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Crece la Oferta y Demanda Global,
pero pierde dinamismo

1. Introduccion

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), drgano encargado de
realizar la medicion del indicador, la oferta es el conjunto de bienes y servicios producidos
internamente o en el exterior, del cual dispone el pais para satisfacer sus necesidades de consumo,
formacion de capital y exportaciones. La oferta esta integrada por el Producto Interno Bruto (PIB)

y la importacion de bienes y servicios.

En tanto que la demanda se refiere unicamente al destino final de los bienes y servicios que
adquieren los hogares, el gobierno, las empresas y el resto del mundo. Sus componentes son: el
consumo privado y de gobierno, la formacién bruta de capital fijo, la variacién de existencias y las

exportaciones de bienes y servicios.
De acuerdo con el Sistema de Cuentas Nacionales, la oferta global es igual a la demanda global.

En el presente boletin se describe la evolucidn de la oferta y demanda global bajo cifras originales,

la contribucidn de cada compon?nte a la dindmica del PIB, su marcha bajo cifras ajustadas por
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estacionalidad y consideraciones finales.
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2. Evolucion reciente

Cifras originales

Durante el cuarto trimestre de 6, la oferti 'aemanda global de bienes y servicios tuvo un

creC|m|ento anual de 1.89 por ci nto ler]’:\ menor a la registrada en el mismo periodo de 2015

(3.21%); no obstante, sumod 28 trlmes,treq de aumentos consecutivos y mantiene su tendencia
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Por el lado de la oferta, en el cuarto
trimestre de 2016, el PIB registré un
incremento de 2.38 por ciento (2.45% un
afio atras), el «cual se explico,
principalmente, por el desempeio de la
demanda interna (consumo total e
inversion) y, en menor medida, de la

evolucidon de la demanda externa.

Las importaciones totales de bienes y

servicios  perdieron  dinamismo  al
aumentar 0.48 por ciento (5.45% en el
cuarto trimestre de 2015) ante la caida de
la importacién de bienes de formacion de
capital y de consumo final, asi como por el
menor dinamismo de la importacién de
bienes de consumo intermedio; ello pese

al repunte de la importacion de servicios.

Desde la demanda, se observa que el

consumo total tuvo un incremento de

Ofertay Demanda Global, Variacién, Serie Original y Tendencia-Ciclo*
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1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.
p/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2016, preliminares a partir del cuarto trimestre de
2016. Afio base 2008 = 100.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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1/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2016, preliminares a partir del cuarto triimestre de 2016. Afio
base 2008 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

2.64 por ciento en el cuarto trimestre de 2016 (2.66% en el mismo periodo de 2015); mientras que

su porcion privada aumenté 2.81 por ciento (2.78% un afio atras), el consumo publico se elevé

1.57 por ciento (1.96% hace un afio).

En cuanto a la formacién bruta de capital
fijo (inversidn), ésta crecié 1.02 por ciento
(0.60% en el cuarto trimestre de 2015): la
parte privada tuvo un alza de 2.44 por
ciento (4.61% en el mismo periodo de
2015) y la publica disminuyé 6.48 por
ciento (-16.33% en octubre-diciembre de
2015).

En tanto que las exportaciones totales

Evoluciéon de la Demanda y Componentes: 2010 - 2016 / IV
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1/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2016, preliminares a partir del cuarto trimestre.

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

aumentaron 2.04 por ciento en el cuarto trimestre de 2016 (6.24% un aifo atras).
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Contribucion al crecimiento

Entre octubre y diciembre de 2016, de Contribucién al Crecimiento del PIB, IV/2015 - IV/2016
acuerdo con los datos sobre la oferta y (puntos porcentuales)
6 .
demanda global del INEGI, del 2.38 por Exportacion de
5 4 bienes Yy servicios
ciento del crecimiento del PIB,! el 221 = Consumo
4 privado
consumo total contribuyé con 2.08 puntos I ® Consumo de

gobierno
® |nversidn privada

porcentuales (pp) (1.91 pp del privado y

0.17 pp del publico), las exportaciones lo ® Inversién publica

hicieron con 0.75 pp; por su parte, la Importacién de
bienes y servicios

= Variacién de
existencias
Discrepancia
estadistica

formacién bruta de capital fijo (inversién)

aport6 0.23 pp (0.46 pp de la parte privada

y —0.23 pp de la publica); en el caso de las

1V/2015 IV/2016
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

importaciones, su contribucién fue

negativa en 0.17 pp.
Cifras desestacionalizadas

De acuerdo con cifras ajustadas por estacionalidad, la oferta y demanda global de bienes y
servicios perdié dinamismo al pasar de un aumento de 1.05 por ciento en el tercer trimestre de

2016 a una ampliacién de 0.50 por ciento en el cuarto trimestre.

