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Boletin: Evolucion de la Demanda Interna

Avanza la demanda interna,

pero pierde dinamismo
1. Introduccion

Uno de los principales motores de crecimiento econémico nacional es la demanda interna,*por lo
gue en este boletin se da cuenta de los principales elementos de dicha demanda, tanto en series
originales como ajustadas por estacionalidad, y se expone la evolucién de las variables que han
determinado su progreso, su relacion con las finanzas pulblicas; ademas, se presentan las
perspectivas sobre su tendencia futura y se apuntan algunas consideraciones finales.

2. Consumo

El gasto total realizado por los Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
Variacién %, Serie Originaly Tendencia-Ciclo, 2014 - 2018 / Mayo

hogares en bienes y servicios de
consumo mantuvo una tendencia al
alza, aunque redujo su dinamismo;
el Indicador Mensual del Consumo
Privado en el Mercado Interior
(IMCPMI) pas6 de un aumento de 5.17
por ciento en mayo de 2017 a un
crecimiento de 2.62 por ciento en el ‘ ‘ ‘ ‘
mismo mes de 2018, lo que implicé 59

meses de incrementos consecutivos. g é R

[ lvariacién % anual == e= Originail === Tendencia-cicl

LO anterior se deblé al avance 1/ Cifras originales, preliminares de ene-16. Afio base 2013=100.
2/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede
diferenciado de sus componentes: el  modificar
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
consumo de bienes nacionales
disminuy6 su dinamismo al avanzar 3.27 por ciento en mayo de 2018 (3.79% en el quinto mes

de 2017); la demanda de servicios locales redujo su fortaleza al subir 2.63 por ciento (4.67%
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! De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), la demanda interna es la cantidad de
mercancia que el mercado doméstico (dentro del pais) desea y estd en capacidad de adquirir.
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un afio atras). En tanto que el gasto en bienes importados se deterior6 dado que cay6 0.09
por ciento en el quinto mes de 2018 (13.80% hace doce meses).

No obstante, con cifras ajustadas Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior

por estacionalidad, el consumo en el 2017 - 2018 / Mayo
) ; ) , ) (variacion % anual)’ (variacion % mensual)®
mercado interior mejoro al reglstrar Concepto 2017 2018 2018
. ., . Mayo Ene-may Mayo Ene-may Abril Mayo
una amp“aC'On de 0.86 por ciento en T 5.17 3.50 2.62 271 -0.77 0.86
. Nacional 4.25 3.41 2.94 2.48 -0.76 1.06
mayo de 2018 ya que un mes atras Bienes 3.79 2.53 327 2.48 -2.45 1.45
. . . Duraderos -2.14 291 12.25 2.85 nd nd
habla baJadO 077 por C|ent0 Semi duraderos 11.65 6.76 6.22 2.44 nd nd
No duraderos 3.18 1.67 1.40 243 nd nd
i L, Servicios 4.67 4.24 2.63 2.49 0.54 0.47
Lo anterior se explico por el progreso Importado: Bienes 13.80 4.29 -0.09 484 -2.38 -0.94
. Duraderos 13.59 5.37 -2.40 0.78 nd nd
desigual de sus elementos: el Semiduraderos 1291 2.3 071 8.36 nd nd
No duraderos 14.47 4.22 2.03 7.27 nd nd

1/ Cifras originales; preliminares a partir de enero de 2015. Afio base 2013=100.

consumo de bienes locales

, . 2/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.
despunt6 al crecer 1.45 por ciento en  ndnodisponivie. ’ ’

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

mayo de 2018 (-2.45% en abiril), la
demanda de servicios internos crecié menos al avanzar 0.47 por ciento (0.54% un mes atras)
y el gasto en bienes importados registré6 un menor deterioro al reducirse 0.94 por ciento (-
2.38% un mes tras).

Ante este contexto, los ingresos en las empresas comerciales presentaron resultados variados
en términos anuales: en las de al mayoreo tuvieron un mayor dinamismo ya que fueron de un
aumento de 3.03 por ciento en mayo de 2017 a un alza de 6.52 por ciento en el mismo mes de
2018; en las de al menudeo perdieron fortaleza debido a que transitaron de un aumento de 4.13
por ciento a un alza de 2.53 por ciento.

