para 2016 de 2.4 a 2.2 por ciento y precisé que los
acontecimientos econdmicos y financieros globales conti-
ndan representando un riesgo sobre la evolucién econo-
mica.

En su anuncio de politica monetaria, Banxico precisé que
algunos indicadores de Estados Unidos sugieren una recu-
peracion moderada de su actividad en el primer trimes-
tre de 2016; sin embargo, expuso que continta la debili-
dad en el sector industrial, pero que percibe una incipien-
te recuperacion del manufacturero.

Asi, la expectativa del sector privado es que la economia
de los Estados Unidos tenga un crecimiento de 2.19 por
ciento en este afio cuando en diciembre de 2015 espera-
ba fuera de 2.50 por ciento.

Justamente, se prevé que la dinamica de la actividad pro-
ductiva nacional en 2016 se encuentre impulsada por la
demanda interna ante las menores perspectivas de la
evolucidén de la demanda externa.
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2/ Estimado porel promedio trimestral.
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