Referente a la oferta, el PIB se ampli6 0.71 » ) o
Evolucion de la Ofertay Componentes, Serie Desestacionalizada®

por ciento en el cuarto trimestre de 2016, 2010-2016/1V

(variacién porcentual respecto al trimestre inmediato anterior)

lo que implicé una pérdida de dinamismo
q [ PIB === |mportaciones ==0ferta

debido a que un trimestre atras habia

aumentado 1.05 por ciento; en cuanto a
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éstas se deterioraron dado que cayeron -2-

0.55 por ciento en el cuarto trimestre de

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

2016 cuando un periodo atrds habian  200s-100.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

subido 2.40 por ciento.

! La contribucién al crecimiento no incluye variacién de existencias (-0.18 pp) ni discrepancia estadistica (-0.33 pp),
por lo que la suma de los componentes no es igual al total del incremento del PIB.
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Tocante a la demanda, el consumo total perdio fortaleza al ampliarse 0.65 por ciento (1.21% un
trimestre atras); derivado de la menor demanda del consumo privado dado que se amplié 0.77 por

ciento (1.49% un periodo atras) y del consumo de gobierno se elevé 0.02 por ciento (0.45% antes).

La formacién bruta de capital ﬁjO se Evolucién de la Demanda y Componentes, Serie Desestacionalizada*

. ., . 8 - 2010-2016/1V
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3 4
superior al alza de 0.14 por ciento que 3
0 |
registro en el periodo julio-septiembre de -1 |
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trimestre atrds), la privada lo hizo en 0.75

1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.
Afio base 2008 =100.

por C|ent0 (1, 16% entre JullO—Septlembre Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
de 2016).

Con relacion a las exportaciones, éstas crecieron en menor medida al expandirse 1.06 por ciento

en el ultimo trimestre de 2016 cuando en el tercer trimestre habia subido 3.93 por ciento.
4. Resultados en 2016

En 2016 la oferta y demanda global tuvieron un incremento anual de 1.99 por ciento en 2016, cifra
inferior a la registrada en 2015 (4.12%).

Los componentes de la oferta presentaron la siguiente variacidon anualizada: el PIB crecié 2.30 por

ciento y las importaciones aumentaron 1.11 por ciento (2.63 y 8.64%, respectivamente, en 2015).

Los elementos de la demanda mostraron el siguiente comportamiento: el consumo privado tuvo
un incremento de 2.79 por ciento (2.25% antes); el consumo del gobierno general aumenté 1.14
por ciento (2.29% en 2015), por lo que el alza en el consumo total fue de 2.56 por ciento (2.26%
un afo atras); la formacidn fruta de capital fijo se elevd 0.39 por ciento (4.24% en 2015); la privada
crecid 2.22 por ciento y la publica bajé 9.19 por ciento (8.03 y —11.96, en ese orden, un periodo
antes); en tanto que las exportaciones tuvieron un incremento de 1.22 por ciento (10.30% un afio

atras).
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Contribucion al crecimiento

Contribucion al Crecimiento del PIB, 2015 - 2016
(puntos porcentuales)

Para 2016, del 2.30 por ciento del

crecimiento del PIB, las exportaciones 7 g
6 | Ijixportaaon.d'e
contribuyeron con 0.43 pp, el consumo bienesy servicios
5 | 3.41 5 Cf)nsumo
total lo hizo con 2.00 pp (1.87 pp del , | privado
= Consumo de
privado y 0.12 pp del publico); por su 3 - gobierno
- ® Inversion privada
parte, la formacién bruta de capital fijo
1 - PIB H Inversion publica
(inversidn) aportd sélo 0.09 pp (0.41 pp de 0 2.30% |
Importacién de
la privada y —0.32 pp de la publica); y las -1 - i bienes y servicios
. . . = Variacién de
importaciones contribuyeron de manera 2 =2.85 existencias
. 2 -3 3 Discrepancia
negativo con 0.39 pp. ) | -049 estadistica
2015 2016
5' Expectativa de CreCimientO Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Por otra parte, el banco Scotiabank en sus Perspectivas Econémicas (Proyecciones de Oferta y Demanda
Agregada), estimé que la economia mexicana tendra un incremento de 1.42 por ciento en 2017
ante un aumento del consumo total de 1.64 por ciento (el privado de 1.92% y el publico de —
0.15%), por una reduccion de inversién de 2.60 por ciento y un aumento de las exportaciones de

2.60 por ciento; en tanto que las importaciones se elevarian 3.15 por ciento.

