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Indicador Global de la Actividad crece menos, pero
mantiene tendencia al alza

1. Introduccion

Para analizar la evolucidon econdmica y su posible trayectoria, el Instituto Nacional de Estadistica
y Geografia (INEGI) utiliza el Indicador Global de la Actividad Econédmica (IGAE); dicha variable
tiene el objetivo de ofrecer informacidn reciente sobre la situacion productiva del pais y, con ello,

anticipar el posible comportamiento del Producto Interno Bruto (PIB).

La importancia del IGAE consiste en que puede considerarse como una medicién mensual
aproximada del PIB, por lo que es un indicador de tendencia o direccién de la economia mexicana
en el corto plazo; no obstante, es de recordar que incorpora informacidén 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
!
agosto de 2017 dado a conocer por INEGI; ademas, expone las principales variables econdmicas

gue le dieron sustento, incluyendb\una perspectiva de su posible tendencia; por ultimo, se agregan
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2. Evolucion de la economia real

|nfer|or a la que se registré en el mismo mps de 2016 (3.02%); empero, representd su cuarta alza
consecutiva y mantiene una tendencia ?it:endente. Dicho avance fue producto de la dinamica
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Las terciarias (servicios) perdieron fortaleza
dado que su crecimiento transité de una
ampliacidon de 4.34 por ciento en agosto de
2016 a un alza de 4.04 por ciento en el mismo
mes de 2017; lo que se explicé por la menor
dindmica de la mayoria de sus sectores,
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caida de 0.90 y 0.20 por ciento, respectivamente, a una subida de 0.33 y 0.98 por ciento, en ese
orden, de julio a agosto de 2017; ello pese a las actividades primarias que aminoraron su

deterioro al ir de una disminucién de 1.57 por ciento a una reduccion de 0.97 por ciento.
3. Cifras acumuladas

Durante el perlodo enero-agosto de 2017, el Indicador Global de la Actividad Econdmica, Total y por Actividad
IGAE tuvo un crecimiento real de 2.08 por Econdémica, 2016 - 2017 / Enero-Agosto*
(variacion porcentual anual)
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deterioraron al bajar 0.44 por ciento (0.17%  2008=100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.
mismo lapso de 2016); ello pese a las

terciarias que mejoraron su dinamismo al elevarse 3.45 por ciento (3.41% un afio atras).

Con cifras desestacionalizadas, la actividad productiva crecié menos al marchar de una adicién
de 1.52 por ciento en el periodo mayo-diciembre de 2016 a una elevacién de 1.30 por ciento en

enero-agosto de 2017.
4. Principales fuentes de crecimiento

La actividad productiva observada en el octavo mes de 2017 se vio influida, en parte, por el

desempeiio de la demanda interna, la cual se reflejé en:

Los ingresos de las empresas comerciales al por menor se deterioraron; en agosto de 2017
registraron un decremento de 0.17 por ciento (8.88% un afio atrds). En tanto que, en términos
ajustados por estacionalidad, perdieron dinamismo al subir 0.23 por ciento en el octavo mes de
2017 (0.25% en julio de 2017).

En el octavo mes de 2017, la Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales
(ANTAD) informd que las ventas en comercios afiliados con mds de un afio de operacién (sin incluir
nuevas tiendas) tuvieron una reduccién real anual de 2.50 por ciento, mientras que un ano atras

habian bajado 1.0 por ciento; para septiembre de 2017 aminoré su deterioro al bajar 0.70 por
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ciento (2.56% un afo atras). En lo referente a las tiendas totales (todas las tiendas, incluyendo las
aperturas de los Ultimos doce meses), éstas registraron una expansién real anual de 0.60 por ciento
en agosto de 2017, aunque dicho dato fue inferior al que exhibié un afio atras (2.02%); mientras

que, para septiembre, avanzo 2.78 por ciento (6.25% un afio atras).
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

positivo, pero diferenciado, de sus componentes: el gasto en bienes importados se dinamizé al

elevarse 9.96 por ciento en julio de 2017 (-8.59% un afio atrds) y la menor fortaleza de la demanda

de servicios locales, que subieron 3.78 por ciento en el séptimo mes de 2017 (4.39% en julio de

2016) y la pérdida de dinamismo del consumo de bienes nacionales que aumenté 0.54 por ciento

(2.10% en el mismo mes de 2016).

Aunque bajo cifras ajustadas por estacionalidad, el consumo en el mercado interior se deterioro
al registrar una reduccién de 0.01 por ciento en el séptimo mes de 2017 ya que en junio se habia

elevado 0.24 por ciento.

