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Boletin: Evolucion de la Demanda Interna

Consumo privado con tendencia positiva e inversion

en proceso de recuperacion
1. Introduccién

En un contexto en el que el crecimiento econémico mundial continta pero a un ritmo menor de lo
anticipado, con discrepancias en el tamafio de expansion de las principales economias y con una
demanda internacional y crecimiento del comercio mundial perdiendo impulso como resultado, en
parte, a las crecientes barreras comerciales, condiciones financieras mas restrictivas y volatilidad
en los mercados de las materias primas, la demanda externa del pais podria desacelerarse e
incidir en la actividad productiva; por lo que el desempefio de la demanda interna se convierte en
uno de los principales motores de la fortaleza econémica nacional.

En este boletin se da cuenta del avance que han presentado los principales elementos de la
demanda interna,! tanto en series originales como ajustadas por estacionalidad y se expone la
evolucién de las variables que han determinado su progreso y su relacién con las finanzas
publicas; ademas, se presentan las perspectivas sobre su tendencia futura y se apuntan algunas
consideraciones finales.
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El gasto total realizado por los hogares en
bienes y servicios de consumo mantuvo una
tendencia al alza y elevé su dinamismo; el
Indicador Mensual del Consumo Privado en el
Mercado Interior (IMCPMI) pas6 de un aumento
de 2.84 por ciento en julio de 2017 a un crecimiento |

de 2.97 por ciento en el mismo mes de 2018, lo que § !
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1/ Cifras originales, preliminares de ene-16. Afio base 2013=100.
2/ Debido al método de estimacidn, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

! 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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Lo anterior se debio al avance positivo, diferenciado, de sus componentes: el consumo de bienes
nacionales se fortalecié al avanzar 2.11 por ciento en julio de 2018 (1.07% un afio atras); la
demanda de servicios locales redujo su dinamismo al subir 3.51 por ciento (3.70% en el
séptimo mes de 2017); y el gasto en bienes importados creci6 menos al aumentar 4.03 por
ciento (7.82% hace doce meses).

Ademas, con cifras ajustadas por estacionalidad, el consumo en el mercado interior
despunt6 al registrar una ampliacion de 0.25 por ciento en julio de 2018 ya que un mes atras
habia bajado 0.12 por ciento.

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior

Lo anterior se explicO por el progreso 2017 - 2018 / Julio
H H . (variacion % anual)1 (variacion % mensual)Z
diferenciado de sus elementos: el (oo o 18 018
. , . Julio Ene-jul Julio Ene-jul Junio Julio
consumo de bienes se desplomé al bajar 208 245 207 258 o2 025
. - Nacional 2.44 3.19 2.85 2.49 0.05 0.17
0.38 por ciento en julio de 2018 (-0.26% €N gunes 107 213 am 23 oz o3
. . .. . Duraderos 3.78 2.53 0.64 2.02 d d
junio); la demanda de servicios internos semi duraderos 291 578 318 274 nd nd
., L, . No duraderos 0.34 1.37 213 2.33 nd nd
creci6 mas al avanzar 0.82 por clento Servicios 3.70 218 351 261 0.19 0.82
L, B Importado: Bienes 7.82 5.87 4.03 3.38 -0.75 -0.13
(0.19% un mes atras); y el gasto en bienes Duraderos 820 805 217 An nd nd
i i , ) Semi duraderos 5.88 292 11.71 7.50 nd nd
importados registré un menor deterioro al No duraderos 853 522 578 606 nd nd
. . . 1/ Cifrés origm:ales; prel'\rr\vlnart‘es' a paftir de enero de 2016, Afio bas‘e'2013:1v00. ]
redUClrse 0.13 por ClentO (_0.75% un perlOdO ié:[):sls‘::lr:?:f:fiodeestlmaclon,almcorporarsenue\/amformaclonla serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.
antes).

Ante este contexto, los ingresos en las empresas comerciales presentaron resultados
positivos en términos anuales: en las de al mayoreo despuntaron ya que fueron de una
reduccion de 0.14 por ciento en julio de 2017 a un incremento de 5.96 por ciento, en el mismo
mes de 2018; en las de al menudeo elevaron su crecimiento debido a que transitaron de una
ampliacion de 0.45 por ciento a un alza de 4.16 por ciento.

De acuerdo con cifras ajustadas por estacionalidad, los ingresos en las empresas comerciales
tuvieron movimientos mezclados: en las de al mayoreo se debilitaron al pasar de una ampliacion
de 1.69 por ciento en junio de 2018 a una disminucién de 1.27 por ciento en julio; en las de al
menudeo mejoraron al ir de una bajada de 0.04 por ciento a un acrecentamiento de 0.65 por ciento.

