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Boletin: OFERTA Y DEMANDA GLOBAL

IIl TRIMESTRE DE 2018

Oferta y Demanda Global con tendencia positiva;
crece 3.55% en el lllI-Trim-18 (2.48% en el llI-Trim-17)

Infroduccion

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), érgano
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 importacion de bienes y servicios.

En tanto que la demanda se refiere Unicamente al destino final de los bienes y servicios
que adqguieren los hogares, el gobierno, las empresas y el resto del mundo. Sus
componentes son: el consumo privado y de gobierno, la formacion bruta de capital fijo,
la variacion 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 evolucidon de la oferta y demanda global bajo cifras
originales, la contribucion de cada componente a la dindmica del PIB, su marcha bajo
cifras ajustadas por estacionalidad y consideraciones finales.
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Por ellado de la oferta, en el tercer trimestre
de 2018, el PIB registrd un incremento de
2.53 por ciento (1.51% un ano atrds), el cual
se explicd tanto por el desempeno de la
demanda interna (consumo total e
inversion) como por la evolucion de la

demanda externa (exportaciones).

Evolucién de la Ofertay Componentes: 2013 - 2018 / lll Trimestre
(variacion porcentual real anual)!
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12013
112013
111 2013
IV 2013

12014
112014
111 2014
IV 2014

12015
112015
111 2015
IV 2015

12016
11l 2016
IV 2016

12017
112017
1112017
IV 2017

12018
112018
111 2018

servicios elevaron su

aumentar 6.32 por ciento (5.18% en el tercer
trimestre de 2017) ante el mayor incremento de la adquisicion de bienes de consumo
infermedio y de bienes de capital, asi como por la menor fortaleza de la compra de
bienes de consumo final y el deterioro de la demanda de servicios importados.
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(-0.92% en el tercer trimestre de 2017): la
parte privada tuvo un decremento de 0.11 por ciento (2.03% en el mismo periodo de 2017)
y la publica se elevd 2.78 por ciento (-16.22% en julio-septiembre de 2017).

En tanto que las exportaciones totales aumentaron 8.83 por ciento en el tercer trimestre
de 2018 (-0.86% un ano atrds).

1.2 Contribucion al crecimiento

Entre julio y septiembre de 2018, del 2.53 por ciento del crecimiento del PIB,' el consumo
total contribuyd con 1.59 puntos porcentuales (pp) (1.48 pp del privado y 0.11 pp del

I La contribuciéon al crecimiento no incluye variacidén de existencias (0.12 pp) ni discrepancia
estadistica (0.06 pp), por lo que la suma de los componentes no es igual al total del incremento
del PIB.
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por ciento (0.67% antes).

La formacion bruta de capital fijo aminord su menoscabo al bajar 0.72 por ciento en el
periodo julio-septiembre de 2018, cuando un frimestre atrds habia registrado una
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reduccién de 1.10 por ciento. Mientras que la parte puUblica mejord al crecer 0.30 por
ciento (-4.49% un trimestre atrds), la privada cayd 0.71 por ciento (-1.0% entre abril-junio).

Conrelacion a las exportaciones, éstas descendieron 0.01 por ciento en el tercer tfrimestre
de 2018 cuando en el segundo habian subido 2.21 por ciento.

2. Resultados en el periodo enero-septiembre de 2018, cifras originales

Durante los primeros nueve meses de
2018, la oferta y demanda global de
bienes y servicios tuvieron un crecimiento
anual de 3.23 por ciento, cifra mayor ala
registrada en el mismo lapso de 2017
(3.20%).

Por el lado de la oferta, en el lapso
enero-septiembre de 2018, el PIB registrd
un incremento de 2.11 por ciento (2.28%
un ano aftrds); las importaciones totales
de bienes y servicios ampliaron su
dinamismo al aumentar 6.39 por ciento
(5.91% en el tramo enero-septiembre de

2017).

