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Continta avanzando la demanda interna,

pero con menor dinamismo
Introduccion

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), 6érgano encargado de
medir este 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 estd integrada por el Producto Interno Bruto (PIB) y la
importacién 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.

El presente boletin describe la evolucion de la oferta y demanda global bajo cifras originales, la
contribucién de cada componente a la dinAmica del PIB, su marcha bajo cifras ajustadas por
estacionalidad y consideraciones finales.

1. Evolucioén reciente
1.1 Cifras originales

Durante el primer trimestre de 2018, la oferta y demanda global de bienes y servicios tuvo un
crecimiento anual de 2.42 por ciento, cifra menor a la registrada en el mismo periodo de 2017
(4.41%).

Por el lado de la oferta, en el primer trimestre de 2018, el PIB registr6 un incremento de 1.30 por
ciento (3.25% un afio atras), el cual se explicé, principalmente, por el desempefio de la demanda
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En tanto que las exportaciones totales bese2013=100.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
aumentaron 1.60 por ciento en el primer
trimestre de 2018 (9.25% un afio atras).

1.2 Contribucion al crecimiento

Entre enero y marzo de 2018, del 1.30 por ciento del crecimiento del PIB,! el consumo total
contribuy6 con 1.82 puntos porcentuales (pp) (1.69 pp del privado y 0.13 pp del publico), las
exportaciones lo hicieron con 0.56 pp; por su parte, la formacion bruta de capital fijo (inversion)

1 La contribucion al crecimiento no incluye variacién de existencias (0.22 pp) ni discrepancia estadistica
(0.34 pp), por lo que la suma de los componentes no es igual al total del incremento del PIB.
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1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se
T H H H . puede modificar. Afio base 2008 =100.
habla reQIStradO una ba]a de 001 por ClentO, Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
mientras que la parte publica elevé su
dinamica al avanzar 4.61 por ciento (3.41% un trimestre atras), la privada despunt6 al crecer 3.03

por ciento (-0.45% entre octubre-diciembre de 2017).

Con relacién a las exportaciones, éstas desmejoraron al ascender 2.55 por ciento en el primer
trimestre de 2018 cuando en el ultimo cuarto de 2017 se habian subido 4.11 por ciento.
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2. Expectativa de crecimiento

El banco Scotiabank en sus Perspectivas Econdémicas (Proyecciones de Oferta y Demanda
Agregada), estimo6 que la economia mexicana tendra un incremento de 2.02 por ciento en 2018
ante un aumento del consumo total de 2.71 por ciento (el privado de 2.94% y el publico de 1.40%),
por una reduccion de inversion de 0.77 por ciento y un aumento de las exportaciones de 5.73 por
ciento; en tanto que las importaciones se elevarian 4.72 por ciento.

Del prondstico realizado por Scotiabank, se considera que la contribucién del consumo total al
producto seria de 2.14 pp (1.97 pp de la privada y 0.16 pp de la publica), las exportaciones lo
harian con 2.0 pp; por su parte, la inversion aportaria -0.16 pp; en tanto que las importaciones
restarian 1.69 pp de la dindmica nacional.

Para 2019, prevé un avance del PIB de 2.51 por ciento como consecuencia de una ampliaciéon del
consumo total de 2.71 por ciento (el privado de 2.84% y el publico de 2.0%), por un incremento de
inversion de 1.22 por ciento y un aumento de las exportaciones de 4.90 por ciento; en tanto que
las importaciones se elevarian 3.73 por ciento.

Para 2019, la contribucién del consumo total seria de 2.15 pp (1.92 pp de la privada y 0.23 pp de
la publica), las exportaciones lo harian con 1.78 pp; por su parte, la inversién aportaria 0.24 pp; en
tanto que las importaciones restarian 1.37 pp de la dinAmica nacional.

3. Indicadores de apoyo

En su reciente Informe Trimestral de Inflacion, Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
. . - Variacion %, Serie Original y Tendencia-Ciclo, 2013 - 2018 / Marzo
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principalmente pOf |a recuperaci()n de |a 1/ Cifras originales, preliminares a partir de ene-15. Afio base 2013=100.