Otro componente que da cuenta de la evolucién de la demanda interna son las ventas de la
Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD); la Asociacién
informé que, durante septiembre de 2018, las compras en tiendas iguales (TI)? tuvieron un
incremento nominal anual de 6.1 por ciento, cifra superior al alza de 5.6 por ciento de
septiembre de 2017. Considerando que en el noveno mes de 2018 la inflacion anual fue de 5.02

2 Son las ventas de las tiendas que tienen méas de un afio de operacién, excluyendo las ventas de las nuevas
tiendas (aquellas que tienen menos de un afio operando) y por lo tanto son comparables contra periodos
anteriores.
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por ciento, las ventas asumieron una adicién ANTAD: Ventas Totales, 2015 - 2018 / Septiembre
real anual de 1.03 por ciento, mientras que (variacion porcentual real anual)

un afio atras habia registrado una reduccién
de 0.70 por ciento.
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En lo referente a las tiendas totales (TT),2 la
expansion nominal reportada fue de 9.8
por ciento (9.3% en septiembre de 2017), lo
gue significd una ampliacién real anual de
4.55 por ciento; dato mayor a la elevacion
de 2.78 por ciento que exhibid un afo atras. 7 Yesatendasigalesm

**/ Ventas a tiendas totales (TT)

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del ANTAD e INEGI.
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Ademas, de acuerdo con la Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA), la venta
nacional de vehiculos ligeros se deteriord; durante septiembre de 2018 se vendieron 114 mil 653
unidades, 1.46 por ciento menos que las unidades vendidas en el mismo mes de 2017 (116 mil
356 unidades o 11.48% menos, un afio atras). También, durante el noveno mes de 2018, se
produjeron 320 mil 071 unidades, con lo que consiguié una baja de 1.05 por ciento con
respecto a las 323 mil 474 unidades producidas en el mismo mes de 2017.

Con lo anterior, entre enero y septiembre de 2018, se comercializaron 1 millon 028 mil 379
vehiculos, 7.09 por ciento por debajo de las unidades vendidas en el mismo lapso de 2017; en
tanto que en los primeros nueve meses de 2018 se fabricaron 2 millones 953 mil 735 vehiculos
ligeros, 0.55 por ciento mas que las unidades manufacturadas durante el periodo enero-
septiembre de 2017.

Por otra parte, laimportacion de bienes de consumo no petroleras registré un alza de 3.45 por
ciento anual en agosto de 2018, perdiendo dinamismo con relacién al mismo mes de 2017 cuando
tuvo una ampliacion de 7.65 por ciento. Aunque con cifras ajustadas por estacionalidad, la
importacién repunté en el octavo mes de 2018 al tener una ampliacién de 4.16 por ciento cuando
un mes atras se habia bajado 1.97 por ciento.

3. Inversioén

Otro de los componentes de la demanda es la inversion. De acuerdo con INEGI, la inversién fija
bruta esta integrada por los bienes utilizados en el proceso productivo durante mas de un afio y
gue estan sujetos a derechos de propiedad; ademas, muestra cdmo una gran parte del nuevo
valor agregado bruto en la economia se invierte, en lugar de ser consumido, proporcionando
informacion sobre su comportamiento en el corto plazo.

En el séptimo mes de 2018, la inversién fija bruta tuvo un crecimiento real anual de 4.97 por
ciento, cifra superior a la que registré6 en el mismo mes de 2017 (0.02%); su cuarta alza

3 Se refiere a todas las tiendas, incluyendo las aperturas de los ultimos trece meses.
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consecutiva y, con ello, comienza a exhibir Inversién Fija Bruta, Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo
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1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se

deterioré al pasar de un avance de 9.09 POr  puede modificar. Afio base 2013 =100.
. , . Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
ciento a una caida de 2.15 por ciento y la
importada repunt6 al transitar de una ampliacion de 3.94 por ciento a un incremento de 14.92
por ciento.

Mientras que la inversién en construccién se fortalecié al marchar de una disminucién de 4.17
por ciento en julio de 2017 a un incremento de 2.81 por ciento en el séptimo mes de 2018 (lo que
se debid al repunte de sus elementos, la parte residencial desfilé de una disminucién de 0.78 por
ciento a una elevacién de 5.09 por ciento y la no residencial fue de un declive de 7.24 por ciento
a una ampliacion de 0.59 por ciento.