Por componentes de la demanda, el
consumo total tuvo un incremento de
2.37 por ciento en los primeros nueve
meses de 2018 (3.07% en el mismo
periodo de 2017);
porcion privada aumentd 2.48 por ciento

mientras que su

(3.40% un ano aftrds), el consumo publico
se amplié 1.77 por ciento (1.23% hace un
ano).
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1/ Cifras originales, revisadas a partir del I-Trim-16, preliminares a partir
del I1I-Trim-18. Afio base 2013 = 100. */ Formacion bruta de capital fijo.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

La formacion bruta de capital fijo se elevd 1.55 por ciento (-1.09% en los primeros nueve
meses de 2017): la inversion privada tuvo una ampliacion de 1.43 por ciento (2.15% en el
mismo periodo de 2017) y la publica se amplid¢ 2.32 por ciento (-17.91% en enero-

septiembre de 2017).

En tanto que, las exportaciones totales aumentaron 6.31 por ciento en los primeros nueve

meses de 2018 (4.21% un ano atrds).

4

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas



3. Expectativa de crecimiento

El banco Scotiabank en sus Perspectivas Econdmicas (Proyecciones de Oferta vy
Demanda Agregadal), estimé que la economia mexicana tendrd un incremento de 1.86
por ciento en 2018 derivado de un aumento del consumo total de 2.53 por ciento (el
privado de 2.65% vy el publico de 1.86%), de una ampliacion de la inversion de 0.42 por
ciento y una expansion de las exportaciones de 5.60 por ciento; en tanto que las
importaciones se elevarian 5.40 por ciento.

Del prondstico realizado por Scotiabank, se considera que la contribucién del consumo
total al PIB seria de 1.99 pp (1.77 pp de la privada y 0.22 pp de la publica), las
exportaciones lo harian con 1.96 pp. La inversion aportaria 0.09 pp; vy las importaciones
restarian 1.93 pp a la dindmica nacional.

Para 2019, prevé un avance del PIB de 2.09 por cienfo como consecuencia de una
ampliacién del consumo total de 2.23 por ciento (el privado de 2.08% y el publico de
3.10%); un decremento de inversion de 1.79 por ciento y un aumento de las exportaciones
de 4.90 por ciento; en tanto que las importaciones se elevarian 3.74 por ciento.

La contribucion del consumo total para ese mismo ano, seria de 1.77 pp (1.40 pp de la
privada y 0.37 pp de la publica), la de exportaciones 1.78 pp. Por el contrario, la inversion
restaria 0.36 pp; y las importaciones 1.38 pp al crecimiento nacional.

4. Indicadores de apoyo

En su reciente Informe Trimestral de Inflacién, el Banco de México (Banxico) senald que,
durante el tercer trimestre de 2018, la economia mexicana repuntd ante un mayor ritmo
de crecimiento de las exportaciones manufactureras y de la frayectoria positiva del

consumo priVCIdO Por e| COI’T‘TOriO esperCI Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
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consumo de bienes y servicios de origen nacional mantuvo una trayectoria al alza, el de
bienes importados registré una recuperacién derivado de la apreciacion del tipo de
cambio real promedio.

Por el lado de la demanda externa, en el tercer trimestre de 2018, las exportaciones
manufactureras repuntaron con relacion al trimestre previo. Esto como resultado de la
mayor dindmica de las exportaciones automotrices y de que las no automotrices
mantuvieron una trayectoria creciente; por su parte, las exportaciones petroleras tuvieron
una reduccién y confinuaron ubicdndose en niveles bajos ante una menor plataforma
de crudo de exportacion pese a que el precio promedio de la mezcla mexicana de
crudo exportado aumentd con relacién al nivel del tfrimestre previo.

Remesas Familiares, 2015 - 2018 / Octubre
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promedio del fipo de cambio nominal
Fix2 fue de 19.0505 pesos por dolar (ppd), — Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

lo que implicd una depreciacion de 0.75 por ciento con respecto al promedio observado
durante el mismo lapso de 2017 (18.9079 ppd).

Por el lado de la demanda interna, el Banco Central anticipa que se mantenga la
dindmica del mercado laboral, al augurar que el rango de generacién de empleos para
2019 se ubique entre 670 y 770 mil puestos (igual que en su informe anterior), lo que
apoyaria el crecimiento del consumo privado.

No obstante, en los Ultimos meses, el sector privado ha ajustado a la baja su prevision de
generacién de empleo y en la encuesta de diciembre de 2019 estimdé sea de 634 mil
nuevos trabajadores asegurados al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) para el
cierre de 2019 (694 mil en junio); asi, anticipa que la tasa de desocupacion promedio sea
de 3.57 por ciento en ese ano (3.51% en junio).