Empero, en julio de 2017, la inversidn fija bruta tuvo un decremento real anual de 2.52 por ciento,
lo que implicé un menor deterioro dado que en el mismo mes de 2016 habia bajado 5.25 por

ciento.

El resultado de julio se explicd por el mayor deterioro de la inversidn en construccion, que marchd
de una baja de 4.84 por ciento en julio de 2016 a una disminucién de 5.33 por ciento en julio de
2017; ello pese a que la inversion en maquinaria y equipo mejoré dado que transitd de un

descenso de 5.86 por ciento a un incremento de 1.75 por ciento de julio de 2016 a julio de 2017.

Ademas, con cifras desestacionalizadas, la inversion cayé menos: pasdé de una disminucién
mensual de 2.03 por ciento en junio de 2017 a una reduccidon de 1.50 por ciento en julio. Lo
anterior, debido al comportamiento mixto de sus principales elementos; la inversidn en

construccion se deteriord y el gasto en maquinaria y equipo se fortalecio.
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Ademads, mejoro la confianza del consumidor al presentar su segundo incremento después de
dieciocho meses consecutivos de permanecer en terreno negativo. El indice de Confianza del
Consumidor (ICC) registré un crecimiento anual de 6.05 por ciento en el noveno mes de 2017,
mientras que en el mismo periodo 2016 habia bajado 7.11 por ciento. Lo anterior debido al mejor
desempeiio de sus cinco 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

afio, tuvo un alza anual de 9.30 por ciento en septiembre de 2017 (-4.50% en el noveno mes de

2016).
Trabajadores Asegurados en el IMSS, Permanentes y Eventuales Urbanos?
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En lo que respecta al impulso ProveNIENTE A€  fue riberado por ol CErpeon datos del 1SSy la Secretariadel Trabajo y Prevision Social,

la demanda externa, las exportaciones no petroleras presentaron un alza anual de 10.62 por
ciento en el octavo mes de 2017 (5.44% en el mismo periodo de 2016); en particular, las
manufactureras tuvieron un aumento de 10.72 por ciento (4.80% un afo atras). Bajo cifras
ajustadas por estacionalidad; en agosto de 2017, las exportaciones no petroleras registraron un
aumento de 2.43 por ciento, cuando un mes atras habian bajado 2.49 por ciento; en tanto que las

manufactureras se elevaron 2.34 por ciento (-2.69% en julio).

Cabe destacar que dicha actividad exportadora se ve influida por el comportamiento del sector
industrial de Estados Unidos que, en septiembre de 2017, se elevé 0.28 por ciento mensual
(-0.73% en agosto), lo que se explicé a que las secuelas de los huracanes Harvey e Irma comenzaron
a ceder y que la construccién y los servicios repuntaron. En tanto que la produccién manufacturera
crecié 0.1 por ciento (-0.2% antes), mientras que la de autos y partes avanzé 0.1 por ciento (3.6%
en el octavo mes), los servicios publicos crecieron 1.5 por ciento (-4.9% anteriormente) y la mineria

se amplid 0.4 por ciento (-0.2% en agosto); principalmente.

Asimismo, en cuanto al mercado laboral estadounidense, éste mejorg; la tasa de desempleo bajo
a 4.2 por ciento, por debajo de la observada en el octavo mes (4.4%) y a la registrada un afio atrds
(4.9%); empero, el empleo cayd, las ndminas no agricolas bajaron en 33 mil en septiembre de 2017,

por primera vez en siete afios ya que los huracanes Harvey e Irma dejaron a trabajadores
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desplazados temporalmente desempleados y retrasaron las contrataciones; no obstante, durante
los primeros nueve meses del afio se observaron en promedio 148 mil nuevas plazas por mes, cifra

inferior a las 200 mil generadas en promedio durante el mismo lapso de 2016.

Las exportaciones nacionales también se vieron influidas por la evolucién del tipo de cambio del
peso frente al ddlar; el tipo de cambio nominal FIX tuvo una apreciacion de 7.0 por ciento al cerrar
en 18.1590 pesos por doélar (ppd) el 29 de septiembre de 2017, esto es, 2.4604 ppd menos con
relacién a su valor de cierre de diciembre de 2016 (20.6194 ppd).

5. Economia real y finanzas publicas

Bajo este contexto, se observa que el Impuesto Sobre la Renta (ISR) total registré un incremento
real anual de 4.49 por ciento en el periodo enero-agosto de 2017, tasa inferior a la que mostrd en
el mismo periodo de 2016 (12.61%).