Bajo cifras desestacionalizadas, la Inversion Fija Bruta, 2017 - 2018 / Julio
inversion mejor6: pasé de un (porcentaje) : — ;
(variacion % anual) (variacion % mensual)
decrecimiento mensual de 0.22 por Concert — 2°1E7 — 201: TR 2018 —
ulio ne-ju ulio ne-jul unio ulio
ciento en junio de 2018 a un incremento  Total 002 -134 497 307 02 0%
Construccion -4.17 -4.35 2.81 0.65 1.66 0.66
de 0.98 por ciento en julio_ En este Residencial 078 088 509 386 0.77 232
., ., No residencial -7.24 -8.73 0.59 -2.33 2.00 -0.69
caso, el gasto en construccion bajé su  maguinaria y Equipo 603 308 778 637  -103 170
. . . Nacional 909 304 215 201 -0.53 -2.70
d|nam|sm0 al Ir de un alza de 166 pOI’ Equipo de transporte 7.05 081 -3.03 -1.80 121 -3.17
. . Magquinaria, equipo y otros bienes 1231  6.64 -0.82 7.84 -2.59 -1.29
ciento a un aumento de 0.66 por ciento; Importado 394 311 1492 946 0.06 3.84
. ., . . . Equipo de transporte 4.08 10.25 1427 487 4.70 0.27
y Ia Inversion en maqUIna”a y eqUIpo Magquinaria, equipo y otros bienes 3.92 1.90 15.02 1031 -1.61 6.60

£4 1/ Cifras originales; preliminares a partir de enero de 2016. Afio base 2013=100.
repuntd al marchar de una mengua de e ong e preim ares o per R "
2/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.

103 por ClentO a una CreCIda de 170 por Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.
ciento.

En cuanto a la importacion de bienes de capital, se aprecia un mayor dinamismo al pasar de
un aumento de 7.96 por ciento en agosto de 2017 a un acrecentamiento de 9.33 por ciento en
el octavo mes de 2018. Aunque considerando cifras ajustadas por estacionalidad, la
importacién se deteriord al ir de una ampliacion de 3.58 por ciento en julio de 2018 a una
disminucién de 1.67 por ciento en agosto.
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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 7.07 por ciento entre enero y agosto de 2018 cuando un afio atras habia subido 3.67
por ciento.

Por lo anterior, cabe indicar que el monto del IVA recaudado (632 mil 302.9 millones de pesos)
durante los primeros ocho meses de 2018 fue superior en 9.34 por ciento al que se tenia
programado para dicho periodo (578 mil 278.8 millones de pesos).

5. Principales Determinantes

Dentro de las principales variableS GUE  trabsjadores Aseguradosen el s, Permanentesy Eventules Urbanos?,
sostienen el consumo esta la dindmica del 2016 2018/ Septiembre
empleo formal; en la economia nacional Eventuales mmPermanentes —Total
continud la generacién de trabajos, aunque 00
con una menor celeridad. El Instituto
Mexicano del Seguro Social (IMSS) dio a .o §§§5§§§§§§
conocer que, en septiembre de 2018, habia 11
un total de 19 millones 999 mil 059 wwo EEHEER
trabajadores permanentes y eventuales i
urbanos asegurados, lo que implicé un
aumento anual de 3.87 por clento de  edowmmoeniomn oo
cotizantes con relacion al mismo mes de

2017 (744 mil 783 empleos formales mas), cifra inferior a la registrada un afio atras (4.24% o 782
mil 832 trabajadores).
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En lo que toca al salario diario asociado a trabajadores asegurados del IMSS, éste tuvo un
incremento real anual de 0.97 por ciento en agosto de 2018, cuando un afio atrds habia bajado
1.75 por ciento; lo que implico su séptima alza después de 13 reducciones consecutivas.

Por su parte, las remuneraciones reales por persona que otorgaron las empresas comerciales
éstas tuvieron cambios mixtos: en las de al mayoreo cayeron menos al transitar de una declinacion
de 1.08 por ciento en julio de 2017 a una disminucion de 0.48 por ciento en el mismo mes de 2018;
y en las de al menudeo repuntaron ya que fueron de una baja de 0.32 por ciento a un incremento
de 0.63 por ciento. Para el corto plazo, con cifras ajustadas por estacionalidad, las remuneraciones
tuvieron cambios heterogéneos: en las de al mayoreo transitaron de un crecimiento de 0.52 por
ciento en junio de 2018 a un aumento 0.10 por ciento en julio; y las de al menudeo fueron de un
alza de 2.14 por ciento a una disminucion de 0.48 por ciento.
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La evolucién de la inflacion anual repunto INPC General, Objetivo e Intervalo,! 2016 - 2018 / Septiembre
en septiembre, lo que incide en el poder (variacion porcentual anual)
adquisitivo del salario. La inflacion general
anual, medida por la variacion del indice
Nacional de Precios al Consumidor
(INPC), fue de 5.02 por ciento en
septiembre de 2018; si bien dicha cifra
estuvo por abajo de la que se registré un afio
atrds (6.35%) y de la que se observé en 2771~
diciembre de 2017 (6.77%), se encontro _I-lLIi il
encima de la prevista por el sector privadoen  ¢3 E%ﬁéii $s8set8rs55384t
septiembre (5.0%), de la de agosto de 2018 —iGeneral ——ObjetivoBanxico = =Intervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%)
(4.90%) y de la de diciembre de 2015 (2.13%, /s s (el seaote oo