2Tipo 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 otfra parte, el Indicador de la Confianza del Consumidor, componente
complementario del sistema de indicadores ciclicos, ha mejorado y ha registrado diez
alzas consecutivas; en noviembre de 2018, se situd en 102.26 puntos y subid 0.11 puntos;
igualmente, lleva siete meses por arriba de su tendencia de largo plazo.

Favoreciendo a la demanda externa, el sector privado revisd al alza su estimado de
crecimienfo econdmico de Estados Unidos; para 2019 fue de 2.43 por ciento que
anunciaba en junio de 2018 a 2.44 por ciento en diciembre.

Cabe recordar que el Fondo Monetario Internacional (FMI), en su documento
Perspectivas de la Economia Mundial: Retos para un crecimiento sostenido, senald que
la actividad econdmica mundial tendrd un crecimiento de 3.7 por ciento tanto en 2018
como en 2019, 0.2 puntos porcentuales por abajo de lo que habia previsto en julio; por lo
que precisd que el crecimiento mundial se estanca a medida que los riesgos econdmicos
se materializan y destaca que la incertidumbre sobre la politica comercial se estd
convirtiendo en un lastre para la actividad econdmica.

Asi, proyectd que el crecimiento mundial para 2018 y 2019 seguird siendo sostenido, a la
misma tasa del 3.7 por ciento de 2017; este crecimiento supera al alcanzado entre 2012
y 2016, en un momento en el que muchas economias han llegado o se estdn acercando
al pleno empleo vy, en el que los anteriores temores de deflacion se han disipado. Por lo
que exteriorizd que las autoridades econdmicas cuentan todavia con una oportunidad

excelente para afianzar la resiliencia e implementar reformas que fortalezcan el

crecimiento. PIB! de Estados Unidos, 2010 - 2019
(variacion % real trimestral anualizada)

En general, su prondstico de crecimiento
en las economias avanzadas para 2018 2.88 883 2.92
y 2019 es de 24 y 2.1 por ciento,
respectivamente y para la zona del euro
en 2.0y 1.9 por ciento, en ese orden. La
previsibn para las economias de

mercados emergentes y en desarrollo = 9

2010
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2015
2017
2018
2019

er de 4'7 por CIenTO poro Ombos Or]OSI 1/ Cifras ajustadas por estacionalidad; afio base 2009=100.
2/ FMI, Perspectivas de la Economia Mundial; octubre de 2018.

Con Un OJUS‘I’e O |O bOjO de 0'2 y 0'4 2/ Encuesta al Sector Privado, diciembre de 2018; Banxico.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del US. Department of Commerce, Bureau of
Economic Analysis y Banxico.

puntos porcentuales, respectivamente,
para este y el proximo ano.

De igual modo, anticipd que el crecimiento en Estados Unidos, apoyado por el paguete
de medidas fiscales prociclicas, contfinuard a buen ritmo, pero este crecimiento bajard
una vez que se retiren algunos elementos del estimulo fiscal. Asi, pese a la dindmica de la
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demanda, el FMI baqgjé su prondstico de crecimiento debido a los aranceles
recientemente aprobados sobre un gran nimero de importaciones procedentes de
China y las represalias de este pais.

Asimismo, el FMI enfatizd que si bien las economias avanzadas siguen disfrutando de unas
condiciones financieras distendidas ante niveles de inflacién subyacente estables en su
mayor parte; en las economias emergentes y en desarrollo sucede lo contrario debido al
endurecimiento de las condiciones financieras internacionales que ha desalentado la
afluencia de capital, debilitando las monedas, deprimiendo los mercados de renta
variable y presionando las tasas de interés y los diferenciales; ademdas, los altos niveles de
deuda soberana y de las empresas, acumulados durante los anos de condiciones
financieras mundiales distendidas, constituyen un posible punto débil.