En lo que toca al Impuesto al Valor Agregado (IVA), éste mostrd un avance real de 3.68 por ciento

entre enero y agosto de 2017 (4.64% un afio atras).

Por su parte, el Impuesto Especial Sobre Produccién y Servicios (IEPS) presentd una reduccion de
14.30 por ciento (18.45% en el mismo lapso de 2016).

Mientras que el Impuesto a las Importaciones bajé 0.88 por ciento (13.04% en 2016).

Sin embargo, resalta que el ISR superd al monto programado en 8.05 por ciento para el periodo
enero-agosto de 2017; en cuanto al IVA éste fue mayor en 5.97 por ciento de lo esperado vy el
impuesto a las importaciones superé en 13.59 por ciento lo proyectado. Por el contrario, IEPS se

situd por abajo de lo programado en 10.36 por ciento.
6. Perspectivas de la actividad productiva

Los componentes del Sistema de Indicadores Ciclicos, dados a conocer por el INEGI revelaron que,
en el séptimo mes de 2017, el indicador coincidente (que refleja el estado general de la economia
mexicana) se deteriord al registrar un valor de 99.82 puntos y disminuir 0.08 puntos, lo que
implicd que se ubicara por tercera vez por debajo de su linea de tendencia de largo plazo después

de haber permanecido siete meses consecutivos por arriba de ésta.

Por su parte, en agosto de 2017, el indicador adelantado (cuya funcidon es la de anticipar la posible

trayectoria del estado general de la economia) aumenté por octava vez sucesiva; se situé en
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100.50 puntos y se amplid 0.17 puntos; ademads, se colocd por tercer mes sucesivo por encima de

su tendencia de largo plazo

Por su lado, la expectativa sobre el crecimiento econémico nacional del sector privado,
encuestado en septiembre de 2017 por el Banco de México, fue de una tasa de 2.10 por ciento
para 2017, dato superior al 1.49 por ciento pronosticado en febrero; dicha cifra se encuentra
dentro del intervalo previsto en los Criterios Generales de politica Econdmica 2018 (CGPE) (2.0-
2.6%).

Para 2018, el sector privado pronostica que el PIB crezca 2.22 por ciento, cuando en febrero
notificaba fuera de 2.09 por ciento; cantidad que se situa dentro del rango anticipado en los CGPE
(2.0-3.0%).

6. Consideraciones finales

La economia mexicana continlla avanzando y mantiene una tendencia positiva, aunque en
agosto perdié dinamismo fue su cuarta alza consecutiva. Asi, 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 productiva repuntd al aumentar mas. Bajo este contexto, el
sector privado anticipé que el PIB nacional se haya mantenido en terreno positivo durante el

tercer trimestre de 2017 y pronosticé que haya crecido 1.98 por ciento anual (1.43% en febrero).

En los primeros ocho meses de 2017, el IGAE se elevé 2.08 por ciento anual (2.25% mismo lapso
de 2016); en términos desestacionalizados, avanzé 1.30 por ciento (1.52% entre mayo y
diciembre de 2016).

Por otra parte, el sector privado estimé que la economia crezca 2.10 por ciento en 2017, ritmo
menor al observado en 2016 cuando avanzd 2.29 por ciento. Para 2018 prevé repunte y ascienda
2.22 por ciento, pero sin alcanzar la dindmica de 2016; ambas estimaciones se encuentran dentro
del intervalo dado a conocer por la SHCP en los CGPE (2.0-2.6% en 2017 y 2.0-3.0% en 2018).

En su documento Perspectivas de la economia mundial, en busca del crecimiento sostenible:
Recuperacion a corto plazo, desafios a largo plazo, el Fondo Monetario Internacional (FMI)
sefiald que continua cobrando fuerza el repunte ciclico mundial que empezé a mediados de 2016
procedente de una aceleracion del crecimiento en Europa, Japdn, China, Estados Unidos vy
economias emergentes de Asia; ademds, manifesté la existencia de condiciones financieras
favorables en todo el mundo y que no se avizora volatilidad en los mercados financieros en el

futuro; ademds, anticipa que la Reserva Federal continuard avanzando en su proceso de
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normalizacion monetaria y que el Banco Central Europeo esta préximo a iniciar el suyo. Por lo
anterior, el Fondo ajustd al alza las proyecciones de crecimiento mundial para 2017 y 2018 a 3.6
y 3.7%, respectivamente (3.5 y 3.6%, en ese orden, en abril), tasas de crecimiento superiores al

3.2% registrada en 2016 (la mas baja desde la crisis financiera internacional).