la mas baja en la historia del indicador). Lo

anterior implic6 que se ubicara 24 veces consecutivas por arriba del objetivo (3%) y en 21
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 mejord; en agosto de 2018 tuvo una
ampliacion real anual de 2.26 por ciento, cifra por arriba de la registrada un afo atras (1.71%); asi,
presentd 94 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 paso6 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 elevo la tasa de interés
objetivo en 25 puntos base en cada ocasion, con lo cual finaliz6 la tasa en 7.75 por ciento; dicha
accion se debi6, en opinién de Banxico, a que algunos riesgos para la inflacion han comenzado a
materializarse y al deterioro del balance de valores Gubernamentales, Cetes, 2015 - 2018 / Septiembre

riesgos para ésta, |O cual podrl'a afectar el o0 . (tasa rendimiento nominal, promedio mensual, porcentaje) e
proceso de convergencia de la inflacion asu o - . 752
meta 71s 7.69

Asi, los Cetes a 28 dias transitaron de una
tasa de 6.99 por ciento en septiembre de
2017 a 7.69 por ciento en el noveno mes
de 2018; los de a 91 dias pasaron de 7.09 a
7.92 por ciento; los de 182 dias transitaron
de 7.15 a 8.09 por ciento; y los de a 364
dias lo hicieron de 7.20 a 8.26 por ciento. =128 dias 91dias w182 dfas =364 dias

Fuente: Elaborado porel CEFP, con datos del Banco de México.
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Del exterior, las remesas familiares continuaron llegando y elevaron su dinamismo; en agosto de
2018, registraron un incremento de 23.05 por ciento al llegar a 2 mil 856.2 millones de
ddlares (mdd) (2 mil 489.2 mdd un afio atrds). En tanto que entre enero y agosto de 2018, las
remesas familiares acumularon un monto de 21 mil 967.2 mdd cifra superior en 11.07 por ciento
de lo recibido en el mismo lapso de 2017 (19 mil 777.5 mdd, con un alza de 11.83%).

Por su parte, los mercados financieros internacionales registraron episodios de volatilidad
derivados de, especialmente, la intensificacion de las tensiones comerciales, la expectativa de un
mayor apretamiento de las condiciones monetarias de las esperadas, conflictos geopoliticos y al
fortalecimiento del dolar; lo que implic6 que los precios de activos financieros de diversas
economias emergentes tuvieran resultados negativos y diferenciado. Ademas, aumentd la
divergencia tanto en la velocidad a la que los principales bancos centrales han ajustado su politica
monetaria como en el ritmo al que se espera ajustaran su postura monetaria.

Tipo de Cambio (FIX), 2015 - 2018 / Septiembre
Justamente, el tipo de cambio nominal FIX  (pesos por délar, fecha de determinacion, cotizacion promedio)

se deprecié 6.61 por ciento al cerrar en 22 -

b <

19.0154 pesos por dolar (ppd) en 20 § ~ g
septiembre de 2018; esto es, 1.1797 ppd g N § -
mas con relacién a su valor de septiembre de 18 - ; "
2017 (17.8357 ppd); ademas, en promedio, 16 | il
éste se deprecid 0.72 por ciento al ir de
18.9026 ppd entre enero y septiembre de 14 ° \N\N\N
2017 a 19.0385 ppd en el mismo lapso de 1, AREIRENRRHARRARANNRRNNANNARNNNRNNNRRANRNNN RN
2018. R LR LR R Rk
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Fuente: Elaborado por el CEFP, con datos del Banco de México.

6. Perspectivas

Entre los factores que podrian incidir en la dindmica 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 creacién de
empleos.

La confianza del consumidor ha estado mejorando y ha presentado 14 meses de alzas
consecutivas. El indice de Confianza del Consumidor (ICC) registré un crecimiento anual de
13.96 por ciento en el noveno mes de 2018, mientras que en el mismo periodo 2017 habia subido
6.05 por ciento.