De acuerdo con cifras ajustadas por estacionalidad, los ingresos en las empresas
comerciales repuntaron: en las de al mayoreo pasaron de una reduccion de 0.11 por ciento en
abril de 2018 a una ampliacion de 2.84 por
ciento en mayo; en las de al menudeo
transitaron de una bajada de 0.81 por ciento
a una subida de 1.04 por ciento.

ANTAD: Ventas Totales, 2015 - 2018 / Junio
(variacion porcentual real anual)

[
[

Otro componente que da cuenta de la
evolucion de la demanda interna son las
ventas de la Asociacion Nacional de
Tiendas de Autoservicio y
Departamentales (ANTAD); la Asociacion
inform6é que, durante junio de 2018, las

*/ Ventas a tiendas fguales (1)

compras en tiendas iguales (TI),2 se = venss siensasouiesm
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del ANTAD e INEGI.
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2 Son las ventas de las tiendas que tienen més de un afio de operacién, excluyendo las ventas de las huevas
tiendas (aquellas que tienen menos de un afio operando) y por lo tanto son comparables contra periodos
anteriores.
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elevaron 7.9 por ciento en términos nominales; excluyendo la inflacién del mes que se analiza
(4.65%), las ventas tuvieron una alza real anual de 3.11 por ciento, un afio atras habia registrado
una reduccién de 0.86 por ciento.

En lo referente a las tiendas totales (TT)? el aumento nominal reportado fue de 11.2 por ciento,
lo que constituyé una ampliacién real anual de 6.26 por ciento, dato superior al aumento de 2.06
por ciento que exhibié un afio atras.

Ademas, de acuerdo con la Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA), la venta
nacional de vehiculos ligeros se deteriord; durante julio de 2018 se vendieron 114 mil 312
unidades, 6.39 por ciento menos que las unidades vendidas en el mismo mes de 2017 (122 mil
110 unidades o 7.33% menos, un afio atras). También, durante el séptimo mes de 2018, se
produjeron 291 mil 577 unidades, con lo que consiguié una baja de 3.68 por ciento con
respecto a las 302 mil 716 unidades producidas en el mismo mes de 2017.

Con lo anterior, entre enero y julio de 2018, se comercializaron 795 mil 011 vehiculos, 8.11 por
ciento por debajo de las unidades vendidas en el mismo lapso de 2017; en tanto que en los
primeros siete meses de 2018 se fabricaron 2 millones 247 mil 787 vehiculos ligeros, 0.08 por
ciento mas que las unidades manufacturadas durante el periodo enero-julio de 2017.

Por otra parte, la importacion de bienes de consumo no petroleras registré una baja de 3.83
por ciento anual en junio de 2018, adquiriendo un deterioro con relacién al mismo mes de 2017
cuando tuvo una ampliacién de 10.24 por ciento. Aunque con cifras ajustadas por estacionalidad,
la importacion aminorod su deterioro en el sexto mes de 2018 al tener una reduccién de 0.50 por
ciento cuando un mes atras se habia bajado 1.85 por ciento.

3. Inversioén

Otro de los componentes de la demanda es la Inversién Fija Bruta, Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo
2014 - 2018 / Mayo

inversion. De acuerdo con INEGI, la inversién - 120
fija bruta esta integrada por los bienes utilizados
en el proceso productivo durante mas de un afio
y que estan sujetos a derechos de propiedad;
ademas, muestra cOmo una gran parte del nuevo
valor agregado bruto en la economia se invierte,
en lugar de ser consumido, proporcionando
informaciéon sobre su comportamiento en el corto
plazo.
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[Variaciéon % anual —Original ==Tendencia-ciclo !

1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se

En el quinto mes de 2018, la inversion fija bruta  puede modificar. Afio base 2013 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
tuvo un decremento real anual de 0.89 por

3 Se refiere a todas las tiendas, incluyendo las aperturas de los ultimos trece meses.
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ciento, lo que implico una pérdida de fortaleza dado que en el mismo mes de 2017 habia tenido
una ampliacion de 2.74 por ciento; aun asi, comenzo6 a mostrar un cambio en su tendencia, la cual

empieza a manifestarse a la baja.
Inversion Fija Bruta, 2017 - 2018 / Mayo

Lo anterior se explicd por el menor (porcentaje) . .

