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Boletin: Evolucion de la Demanda Interna

Consumo privado disminuye ritmo de crecimiento.
Inversion fija bruta parece cambiar tendencia

Infroduccion

El boletin aborda la evolucion de las principales variables de la demanda interna,’ que reporta el

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), por lo que este documento da cuenta de los

principales elementos que componen dicha demanda, tanto en series originales como ajustadas

por estacionalidad; asi como las perspectivas sobre su tendencia futura y algunas consideraciones

finales.
1. Consumo

El gasto total realizado por los hogares en
bienes y servicios de consumo mantuvo una
tendencia al alza, aunque redujo su fortaleza;
el Indicador Mensual del Consumo Privado
en el Mercado Interior (IMCPMI) pasé de un
aumento de 3.06 por ciento en enero de 2018
a un crecimiento de 2.33 por ciento en el
mismo mes de 2019; registrando 67 meses de
incrementos consecutivos.

Lo anterior se debid al avance diferenciado
de sus componentes: el consumo de bienes
nacionales elevé su dinamismo al subir 1.83
por ciento en el primer mes de 2019 (1.63% en

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
Variacion %, Serie Original'y Tendencia-Ciclo?, 2014 - 2019 / Enero
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1/ Cifras originales, preliminares de enero de 2016. Afo base 2013=100.

2/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacion la tendencia-ciclo
se puede modificar.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

el primer mes de 2018); la demanda de servicios locales crecié a menor ritmo al aumentar 2.02 por

I 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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ciento (2.51% hace doce meses); y, el gasto en bienes importados crecié menos al ampliarse 6.18

por ciento (13.46% un ano atrds).
Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior

2018 - 2019 / Enero

Con cifras ajustadas por — : — P
(variaciéon % anual) (variacion % mensual)

estacionalidad, el consumo en el concepto 2018 2019 Diciembre Enero
mercado interior mejoré al registrar un Enero Enero 2018 2019
R ) Total 3.0 2.33 0.00 0.29
crecimiento de 0.29 por ciento en Nacional 206 192 0.09 0.07
enero de 2019, un mes atrds se habia Bienes 1.63 1.83 0.02 0.69
. o . Duraderos -5.57 -4.22 nd nd
tenido una reduccidon marginal de Semi duraderos 1.71 301 nd nd
0.003 por ciento. Lo que se explica por No duraderos 248 231 nd nd
. . Servicios 2.51 202 -0.64 -0.21
los cambios mixtos de sus elementos: el Importado: Bienes 13.46 6.18 -0.35 5.69
consumo de bienes internos crecié b 14.21 ke nd nd
. . Semi duraderos 16.27 8.48 nd nd
0.69 por ciento en el primer mes de No duraderos 11.19 3.87 nd nd

20] 9 (-O 02% en diciembre de 20] 8) . |C1 1/ Cifras originales; preliminares a partir de enero de 2016. Aho base 2013=100.

2/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.

H H 4 nd: No disponible.
demondo de SevICIOs m’rernos bOJO Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.
menos al caer 0.21 por ciento (-0.64%

un mes atrds); y, el gasto en bienes importados despuntd al avanzar 5.69 por ciento (-0.35% un
periodo antes).

Ante este contexto, los ingresos en las empresas comerciales presentaron resultados favorables en
términos anuales: en las de al mayoreo tuvieron un mayor dinamismo ya que fueron de una
reduccion de 1.90 por ciento en enero de 2018 a un alza de 2.60 por ciento en el mismo mes de 2019;
en las de al menudeo aumentaron mds, si bien en niveles bajos; fransitaron de un aumento de 0.50
por ciento a una expansidon de 0.88 por ciento.

De acuerdo con cifras ajustadas por estacionalidad, los ingresos en las empresas comerciales
tuvieron resultados heterogéneos: en las de al mayoreo cayeron menos ya que pasaron de una
reduccion de 2.47 por ciento en diciembre de 2018 a una disminucion de 0.59 por ciento en enero

de 2019; en las de al menudeo despuntaron ANTAD: Ventas Totales, 2016 - 2019 / Marzo
. . . iacié tual real |
al transitar de una caida de 3.22 porcientoa 4, | ss  Vomacion poreentual real anual)
una elevacion de 1.92 por ciento. 9 o T T

Ofro 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 informd que, durante marzo 5 -
de 2019, las compras en tiendas iguales (TI),2

se elevaron 0.6 por ciento en t€rminos * ventasa tiendasiguales (Ti)

**/ Ventasa tiendastotales (TT)
Fuente: Elaborado por el CEFP con datosdel ANTAD e INEGI.
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2Ventas de las tiendas que tienen mds de un ano de operacion, excluyendo las ventas de las nuevas tiendas (aquellas
que tienen menos de un ano operando) y, por lo fanto, son comparables contra periodos anteriores.
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nominales; excluyendo la inflacién del mes que se analiza (4.0%), las ventas tuvieron una caida real
anual de 3.27 por ciento, en marzo de 2018 habian registrado una crecida de 4.63 por ciento.