’ 2/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nuevainformacion laserie se puede modificar.
demanda de SeerClOS que pudO haber Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
reflejado el desvanecimiento de los efectos adversos de los sismos ocurridos en septiembre de
2017; en tanto que el consumo de bienes mostré un desempefio débil. Mientras que la inversion
presentd una reactivacion como reflejo del repunte de la inversion en construccién asociado, en
buena medida, a los esfuerzos de reconstruccion posteriores a los sismos de septiembre, a la
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mayor edificacion en algunas entidades de la region norte del pais, a ciertos proyectos de
infraestructura publica y a la reciente recuperacion de la inversion en maquinaria y equipo.

En particular, precisé que las exportaciones manufactureras continuaron exhibiendo una marcada
tendencia creciente, tanto las dirigidas a Estados Unidos, como las canalizadas al resto del mundo,
de manera congruente con el continuo fortalecimiento de la actividad econdmica internacional; asi,
dicho comportamiento se observé tanto por las exportaciones automotrices como por las no
automotrices. Por su parte, las exportaciones petroleras mostraron un aumento, aunque aun se
sitian en niveles inferiores a los registrados antes de la caida de los precios del petroleo a
mediados de 2014.

Remesas Familiares, 2015 - 2018 / Abril
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mismo periodo de 2017. Empero, es de

sefalar que, en el mismo lapso, el promedio 1400 N “
del tipo de cambio nominal Fix? fue de 18.6653 u (| B u‘“ 0
pesos por doélar (ppd), lo que implic6 una 1,000 5
apreciacion de 6.58 por ciento con respecto al '
promedio observado durante el mismo lapso
de 2017 (19.9799 ppd).

2,600
20

2,200 15

1,800 10

(millones de ddlares)
(variacién porcentual anual)

ene-15
abr-15
jul-15
oct-15
ene-16
abr-16
jul-16
oct-16
ene-17
abr-17
jul-17
oct-17
ene-18
abr-18

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

Se aprecia que el Indicador de la Confianza Empresarial, componente complementario del sistema
de indicadores ciclicos, ha venido disminuyendo y, en mayo de 2018, presentd dos meses de bajas
consecutivas al ubicarse en 100.65 puntos y disminuir 0.02 puntos; empero, tiene once meses
sucesivos por arriba de su tendencia de largo plazo (100 puntos).

Por el lado de la demanda interna, el Banco Central anticipa que se mantenga la dinamica del
mercado laboral, al augurar que el rango de generacion de empleos para 2018 se ubique entre
680 y 780 mil puestos, igual que lo esperaba antes.

En los Ultimos meses, el sector privado ha ajustado al alza su prevision de generacion de empleo
y en la encuesta de mayo de 2018 estim6 sea de 721 mil nuevos trabajadores asegurados al
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) para el cierre de 2018 (696 mil en diciembre de 2017);
asi, anticipa que la tasa de desocupacion promedio sea de 3.43 por ciento en este afio (4.55% en
el ultimo mes de 2017).

2 Tipo de cambio pesos por délar de Estados Unidos, para solventar obligaciones denominadas en moneda
extranjera, fecha de liquidacién y cotizaciones promedio.
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Por otra parte, el Indicador de la Confianza del Consumidor, componente complementario del
sistema de indicadores ciclicos, comenzd a
disminuir y, en abril de 2018, presentd una
elevacibn después de cinco meses de
reducciones continuas; en el cuarto mes se situo
en 100.04 puntos y subié 0.01 puntos; aunque
lleva nueve meses por arriba de su tendencia de
largo plazo.

PIB! de Estados Unidos, 2010 - 2019
(variacidn % real trimestral anualizada)

2.86

Concerniente a la demanda externa, el sector
privado revisé al alza su estimado de
crecimiento econémico de Estados Unidos; para
2018 fue de 2.43 por ciento que anunciaba en 1 Cifra ajustadas por estacionalidads afo base 2009-100.

diciembre de 2017 a 2.72 por ciento en mayo de 2 cuesta soore las Expectativas de los Especilistas en Economia del sector
2018. Mientras que para 2019, la expansion e faooace por e, CErP con datos del US. Depertment of Commerce, Bureau of
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ciento.
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7 . . 7z 1 | | | | 1 1
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crecimiento de 3.9 por ciento 18
tanto en 2018 como en 2019 2. PMI de manufacturas 3. Confianza de los
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) ) o dos emergentes
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fiscal expansiva de Estados 4. . . . . . § .o . o M g
Unidos. 2012 13 14 15 16 Feb. 2012 13 14 15 16  Mar.