Del prondstico realizado por Scotiabank, se considera que la contribucién del consumo total al
producto seria de 1.28 pp (1.29 pp de la privada y -0.02 pp de la publica), las exportaciones lo
harian con 0.92 pp; por su parte, ante la disminucion de la inversidn su aportacién seria de —0.56

pp; en tanto que las importaciones restarian 1.09 pp de la dinamica nacional.
6. Consideraciones finales

De los resultados dados a conocer por INEGI se puede inferir que, en el cuarto trimestre de 2016,
el crecimiento del PIB estuvo determinado, principalmente, por el dinamismo de la demanda
interna (consumo e inversién) al tener la mayor aportacién al crecimiento del PIB nacional (2.31
pp), por separado el consumo lo hizo con 2.08 pp y la inversién con 0.23 pp. Por su parte, la

contribucién de la demanda externa (exportaciones) fue de 0.75 pp.

2 La contribucién al crecimiento no incluye variacién de existencias (-0.07 pp) ni discrepancia estadistica (0.25 pp), por
lo que la suma de los componentes no es igual al total del incremento del PIB.
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En su reciente Minuta de Politica Monetaria, el Banco de México (Banxico) sefialé que, la economia
mexicana continud registrando una reactivacion en el cuarto trimestre de 2016, si bien a un menor
ritmo de expansion que en el trimestre previo; precisé que, aunque la demanda externa siguid
exhibiendo una mejoria y el consumo privado preservd una trayectoria positiva, persistio la

debilidad del desempefio de la inversién.

En su ultimo Informe Trimestral, Banxico ajustd su rango de expectativa en crecimiento del PIB

nacional para 2017 y lo ubicé entre 1.3 y 2.3 por ciento (entre 1.5y 2.5% su intervalo previo).

Se aprecia que el Indicador de la Confianza Empresarial, componente complementario del sistema
de indicadores ciclicos, ha venido disminuyendo vy, en febrero de 2017, presenté siete meses de
reducciones consecutivas al ubicarse en 98.79 puntos y bajar 0.31 puntos; ademas, lleva cinco

meses sucesivos por debajo de su tendencia de largo plazo (100 puntos).

Por el lado de la demanda interna, el Banco Central anticipa una menor dinamica del mercado
laboral al augurar que el rango de generacion de empleos para 2017 se ubique entre 580 y 680 mil

puestos cuando antes lo esperaba de entre 600 y 700 mil.

El sector privado ha ajustado a la baja su previsién y en la encuesta de febrero de 2017 estimd una
generacién de 581 mil nuevos trabajadores asegurados al Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS) para el cierre de 2017 (628 mil en diciembre de 2016); no obstante, anticipa que la tasa de
desocupacion promedio sea de 4.04 por ciento en este afo, por debajo de la que preveia en
diciembre de 2016 (4.06%).

Mientras que el Indicador de la Confianza del Consumidor, componente complementario del
sistema de indicadores ciclicos, ha venido bajando y, en enero de 2017, presentd doce meses de
descensos continuos al ubicarse en 96.93 puntos y bajar 0.97 puntos; igualmente, tiene cinco

meses sucesivos por debajo de su tendencia de largo plazo (100 puntos).

Concerniente a la demanda externa, el sector privado revisé al alza su estimado de crecimiento
econdmico de Estados Unidos para 2017 de 2.19 a 2.25 por ciento de diciembre de 2016 a febrero
de 2017.

En este contexto, se prevé que la fortaleza de la actividad productiva nacional de 2017 se
encontrard impulsada por la demanda interna; si bien se anticipa que la economia global continte
presentando una recuperacién gradual ante un mejor desempefio de las economias avanzadas,
particularmente de la estadounidense (procedente de la posible adopcién de una expansion fiscal

mediante reformas a la politica tributaria, un incremento en el gasto en infraestructura y un
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conjunto de medidas de desregulacion), se tiene incertidumbre sobre la posible instrumentacion

de ciertas politicas proteccionistas comerciales, migratorias o fiscales por parte de la nueva

administracion en Estados Unidos y un proceso de normalizacion mas rapido de lo estimado de la

politica monetaria por parte de la Reserva Federal de dicho pais podria incidir en el desempefio

exportador mexicano.

Asi, se espera que la dindmica econdmica nacional esté sustentada por la demanda interna del

pais; como lo pronostica el banco Scotiabank en sus proyecciones de oferta y demanda agregada,

al anticipar una mayor aportacién del consumo total al producto, asi como por la contribucion de

la demanda externa a través de las exportaciones.