L. . ., (variacion % anual) (variacion % mensual)
crecimiento de la inversibn en concepto 2017 2018 2018

i i . Mayo Ene-may Mayo Ene-may Abril Mayo
maquinaria y equipo dado gue Total 274 160 089  3.05 121 0.90
L ; Construccién 341 501 -1.08 064 -0.85 0.08
transito de un incremento de 11.53 por Residencial 082 120 -028 414 -0.12 127
. . ., No residencial -7.17 -10.09 -1.86 -2.59 -0.58 0.60
clento a una ampllaC|on de 3.32 por Maguinaria y Equipo 1153 355 332 641 220 111
. . Nacional 1014 242 408 276 -5.15 4.25
ciento de mayo de 2017 al mismo mes Equipo de transporte 983 -020 117 -2.01 -6.09 7.10
. . Maquinaria, equipo y otros bienes 10.68 6.63 9.14 9.93 -5.79 2.53
de 2018. A Su Interior, sus |mponqado wpey 1255 436 278 898 -1.01 -0.88
. . Equipo de transporte 2133 13.05 -6.64 3.54 1.54 -5.92
Componentes tUVIeron Camblos Maquinaria, equipo y otros bienes 11.05 2.89 4.52 9.99 -0.47 -0.46

1/ Cifras originales; preliminares a partir de enero de 2016. Afio base 2013=100.

positivos pero menores; la parte
nacional pas6 de un avance de 10.14
por ciento a un incremento de 4.08 por ciento y la importada transité de un incremento de 12.55
por ciento a un incremento de 2.78 por ciento.

2/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.

Mientras que la inversion en construccion se deterior6 menos ya que marché de una
disminucién de 3.41 por ciento en mayo de 2017 a un descenso de 1.08 por ciento en el quinto
mes de 2018 (lo que se debié al deterioro de la parte residencial, que fue de una ampliacién de
0.82% a un declive de 0.28% vy la no residencial fue de un decremento de 7.17% a un desplome
de 1.86%).

Bajo cifras desestacionalizadas, la inversion despunté: pas6é de un decremento mensual de
1.21 por ciento en abril de 2018 a un incremento de 0.90 por ciento en mayo. En este caso, el
gasto en construccion repunt6 al ir de una reduccién de 0.85 por ciento a un acrecentamiento
de 0.08 por ciento; y lainversidon en maquinariay equipo se vigoriz6 al marchar de una mengua
de 2.20 por ciento a una ampliaciéon de 1.11 por ciento.

En cuanto a laimportaciéon de bienes de capital, se aprecia un mayor dinamismo al pasar de
una reduccién de 2.53 por ciento en junio de 2017 a un aumento de 9.77 por ciento en el sexto
mes de 2018. Ademas, considerando cifras ajustadas por estacionalidad, la importacién se
dinamizo6 al ir de una disminucién de 0.67 por ciento en mayo de 2018 a una ampliacion de 1.72
por ciento en junio.

4. Demanda y Finanzas Publicas

Enlo que toca a las finanzas publicas, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) inform6
gue el Impuesto al Valor Agregado (IVA) se dinamizé debido a que tuvo una ampliacién real
anual de 9.81 por ciento entre enero y junio de 2018 cuando un afio atrds habia subido 1.26
por ciento.
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Por lo anterior, cabe indicar que el monto del IVA recaudado (460 mil 854.3 millones de pesos)
durante los primeros seis meses de 2018 fue superior en 11.98 por ciento al que se tenia
programado para dicho periodo (411 mil 539.9 millones de pesos).

5. Principales Determinantes

Dentro de las principales variables que TrabaiadoresAseguradoser;;llgw_lisg;e/rrjrllanr;zntesyEvemualesumanosl
sostienen el consumo esta la dindmica del (miles de personas)
empleo formal; en la economia nacional | femeles mPermanentes ot
continud la generacion de trabajos, aunque oo |
con una menor celeridad. El Instituto izzz
Mexicano del Seguro Social (IMSS) dio a oo B RA
conocer que, en junio de 2018, habia un total **° |
de 19 millones 719 mil 943 trabajadores ﬁzzz
permanentes y eventuales urbanos >
asegurados, lo que implic6 un aumento

anual de 3.91 por ciento de cotizantes con et et e atos dl MISSy a Secretaradel Trabajoy Previsién Socil

relacion al mismo mes de 2017 (742 mil 135 empleos formales mas), cifra inferior a la registrada

un afo atras (4.35% o 791 mil 003 trabajadores).