18 18

» Fuente: Fondo Monetario Internacional.
En tanto que la recuperacion

parcial de los precios de las materias primas propiciara que las condiciones mejoren
paulatinamente en los paises que las exportan. El crecimiento del comercio y la inversion siguen
siendo importantes factores que impulsan la recuperacion mundial.
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El FMI estimé que la economia mexicana crezca 2.3 por ciento en 2018, cifra igual a su estimacion
de enero; para 2019 prevé un mayor desempefio al estimar un alza de 3.0 por ciento, igual a la
gque habia anunciado antes. Lo que resultaria de la aplicacion de ciertos aspectos del variado
programa de reformas aprobado hace cinco

- Evolucion del Producto Interno Bruto de México, 2010-2019
afnos progresa adecuadamente, entre otros (variacion porcentual real anual)
ambitos en los sectores energético,
financiero y de telecomunicaciones. Por lo e
gue el Fondo indicé que, en estos ambitos, ~  ~ ~ e !
deberia darse prioridad a iniciativas que 3.0
eliminen las principales restricciones a la 2.262
inversion e impulsen el crecimiento a
mediano plazo, como son la aplicacién de
reformas judiciales para luchar contra la
CorrUpCién y fomentar el imperio de Ia Iey’ aSi ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ ‘ 2018 2019
como reformas del mercado de trabajo U e o tmive e os topecalvias an Ecanomis o Sector s, mayo e 2015.
ayuden a reducir la informalidad.

mm——————————

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI, Banxicoy FMI.

4. Consideraciones finales

Los resultados dados a conocer por INEGI mostraron que la oferta y demanda global de bienes y
servicios perdié dinamismo en el primer trimestre de 2018; empero, suméd 33 trimestres de
aumentos consecutivos y mantiene una tendencia al alza que inicié desde 2010. Ademas, en ese
periodo, el crecimiento del PIB estuvo determinado, principalmente, por el dinamismo de la
demanda interna mientras que la participacion de la demanda externa (exportaciones) apoy6 en
menor medida. Con cifras ajustadas por estacionalidad, la oferta y demanda global de bienes y
servicios elevé su dinamismo y registré su novena alza consecutiva.

En este contexto, se prevé que la fortaleza de la actividad productiva nacional de 2018 y 2019 se
encontrard impulsada tanto por la demanda interna como externa.

Por el lado de la demanda interna, el banco Scotiabank anticipé una mayor aportaciéon de la
demanda interna (consumo e inversion), como principal fuente de crecimiento para este afio; no
obstante, recientemente la confianza del consumidor y la empresarial han disminuido.

Por el lado de la demanda externa, ésta proseguira complementando el dinamismo econémico, el
FMI estim6 que la economia mundial continuara aumentando a ritmo constante y el sector privado
anuncia una mayor dinamica de la economia de Estados Unidos que, se pronostica, incida en la
economia mexicana a través de las exportaciones manufactureras hacia Norteamérica.
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Oferta y Demanda Global de Bienes y Servicios, 2010 - 2018 / | Trimestre”

(7))

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 12017 112017 1112017 IV 2017 12018 ()