Lo anterior debido al avance positivo, pero diferenciado, 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 6.60% en septiembre de 2018 (9.30%
en el noveno mes de 2017).
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Aunque bajo datos ajustados por estacionalidad, el ICC se deteriorg al ir de una reduccion
mensual de 0.18 por ciento en el octavo mes de 2018 a una caida de 1.82 por ciento en el noveno
mes, su segunda reduccion después de cinco alzas sucesivas. Los elementos del ICC tuvieron
movimientos heterogéneos; 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 sufrié un
menor menoscabo al registrar un descenso mensual de 1.23 por ciento en septiembre de 2018,
cuando un mes atras habia tenido un desplome de 1.82 por ciento.

Empero, en septiembre de 2018, el ICC, indice de la Confianza del Consumidor (Sistema de Indicadores Ciclicos),*
como indicador complementario del 20142018 Septiembre
sistema de indicadores ciclicos, se situ6 122 :3,5?%7
en 102.52 puntos y se elevd 0.48 puntos; SU o - o iﬁ_ﬂii_(é‘ A
octava subida después de cuatro bajadas ' ===~ — RN ,osz"“’/ 03
consecutiva; ademas, se situé por arriba de = = o, o LETaN [
su tendencia de largo plazo (100 puntos) por s | R o
quinto periodo continuo. wl i wos
93 | con.surv?idor L 03
En cuanto a la dinamica de la inversion, el > - ;;’L;fi; s
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g 8
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

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

incremento; en septiembre de 2018 se situd 2014 - 2018 / Septiembre
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aumento de 680 mil plazas, cifra menor a la que anunci6 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 continué
aumentando, elevé su dinamismo y mantuvo su tendencia al alza; en tanto que, en el corto plazo,
incremento su fortaleza.
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Ante el avance del consumo interno, en el séptimo mes de 2018, los ingresos en las empresas
comerciales tuvieron resultados positivos en términos anuales; con cifras ajustadas por
estacionalidad, tuvieron cambios heterogéneos.

En cuanto a las ventas de la ANTAD, éstas mejoraron. La venta nacional de vehiculos ligeros
sufrié un deterioro y en septiembre de 2018 cay6. Asimismo, la importacién de bienes de
consumo no petroleras perdi6 dinamismo en términos anuales; en el corto plazo (datos
desestacionalizados) repuntaron. Por su parte, la llegada de remesas familiares continla
apoyando el consumo y elevaron su dinamismo.

En cuanto a la inversion, ésta mejord, tanto por la mayor construccion como por la superior
fortaleza en la adquisicion de maquinaria y equipo. Ademas, la importacién de bienes de capital
se dinamizd cifras originales, aunque ajustadas por estacionalidad se deterioro.

Por otra parte, es de sefialar que el indice de laconfianza del consumidor continGa avanzando;
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 mejor percepcion de los consumidores.

Asimismo, Indicador de la Confianza Empresarial, también elemento complementario del
sistema de indicadores ciclicos, se incrementé por 20 ocasiones consecutivas y se situd por
encima de su tendencia de largo plazo, lo que implica una mejor percepcién de los empresarios.

Por otra parte, se anticipa que la demanda interna continle avanzando y que mantenga su
ritmo; el sector privado (Citibanamex) espera que el consumo privado tenga un alza de 3.0 por
ciento en 2018, digitos igual al que se vio en 2017, lo que involucraria conservar su dinamica. En
tanto que para 2019 plantean una crecida de 3.0 por ciento, lo que plantearia conservar su
tendencia al alza.

En cuanto a la inversién fija bruta, el sector privado anticipa un incremento de 3.1 por ciento
en 2018, dato que contrasta con la reduccién que se registré en 2017 (-1.51%); asi, prevé una
recuperacion y que ésa continlde durante 2019 al anunciar crezca 2.5 por ciento, aungque a menor
ritmo.

Empero, es de precisar que la inflacion general anual ha venido aumentando en los meses
recientes, lo que podria incidir en las decisiones de consumo y de inversion; en tanto que
el alza de las tasas de interés encarece el crédito al consumo y a la inversion. Dichos
factores podrian afectar la demanda interna, que resulta ser uno de los principales motores
del dinamismo econ6mico del pais.

Mas aun en un entorno externo cada vez mas complicado donde la demanda externa y el
crecimiento del comercio mundial estan perdiendo impulso, lo que podria afectar las exportaciones
nacionales y, con ello, el crecimiento de la economia mexicana.
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