En lo que toca al salario diario asociado a trabajadores asegurados del IMSS, éste tuvo un
incremento real anual de 1.06 por ciento en junio de 2018, cuando un afio atras habia bajado 1.39
por ciento; lo que implic su quinta alza después de 13 reducciones consecutivas.

Por su parte, las remuneraciones reales por persona que otorgaron las empresas comerciales
éstas mejoraron: en las de al mayoreo transitaron de una reduccion anual de 0.48 por ciento en
mayo de 2017 a una elevacion anual de 0.75 por ciento en el quinto mes de 2018; y en las de al
menudeo fueron de un decremento de 0.05 por ciento a una ampliaciéon de 0.10 por ciento. Para
el corto plazo, con cifras ajustadas por estacionalidad, las remuneraciones tuvieron cambios
negativos: en las de al mayoreo transitaron de un crecimiento mensual de 0.05 por ciento en abiril
de 2018 a un descenso mensual de 0.55 por INPC General, Objetivo e Intervalo, 2014 - 2018 / Junio
ciento en mayo; y las de al menudeo lo (variacién porcentual anual)
hicieron de un incremento de 0.50 por ciento

a una bajada de 1.52 por ciento.
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13.75
4,51
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La evolucion de lainflacion anual repunté en 4 -~
junio, lo que incide en el poder adquisitivo del
salario. La inflacion general anual, medida 2
por la variacion del indice Nacional de &

[

Precios al Consumidor (INPC), fue de 4.65 §

por ciento en junio de 2018; si bien dicha “~General o — Objetivo del Banco de México
=== Intervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%)

Cifra estuvo por abajo de Ia que se I’egiStI’() un Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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afo atras (6.31%) y de la que se observé en diciembre de 2017 (6.77%), se encontré encima de
la prevista por el sector privado en junio (4.53%), de la de mayo de 2018 (4.51%) y de la de
diciembre de 2015 (2.13%, la mas baja en la historia del indicador). Lo anterior implicé que se
ubicara 21 veces consecutivas por arriba del objetivo (3%) y en 18 ocasiones ha rebasado el limite
superior del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por el Banco de México (Banxico).

Por otro lado, el crédito al consumo de la banca comercial perdio fortaleza; en junio de 2018
tuvo una ampliacién real anual de 2.39 por ciento, cifra por abajo de la registrada un afio atras
(3.71%); aun asi, presenté 92 meses de alzas sucesivas.

En tanto que las tasas de interés se incrementaron en la mayoria de sus plazos como resultado,
en parte, al alza en la tasa de referencia del Banco Central. La Junta de Gobierno del Banco de
México (Banxico) elevo la tasa de interés en operaciones de fondeo interbancario a un dia
(“tasa de interés objetivo”) en cinco ocasiones en 2017, la cual pasé de 5.75 por ciento al cierre
de 2016 a 7.25 por ciento a finales de 2017, asumiendo un alza de 1.50 puntos porcentuales. En
tanto que el 8 de febrero y el 21 de junio de 2018, la Junta de Gobierno elevé la tasa de interés
objetivo en 25 puntos base en cada ocasion, con lo cual finalizé la tasa en 7.75 por ciento; dicha
accion se debid, en opinién de Banxico, a que algunos riesgos para la inflacion han comenzado a
materializarse y al deterioro del balance de riesgos para ésta, lo cual podria afectar el proceso de
convergencia de la inflacion a su meta.

Asi, los Cetes a 28 dias transitaron de una Valores Gubernamentales, Cetes, 2015 - 2018 / Julio
tasa de 6.99 por ciento en leiO de 2017 a 0. (tasa rendimiento nominal, promedio mensual, porcentaje)

7.73 por ciento en el séptimo mes de 2018; - §§§
los de a 91 dias pasaron de 7.08 a 7.90 por 1 17 =

ciento; los de 182 dias transitaron de 7.17 a
8.06 por ciento; y los de a 364 dias lo
hicieron de 7.25 a 8.19 por ciento.