Concepto - - (&]
(millones de pesos a precios constantes de 2013) =

Producto Interno Bruto 14,947,795 15,495,334 16,059,724 16,277,187 16,733,655 17,283,856 17,784,718 18,147,787 17,759,179 18,133,628 17,943,822 18,754,521 17,990,439 o]
Importacion de bienes y servicios 4,646,939 4,908,005 5,173,850 5,283,449 5,596,153 5,927,406 6,100,728 6,495,303 6,104,903 6,401,461 6,677,749 6,797,097 6,452,087 =]
Oferta y Demanda Global 19,594,733 20,403,339 21,233,574 21,560,636 22,329,808 23,211,262 23,885,446 24,643,090 23,864,082 24,535,089 24,621,570 25,551,618 24,442,527 =5
Consumo 11,904,929 12,298,953 12,606,210 12,803,666 13,082,727 13,421,409 13,898,892 14,258,566 13,821,932 14,097,387 14,308,209 14,806,735 14,144,924 %
Privado 10,051,696 10,389,467 10,632,504 10,819,251 11,046,457 11,346,412 11,776,474 12,133,777 11,706,775 11,962,419 12,229,337 12,636,577 12,007,369 N
Gobierno 1,853,233 1,909,485 1,973,706 1,984,415 2,036,270 2,074,997 2,122,418 2,124,788 2,115,157 2,134,968 2,078,872 2,170,157 2,137,555 c
Formacion bruta de capital fijo 3,162,931 3,411,149 3,579,231 3,459,304 3,565,379 3,743,943 3,784,210 3,726,910 3,635,973 3,649,122 3,762,637 3,859,911 3,691,823 m
Privada 2,322,237 2,614,049 2,850,109 2,741,659 2,864,073 3,117,555 3,179,349 3,161,945 3,130,105 3,137,677 3,191,123 3,188,877 3,153,803 o—
Publica 840,695 797,100 729,122 717,644 701,306 626,387 604,860 564,965 505,868 511,444 571,514 671,033 538,020 o
Variacion de existencias 172,382 139,543 161,079 201,987 159,803 142,059 151,500 144,339 230,942 181,939 53,790 110,686 270,110 m
Exportacion de bienes y servicios 4,380,975 4,718900 5,026,786 5,095,680 5,451,483 5,910,192 6,116,450 6,350,096 6,228,746 6,381,036 6,146,698 6,643,904 6,328,531 —
Discrepancia estadistica -26,483 -165,207 -139,732 0 70,416 -6,341 -65,605 163,179 -53,510 225,605 350,236 130,383 7,138 ()
(variacion porcentual real anual) w

Producto Interno Bruto 5.12 3.66 3.64 1.35 2.80 3.29 2.90 2.04 3.25 1.84 1.59 1.54 1.30 (o)
Importacion de bienes y servicios 17.06 5.62 5.42 2.12 5.92 5.92 2.92 6.47 7.92 5.31 5.48 7.28 5.69 pm
Oferta y Demanda Global 7.72 4.13 4.07 1.54 3.57 3.95 2.90 3.17 4.41 2.72 2.62 3.00 2.42 -
Consumo 3.39 331 2.50 1.57 2.18 2.59 3.56 2.59 2.95 2.89 2.49 2.05 2.34 ...N
Privado 3.59 3.36 2.34 1.76 2.10 2.72 3.79 3.03 3.16 3.43 3.12 2.46 2.57 Ll
Gobierno 2.28 3.04 3.36 0.54 2.61 1.90 2.29 0.11 1.82 -0.06 -1.06 -0.22 1.06 ()}
Formacion bruta de capital fijo 4.71 7.85 493 -3.35 3.07 5.01 1.08 -1.51 0.12 -3.00 -0.65 -2.43 1.54 o)
Privada 6.95 12.57 9.03 -3.81 4.46 8.85 1.98 -0.55 113 -1.19 0.28 -2.32 0.76 (o)
Publica -0.99 -5.19 -8.53 -1.57 -2.28 -10.68 -3.44 -6.60 -5.69 -12.80 -5.56 -2.94 6.36 "
Variacién de existencias 67.71 -19.05 15.43 25.40 -20.88 -11.10 6.65 -4.73 -13.12 -9.30 -3.88 32.39 16.96 c
Exportacion de bienes y servicios 22.36 7.71 6.52 1.37 6.98 8.41 3.49 3.82 9.25 4.51 -0.40 2.42 1.60 &

p/ Cifras originales; revisadas a partir del primer trimestre de 2016 y preliminares a partir del primer trimestre de 2018. Afio base 2013 = 100.
_Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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