En lo referente a las tiendas totales (1T)3 el aumento nominal reportado fue de 4.8 por ciento, lo que
constituyd una ampliacién real anual de 0.77 por ciento, dato inferior al aumento de 7.96 por ciento
que exhibié un ano atrds.

Por su parte, de acuerdo con la informacién de la Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz
(AMIA), la venta nacional de vehiculos ligeros se deteriord, afectando el consumo de bienes
durables. Durante marzo de 2019 se vendieron 117 mil 122 unidades, 1.50 por ciento menos que en
el mismo mes de 2018 (118 mil 907 unidades); no obstante esta caida, se produjeron 346 mil 873
unidades, con lo que exhibié un alza de 4.77 por ciento con respecto a las 331 mil 069 unidades
producidas en marzo de 2018.

Por ofra parte, con datos al mes de febrero, la importacion de bienes de consumo no petroleros
registrd un aumento de 2.64 por ciento anual, adquiriendo una menor fortaleza con relacién al mismo
mes de 2018 cuando tuvo una ampliacién de 4.73 por ciento. Con cifras ajustadas por
estacionalidad, la importaciéon también perdié dinamismo en el segundo mes de 2019 al tener una
elevaciéon de 0.16 por ciento cuando un mes atrds se habia ampliado 2.92 por ciento.

2. Inversion

Otro de los componentes de la demanda  Inversién Fija Bruta, Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo!

. . .., 2014-2019/ Enero
inferna es la inversion. De acuerdo con - 120

INEGCI, la inversién fija bruta estd intfegrada L 115

por los bienes utilizados en el proceso o

productivo durante mds de un ano y que 105

estdn sujetos a derechos de propiedad; 100

unidades

ademds, muestra como una gran parte del

porcentaje

95
nuevo valor agregado bruto en la

economia se invierte, en lugar de ser 70

consumido, proporcionando informacion 85

sobre su comportamiento en el corto plazo.

Con base enlo anterior, en el primer mes de
. ., . 3 Variacion % anual —Original ==Tendencia-ciclo
20] 9' |O inversion f'JG eri‘G 1‘UV° un 1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la tendencia-ciclo

o e . se puede modificar. Ao base 2013 = 100.
crecimiento real anual de 1.5 por ciento, Fruente:Eiaborado por el CEFP con datos del INEGI.
cifra inferior respecto a el mismo mes de 2018, cuando tuvo una ampliacidén de 3.71 por ciento;

empero, mostrd indicios de un repunte al alza en su tendencia. Ello se explica por el comportamiento

3 Se refiere a todas las tiendas, incluyendo las aperturas de los Ultimos trece meses.
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heterogéneo de sus principales Inversion Fija Bruta, 2018 - 2019 / Enero

. . (porcentaje)
componentes: la inversion en — ] — 2
(variacién % anual)’  (variacion % mensual)
magquinaria y equipo se deterioré alir Concepto 2017 2018 Diciembre  Enero
. .. Enero Enero 2018 2019
de una ampliacidn de 591 por e 37] 165 098 8.00
ciento a una disminucién de 0.18 por ~ Censtruccion 2.26 289 1.62 5.32
Residencial 7.24 6.91 2.71 5.69
cienfo entre enero de 2018 y al No residencial -1.75 -0.65 -0.59 3.64
. . . Maquinaria y Equipo 591 -0.18 -4.74 9.59
mismo mes de 2019. La inversion en Nacional 386 460 0.84 451
construccion elevé su dinamismo al Equipo de transporte 935 146 423 174
Lo Maquinaria, equipo y ofros bienes 3.77 -8.17 -0.82 -1.51
marchar de un crecimiento de 2.26 Importado 12.37 2.32 -7.20 1.
. . Equipo de transporte -6.10 6.20 -4.19 3.76
por ciento a uno de 2.89 por ciento. Maquinaria, equipo y otros bienes 15.85 1.73 -6.42 11.51

1/ Cifras originales; preliminares a partir de enero de 2016. Afio base 2013=100.
2/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacioén la serie se puede modificar.