Del exterior, las remesas familiares
continuaron llegando y elevaron su
dinamismo; en junio de 2018, registraron un b
incremento de 23.05 por ciento al llegar a i 28 dias 91dias w182 dias =364 dias
3 mil 140.7 millones de ddlares (mdd) (2 ~ feneseboradoporelCErP,con datosdelBanco de México

mil 552.3 mdd un afio atrds). En tanto que entre enero y junio de 2018, las remesas familiares
acumularon un monto de 16 mil 244.5 mdd cifra superior en 11.57 por ciento de lo recibido en el
mismo lapso de 2017 (14 mil 559.9 mdd, con un alza de 10.57%).
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Por su parte, los mercados financieros internacionales han registrado, recientemente,
episodios de volatilidad derivado de un incremento en la aversion al riesgo, asociado a la
posibilidad de que una aceleracion en la inflacion pudiera ocasionar que la Reserva Federal de
Estados Unidos (FED) ajuste su tasa de referencia mas rapido de lo esperado, al aumento en las
tasas de interés externas y al fortalecimiento del ddlar.
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Justamente, el tipo de cambio nominal FIX Tipo de Cambio (FIX), 2015 - 2018 / Julio
se depreci6 6.63 por ciento al cerrar en (pesos por délar, fecha de determinacion, cotizacién promedio)
19.0095 pesos por dolar (ppd) en julio de 22 -

in

2018; esto es, 1.1812 ppd mas con relacién 50 | % @ §

a su valor de julio de 2017 (17.8283 ppd); . % § I

empero, en promedio, éste se aprecio 4.42 18 | § N

por ciento al ir de 19.2116 ppd entre enero y 16 | =

julio de 2017 a 19.0677 ppd en el mismo

lapso de 2018. 14 1
LR LR R R R R R L

6. Perspectivas §§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§

o Fuente: Elaborado por el CEFP, con datos del Banco de México.
Entre los factores que podrian incidir en la

dinAmica de la demanda interna se podria ubicar, principalmente, la confianza del consumidor y
empresarial, el nivel de precios de los bienes y servicios que se expenden en la economia, la tasa
de interés, el tipo de cambio y la creacion de empleos.

La confianza del consumidor ha estado mejorando y ha presentado 12 meses de alzas
consecutivas. El indice de Confianza del Consumidor (ICC) registré un crecimiento anual de
18.41 por ciento en el séptimo mes de 2018, mientras que en el mismo periodo 2017 habia bajado
0.24 por ciento.

Lo anterior debido al avance de sus 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 12.13% en julio de 2018 (-0.01% en el sétimo mes de 2017).

Bajo datos ajustados por estacionalidad, el ICC continué avanzando y elevé su dinamismo
al ir de una ampliacién mensual de 0.51 por ciento en el sexto mes de 2018 a una elevacion de
14.08 por ciento en el séptimo. Sus cinco elementos del ICC tuvieron movimientos positivos;
sobresale que el que evalla las posibilidades de los integrantes del hogar para efectuar compras

de bienes durables’ comparadas con Ias de indice de la Confianza del Consumidor(Sistefna de Indicadores Ciclicos),*
2013 - 2018 / Junio
hace un afio repunto al registrar una subida (puntos)
. . . 102 4 .
mensual de 13.0 por ciento en julio de 2018, , ~~__ ene-16 0 g
; ; . N "______——\ oc_—_ _ .
cuando un mes atras habia crecido 3.34 por '® NPT 3 A e
. % 99.24 PR 0.29 '
clento. 98 feb-13 98.59
o | 017 feb-17)) 0.1503
o oct-14 0.10 jun-18
. . 1 nov-15
Empero, el ICC, como indicador o
complementario  del  sistema de oos [
. . , . . L, - ene-18
indicadores ciclicos, se situ6 en 100.39 <« . Conflanza del el 03
, 91 4 Y riacion ago-
puntos y se elevé 0.15 puntos; su cuarta o | o e S 05

: ; . GoOToassIsTInaanaaveeveenEnLhbEuc
subida después de cuatro bajadas = szScicsiieisiiseyssisEiissietssis

*/ Interpretacién: de acuerdo con su posicién con relacion a sutendencia de largo plazo (linea horizontal igual a100 puntos), si se
encuentra porarriba o por debajo de estatendenciay si esta creciendo o decreciendo.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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consecutiva; ademas, se situé por arriba de su tendencia de largo plazo (100 puntos) por onceavo
periodo continuo.