Meéxico: Oferta y Demanda Global,1 2010-2016/IV°

(millones de pesos a precios de 2008)

Ofertay Demanda Global

2
Concepto Anual 2015 2016
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 | 1 11 [\ | 1 11 [\
Producto Interno Bruto 12,277,659 12,774,243 13,287,534 13,468,255 13,773,356 14,135,513 14,460,968 13,779,933 13,968,415 14,130,079 14,663,623 14,077,650 14,329,878 14,423,621 15,012,724
Importacién de Bienes y Servicios 3,671,446 3,966,992 4,183,838 4,291,854 4,548,119 4,941,103 4,996,112 4,433,611 4,989,459 5,220,449 5,120,895 4,569,572 5,031,164 5,238,143 5,145,568

,049,105 16,741,235 17,471,372 17,760,109 18,321,475 19,076,616 19,457,080 18,213,544 18,957,874 19,350,528 19,784,518 18,647,222 19,361,042 19,661,763 20,158,292

Consumo Total 9,491,048 9,914,282 10,383,393 10,589,490 10,785,143 11,028,864 11,311,018 10,698,673 10,806,556 11,059,236 11,550,990 10,962,095 11,059,614 11,366,822 11,855,543
Consumo Privado 8,103,919 8,493,188 8,912,827 9,103,599 9,267,432 9,476,373 9,740,890 9,150,694 9,277,099 9,524,850 9,952,849 9,417,394 9,505,815 9,808,099 10,232,252
Consumo del Gobierno General 1,387,128 1,421,094 1,470,566 1,485,891 1,517,711 1,552,491 1,570,129 1,547,979 1,529,457 1,534,386 1,598,141 1,544,701 1,553,799 1,558,723 1,623,291

Formacion Bruta de Capital Fijo 2,600,823 2,804,154 2,938,195 2,892,602 2,978,390 3,104,636 3,116,757 2,901,900 3,059,960 3,170,842 3,285,840 2,917,992 3,082,134 3,147,482 3,319,418
Publica 689,546 661,532 601,743 594,073 564,581 497,030 451,359 473,043 501,092 490,616 523,370 423,529 462,567 429,889 489,452
Privada 1,911,276 2,142,622 2,336,452 2,298,528 2,413,809 2,607,605 2,665,397 2,428,857 2,558,867 2,680,226 2,762,470 2,494,463 2,619,568 2,717,593 2,829,966

Variacién de Existencias 112,436 56,148 89,993 74,462 86,736 55,226 45,080 25,830 119,334 15,773 59,968 10,510 125,057 10,572 34,182

Exportacion de Bienes y Servicios 3,636,382 3,935,141 4,164,923 4,263,510 4,560,016 5,029,692 5,090,963 4,598,493 5,031,896 5,100,534 5,387,844 4,677,451 5,038,711 5,149,861 5,497,828

Discrepancia estadistica 108,417 31,510 -105,131 -59,955 -88,810 -141,801 -106,738 -11,353 -59,872 4,143 -500,123 79,174 55,525 -12,974 -548,679

(variacién porcentual real anual)
Producto Interno Bruto 5.11 4.04 4.02 136 2.27 2.63 2.80 2.48 2.80 245 2.16 2.59 2.08 2.38
Importacion de Bienes y Servicios 20.46 8.05 5.47 2.58 5.97 8.64 o 9.51 9.61 10.24 5.45 3.07 0.84 0.34 0.48
Ofertay Demanda Global

Consumo Total 5.07 446 473 1.98 1.85 226 d 233 2.08 1.95 2.66 246 234 278 2.64]
Consumo Privado 5.67 4.80 4.94 214 1.80 225 . 220 1.99 2.02 278 291 247 297 2.81
Consumo del Gobierno General 1.71 245 348 1.04 214 229 = 3.11 2255 1.53 1.96 -0.21 1.59 1.59 1.57|

Formacion Bruta de Capital Fijo 127 7.82 4.78 =155 297 424 K 6.19 6.11 4.63 0.60 0.55 0.72 -0.74 1.02]
Puablica -0.46 -4.06 -9.04 -1.27 -4.96 -11.96 B -7.35 -6.92 -15.97 -16.33 -10.47 -7.69 -12.38 -6.48
Privada 191 12.10 9.05 -1.62 5.02 8.03 ¢ 9.30 9.10 9.54 4.61 2.70 237 139 2.44]

Exportacion de Bienes y Servicios 20.55 822 5.84 237 6.95 10.30 122 1336 11.40 11.00 6.24 172 0.14 0.97 2.04]

trimestrales con los anuales del Sistema de Cuentas Nacionales de México, con base en las Cuentas de Bienes y Servicios 2013 (cifras preliminares).
2/ Estimado porel p dio tri |

p/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2016, preliminares a partir del cuarto trimestre de 2016.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

1/ El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia indicé que las cifras de este indicador fueron revisadas al incorporarse la Gltima informacion estadistica basica disponible yrealizarse la conciliacion de los célculos
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