En su documento Consulta del Articulo B e B e om0 102019
IV, el FMI indicé que la economia

mexicana experimentd un crecimiento FMI
moderado apoyado por la demaonda o o0 UTNTED :
interna, en particular el consumo

privado que siguid siendo el principal 2102 2.
motor de la actividad, apuntalado por

las exportaciones manufacturas;

ademdas, precisd que la inversion privada
ConﬂnOo s|endo frenodo por |O 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

1/ FMI, Consulta del Articulo IV Mexico, nov-18.

incer-ﬁd um bre en |G CcuU OI se incl UI’O |O 2/ Banxico, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado, dic-18.
’

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

futura relacion comercial de México y Estados Unidos; asi prevé que la economia alcance

un crecimiento de 2.1 por ciento en 2018, dato inferior al que proyectd en octubre (2.2%).

El FMI espera que la economia mexicana se acelere moderadamente y alcance un
incremento de 2.3 por ciento en 2019 (2.5% un mes atrds) dado que resultard influida por
el vigor de la actividad econdmica de Estados Unidos; empero, la politica monetaria
restrictiva, la incertidumbre vinculada a las politicas del gobierno entrante y las relaciones
comerciales con Estados Unidos atenuardn el crecimiento.

5. Consideraciones finales

Los resultados dados a conocer por INEGI mostraron que la oferta y demanda global de
bienes y servicios elevd su dinamismo en el tercer frimestre de 2018; con lo que sumoé 35
frimestres de aumentos consecutivos y mantiene una tendencia al alza que inicidé desde
2010. Ademds, en ese periodo, el crecimiento del PIB estuvo determinado,
principalmente, por la fortaleza de la demanda externa (exportaciones) mientras que la
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participacion de la demanda interna (consumo e inversidn) contribuyd en menor
medida. En este contexto, se prevé que la fortaleza de la actividad productiva nacional
de 2019 se encontrard impulsada en mayor medida por la demanda externa que la
interna.

Por su parte, la dindmica de la demanda externa estard influida en el desempeno
econdmico global, el FMI estimd que la economia mundial contfinuard aumentando a
ritmo constante y el sector privado anuncia que el avance de la economia de Estados
Unidos proseguird, pero moderard su dindmica, por lo que se prevé incida en la economia
mexicana a tfravés de las exportaciones manufactureras hacia Norteamérica.

Ademdads, recientemente la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos
(OCDE), en sus Perspectivas Econdmicas, indicd que el crecimiento econdmico global se
mantiene fuerte, aunque dejo atrds el punto maximo que alcanzdé recientemente; ahora
afronta riesgos cada vez mayores, como la escalada de las tensiones comerciales y el
endurecimiento de las condiciones financieras, por lo que indicd que los prondsticos de
crecimiento para el proximo ano se modificaron a la baja para la mayoria de las
principales economias del mundo; espera que el incremento del PIB mundial sea de 3.5
por ciento en 2019 (3.7% en mayo) y 3.5 por ciento en 2020.

Lo anterior debido al aumento de los riesgos y que el crecimiento del comercio y la
inversion han disminuido, producto de las politicas proteccionistas orientadas a la
implementacion de aranceles; a lo que agregd, el alza en las tasas de interés y la
apreciacion del ddlar estadounidense, provocando fugas de capital de las economias
emergentes y la debilidad de sus monedas.