Indicador de Confianza Empreasarial (Sistema de Indicadores Ciclicos),*

En cuanto a la dindmica de la inversion, el 2013 - 2018 / lulio

Indicador de la Confianza Empresarial, L. 10024 fpuntes) | o
también elemento complementario del sistema - === — <To_o----- - ,,""--’}31;0;;7:
de indicadores ciclicos, se incremento; en julio o e :{ﬁio,zs

de 2018 se situ6 en 100.78 puntos y se ampli6 0.09 7\ ol

% jul-14 oct-15 julg |

0.11 puntos, registrando 18 periodos de alzasy 12 = :

meses por arriba de su tendencia de largo plazo. - o

-0.17
4 -15
92 -0.26 ene = = Confianza N0V-16 03

F-01

91 - sep-13 empresarial

Por otro lado, el sector privado encuestado por o — cVewd
Banxico (julio de 2018) advierte una generacién 228 § %8 & o5 8 5 &8 3 § o8 3

. . */ Interpretacién: de acuerdo con su posicién con relacién a sutendencia de largo plazo (linea horizontal igual a100 puntos), si se
de 718 mil nuevos trabajadores asegurados al g a ey e

IMSS para el cierre de 2018, cifra mayor a las que se anticipaban en la encuesta de diciembre de
2017 (696 mil). Para 2019 prevé un aumento de 685 mil plazas, cifra menor a la que anuncio
para 2018 y de lo previsto en diciembre de 2017 (692 mil plazas).

7. Consideraciones Finales

En México, el gasto total realizado por los hogares en bienes y servicios de consumo continu6
aumentando, por lo que mantuvo su tendencia al alza, aunque redujo su dinamismo; empero, en
el corto plazo mejord.

Pese al avance del consumo interno, en el quinto mes de 2018, los ingresos en las empresas
comerciales tuvieron resultados positivos pero diferenciados en términos anuales; con
cifras ajustadas por estacionalidad, repuntaron.

En cuanto a las ventas de la ANTAD, éstas mejoraron. La venta nacional de vehiculos ligeros
sufrié un deterioro y en julio de 2018 cay6. Asimismo, la importacion de bienes de consumo
no petroleras sufri6 un menoscabo en términos anuales; en el corto plazo (datos
desestacionalizados) aminoré su caida. Por su parte, la llegada de remesas familiares continta
apoyando el consumo y elevaron su dinamismao.

En cuanto a la inversién, ésta empeor6, tanto por la menor construcciébn como por la menor
fortaleza en la adquisicién de maquinaria y equipo. Por el contrario, la importacion de bienes de
capital se dinamizo tanto en cifras originales como ajustadas por estacionalidad.

En su reciente Anuncio de Politica Monetaria, el Banco de México reconocié que, en el
segundo trimestre de 2018, la actividad econémica en México mostré una contraccién respecto al
trimestre anterior; lo que reflejo, en parte, la reversién del dinamismo que habia mostrado la
inversion en construccion y un debilitamiento de las exportaciones, si bien considera que el
consumo privado tuvo un comportamiento positivo. Asi, estima que las condiciones de holgura en
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la economia mostraron un relajamiento, por lo que considerd que el crecimiento del producto se
ubique en la parte inferior de su rango previsto (2 a 3%) en 2018, por lo que pronostica que la
holgura en la economia continte relajandose ante, en parte, a la incertidumbre derivada del
complejo entorno que enfrenta la economia, por lo que considera que el balance de riesgos para
el crecimiento econdmico nacional continlia sesgado a la baja.

Por otra parte, es de sefialar que el indice de la confianza del consumidor ha venido
mejorando; como indicador complementario del sistema de indicadores ciclicos, después de venir
disminuyendo desde finales de 2017 y principios de 2018, se elevd y se ubicé por arriba de su
tendencia de largo plazo, lo que implicé una mejora en la percepcion de los consumidores.

Asimismo, Indicador de la Confianza Empresarial, también elemento complementario del
sistema de indicadores ciclicos, se incrementé por 18 ocasiones consecutivas y se situd por
encima de su tendencia de largo plazo, lo que implica una mejor percepcion de los empresarios.

Por otra parte, se anticipa que la demanda interna continle avanzando, pero a menor ritmo;
el sector privado (Citibanamex) espera que el consumo privado tenga un alza de 2.8 por ciento en
2018, digitos por abajo del que se vio en 2017 (3.0%), lo que involucraria una menor fortaleza. En
tanto que para 2019 plantean una crecida de 2.4 por ciento.

En cuanto a la inversidn fija bruta, el sector privado anticipa un incremento de 1.8 por ciento
en 2018, dato que contrasta con la reduccién que se registré en 2017 (-1.51%); asi, prevé una
recuperacion y que ésa continlie durante 2019 al anunciar crezca 2.0 por ciento.
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