Empero, el FMI manifestd la existencia de riesgos que estan, en general, equilibrados a corto plazo,
pero a mediano plazo se inclinan a la baja. Al alza destaca que el impulso de la actividad econédmica
podria resultar mds duradero de lo esperado bajo un contexto de firme confianza de los

consumidores y las empresas. A la baja estan:

e Deterioro mas rapido y sustancial de las condiciones financieras mundiales (normalizacién de
politica monetaria de Estados Unidos y otras economias mas rapidas de la estimada o

descompresidn de las primas de riesgo).

e Trastornos financieros en las economias de mercados emergentes (como sistema financiero de
China).

e Persistencia de la baja inflacién en las economias avanzadas.

e Incertidumbre sobre la evolucién de las politicas regulatoria y fiscal en Estados Unidos.
e Posible adopcidn de restricciones al comercio internacional.

¢ Negociacion de la relacién entre el Reino Unido y la UE después del brexit.

e Repliegue de las mejoras logradas en el ambito de la regulacidn y la supervisidn financiera desde

la crisis financiera internacional.

e Factores no econdmicos (tensiones geopoliticas, desavenencias politicas internas, gobernanza

débil, corrupcién y fendmenos meteoroldgicos extremos).

En cuanto a México, el FMI ajusté al alza su estimacién de crecimiento econdmico de 2017 a 2.1
por ciento en 2017 (1.7% en abril), lo que se debe al mejor desempenio de la actividad productiva
de lo previsto durante los dos primeros trimestres del afo y por la recuperacion de la confianza
del mercado financiero; ello pese la incertidumbre en torno a la renegociacién del Tratado de Libre

Comercio de América del Norte y de la revisidn a la baja de la actividad econdmica estadounidense.

No obstante, para 2018 el FMI prevé que la economia crezca 1.9 por ciento (2.0% anunciado
anteriormente). Empero, supone que, a mediano plazo, la implementacién integral de los planes

de reforma estructural elevard el crecimiento a 2.7 por ciento.
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En adicion a lo anterior, el sector privado considera que entre los principales factores que podrian

limitar el ritmo de la actividad econdmica, por orden de importancia, estan:

e Problemas de inseguridad publica.

e Plataforma de produccién petrolera.

e Incertidumbre politica interna.

e Debilidad del mercado interno.

e Presiones inflacionarias en el pais.

Indicador Global de la Actividad Econdmica y Componentes, 2016-2017"

(variacion % real anual) (variacién % mensual)?
Concepto 2016 2017 2017
Agosto Ene-ago. Agosto Ene-ago. Julio Agosto

Total 3.02 2.25 2.26 2.08 -0.63 0.77

Actividades primarias 9.22 2.90 -4.13 2.58 -1.57 -0.97

Actividades secundarias 0.31 0.17 -0.50 -0.44 -0.90 0.33

Mineria -8.48 -4.87 -9.66 -9.92 -1.91 -2.29
Generacion, transmisién y distribucidn de energia
eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos

al consumidor final 3.20 3.65 -0.58 -1.13 0.82 -0.49

Construccién -0.19 1.44 -1.63 -0.73 -1.77 0.31

Industrias manufactureras 3.74 1.22 3.32 343 0.34 0.52

Actividades terciarias 4.34 341 4.04 3.45 -0.20 0.98

Comercio 3.91 2.43 3.74 2.98 -0.35 -0.02
Transportes, correos y  almacenamiento;

Informacién en medios masivos 6.42 5.66 6.15 4.80 0.38 1.26

Servicios financieros y de seguros; Servicios
inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e
intangibles 4.29 3.69 3.88 4.19 0.26 0.47
Servicios profesionales, cientificos y técnicos;
Direcciéon de corporativos y empresas; Servicios
de apoyo a los negocios y manejo de desechos y

servicios de remediacion 5.98 5.39 6.53 4.16 -2.15 3.28
Servicios educativos; Servicios de salud y de
asistencia social 2.19 1.12 1.85 1.71 0.31 -0.17

Servicios de esparcimiento culturales vy
deportivos, y otros servicios recreativos; Otros

servicios excepto actividades del Gobierno 8.95 7.08 0.73 1.64 -0.60 0.63
Servicios de alojamiento temporal y de
preparacién de alimentos y bebidas 0.51 391 7.60 4,74 -0.47 0.68

Actividades legislativas, gubernamentales, de

imparticion de justicia y de organismos

internacionales y extraterritoriales 1.76 -0.87 -0.23 0.27 -0.41 0.49
1/ Cifras revisadas a partir de julio de 2017, preliminares a partir de agosto de 2017.

2/ Serie desestacionalizada.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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