La OCDE precisd que el panorama para 2019 es mds inestable y refleja el deterioro de las
perspectivas (principalmente en los mercados emergentes como Turquia, Argentina y
Brasil), mientras que la prolongacion de la desaceleracion en 2020 es mdas un reflejo de
los sucesos en las economias avanzadas, a medida que la ralentizaciéon del comercio y
la reduccion del apoyo fiscal y monetario tienen repercusiones.
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m
Oferta y Demanda Global de Bienes y Servicios, 2010 - 2018 / Ill Trimestre® (%)
O
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 12017 112017 11l 2017 IV 2017 12018 112018 111 2018 u
Concepto (millones de pesos a precios constantes de 2013) \D
Producto Interno Bruto 14,947,795 15,495,334 16,059,724 16,277,187 16,733,655 17,283,856 17,788,824 18,157,002 17,793,290 18,149,092 17,935,776 18,749,848 18,008,916 18,618,588 18,389,170 o.
Importacion de bienes y servicios 4,646,939 4,908,005 5,173,850 5,283,449 5,596,153 5,927,406 6,100,414 6,478,079 6,101,947 6,402,882 6,637,970 6,769,518 6,443,049 6,865,735 7,057,339 (7,
Oferta y Demanda Global 19,594,733 20,403,339 21,233,574 21,560,636 22,329,808 23,211,262 23,889,238 24,635,081 23,895,237 24,551,974 24,573,746 25,519,366 24,451,965 25,484,323 25,446,509 q
Consumo 11,904,929 12,298,953 12,606,210 12,803,666 13,082,727 13,421,409 13,903,887 14,291,999 13,876,264 14,126,893 14,337,666 14,827,175 14,178,149 14,545,129 14,622,475 N
Privado 10,051,696 10,389,467 10,632,504 10,819,251 11,046,457 11,346,412 11,774,978 12,142,285 11,732,005 11,962,325 12,236,913 12,637,897 12,006,442 12,314,244 12,501,730 n
Gobierno 1,853,233 1,909,485 1,973,706 1,984,415 2,036,270 2,074,997 2,128,909 2,149,714 2,144,259 2,164,568 2,100,753 2,189,277 2,171,707 2,230,885 2,120,744 q
Formacion bruta de capital fijo 3,162,931 3,411,149 3,579,231 3,459,304 3,565,379 3,743,943 3,782,296 3,722,626 3,653,860 3,650,174 3,749,721 3,836,751 3,693,674 3,771,205 3,760,368 n
Privada 2,322,237 2,614,049 2,850,109 2,741,659 2,864,073 3,117,555 3,161,010 3,207,105 3,153,002 3,183,394 3,236,118 3,255,905 3,194,983 3,282,113 3,232,472 ommm
Publica 840,695 797,100 729,122 717,644 701,306 626,387 621,287 515,522 500,858 466,780 513,603 580,846 498,691 489,092 527,895 Ll
Variacién de existencias 172,382 139,543 161,079 201,987 159,803 142,059 155,583 149,833 285,479 168,968 58,124 86,760 296,700 148,884 79,409 (7]
Exportacion de bienes y servicios 4,380,975 4,718,900 5,026,786 5,095,680 5,451,483 5,910,192 6,128,524 6,369,716 6,244,800 6,390,408 6,177,934 6,665,723 6,361,749 6,915,858 6,723,315 a
Discrepancia estadistica -26,483 -165,207 -139,732 0 70,416 -6,341 -81,053 100,906 -165,166 215,531 250,302 102,958 -78,307 103,248 260,943 -
(variacion porcentual real anual) e
Producto Interno Bruto 5.12 3.66 3.64 1.35 2.80 3.29 2.92 2.07 3.45 1.90 1.51 1.48 1.21 2.59 2.53 d
Importacién de bienes y servicios 17.06 5.62 5.42 2.12 5.92 5.92 2.92 6.19 7.82 4.90 5.18 6.99 5.59 7.23 6.32 (7,]
Ofertay Demanda Global 7.72 4.13 4.07 1.54 3.57 3.95 2.92 3.12 4.53 2.66 2.48 2.89 2.33 3.80 3.55 o
Consumo 3.39 331 2.50 1.57 2.18 2.59 3.59 2.79 3.44 3.11 2.66 2.01 2.18 2.96 1.99 —
Privado 3.59 3.36 2.34 1.76 2.10 2.72 3.78 3.12 3.52 3.49 3.20 2.33 2.34 2.94 2.16 d
Gobierno 2.28 3.04 3.36 0.54 2.61 1.90 2.60 0.98 3.04 1.05 -0.37 0.24 1.28 3.06 0.95 lw
Formacion bruta de capital fijo 4.71 7.85 4.93 -3.35 3.07 5.01 1.02 -1.58 0.64 -2.93 -0.92 -2.95 1.09 3.32 0.28 (7,]
Privada 6.95 12.57 9.03 -3.81 4.46 8.85 1.39 1.46 3.17 1.27 2.03 -0.51 1.33 3.10 -0.11 LLl
Publica -0.99 -5.19 -8.53 -1.57 -2.28 -10.68 -0.81 -17.02 -12.83 -24.32 -16.22 -14.68 -0.43 4.78 2.78 e
Exportacién de bienes y servicios 22.36 7.71 6.52 1.37 6.98 8.41 3.69 3.94 9.50 4.44 -0.86 3.17 1.87 8.22 8.83 d

p/ Cifras originales; revisadas a partir del I-Trim-16, preliminares a partir del I1I-Trim-18. . Afio base 2013 = 100.
_Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI. o
=
Q
O
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