BOJO lerOS deseStaCK)nqllzqdqs' |O Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.

inversion despuntd, pasando de un

desplome mensual de 0.98% en diciembre de 2018 a un ascenso de 8.0% en enero de 2019. H
resultado se debid a que, a su interior, la inversion en construccion mejord al ir de un incremento de
1.62 por ciento a una ampliacion de 5.32 por ciento; en tanto que la inversidon en maquinaria y equipo
se fortalecio al transitar de un desplome de 4.74 por ciento a un aumento de 9.59 por ciento, en igual
periodo.

En cuanto a la importacion de bienes de capital, ésta se deterioré al pasar de un aumento de 19.45
por ciento en febrero de 2018 a un decremento de 5.46 por ciento en el segundo mes de 2019.
Mientras que, considerando cifras ajustadas por estacionalidad, la importacion también sufrid un
menoscabo al ir de un crecimiento de 8.29 por ciento en enero a una reduccién de 3.67 por ciento
en febrero de 2019.

3. Perspectivas

Entre los factores que podrian dar una idea de la tendencia de la dindmica de la demanda intferna
se podria ubicar, principalmente, la confianza del consumidor y empresarial.

La confianza del consumidor ha estado mejorando y ha presentado 20 meses de alzas consecutivas.
El indice de Confianza del Consumidor (ICC) registré un crecimiento anual de 36.56 por ciento en el
tercer mes de 2019, mientras que en el mismo periodo de 2018 subid 1.89 por ciento. No obstante,
bajo datos ajustados por estacionalidad, el ICC se deterioré al ir de una ampliacién mensual de 6.29
por ciento en el segundo a una reduccidon de 3.11 por ciento en tercer mes de 2019.

Asimismo, el ICC, como indicador complementario del sistema de indicadores ciclicos, se situé en
103.48 puntos y se elevd 0.37 puntos; su freceava subida consecutiva; ademds, se situd por arriba de
su fendencia de largo plazo (100 puntos) por noveno periodo continuo. Lo anterior significa que el
consumo privado continuard avanzando.

En cuanto a la dindmica de la inversion, el Indicador de la Confianza Empresarial, elemento
complementario del sistema de indicadores ciclicos, se incrementd; en marzo de 2019 se situd en
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100.77 puntos y se Qmphé 0.09 puntos, indice de la Confianza del Consumidor (Sistema de Indicadores Ciclicos),*
2014 - 2019/ Marzo

registrando once periodos de alzasy 19 meses o4 (puntos) 103.48
B mar-19
por arriba de su tendencia de largo plazo. 103 R
. . 102 - 4
Empero, en el Indicador de Confianza , | 10033 S o7
_—-§__€;“E" Re
Empresarial (ICE), su componente “momento 100 ——=== - ~ 7 - 05
99 99.53 S .- y
. PT] . . s ’l \\_’
adecuado para invertir’ disminuyd 0.46 puntos — ggne-14 P 03
. ., 97 - .
al situarse en 39.44 puntos, manteniéndose por | ene-17 L o1
debajo del umbral de los 50 puntos. 951 | o1
94 7 < = Confianza del
93 consumidor L 03
Por Ultimo, se destaca que el dnimo para 9 Variacion
91 B e B e o o e e L B e e e e e R BN B e s s e el Y
invertir se redujo; en la Encuesta de las g ok g
R TR LR R T Y

Expectativas de los Especialistas en Economia SEE
. */ Imerpretocbn: de acuerdo con su _posicién con rglccic’m asu tendenf:\'o c!e \o(go p\qzo (inea hor'\zomc\ igual
del SeC-I-or PI’IVCIdO de mOI’ZO de 20] 9[ ?Uleor%g:uEr‘v;%sg}zdsgsgfg?gg Zgrnodrg?;%gﬁr'&eéﬁode estatendenciay si estd creciendo o decreciendo.
recabada por Banxico, el 9 por ciento de los encuestados (3) contemplaron que es buen momento
para efectuar inversiones, inferior al 13 por ciento de un mes atrds; el 62 por ciento (23) considerd
qgue es un mal momento (dicha porcidon es menor al 63 por ciento que antes asi lo pensaban);

entretanto, el 29 por ciento restante (11) no estd seguro (25% un mes atrds).
4. Consideraciones Finales

En la reciente Minuta de Politica Monetaria, el Banco de México (Banxico) reconocié que, respecto
de la demanda interna, el consumo muestra cierta desaceleraciéon y que la inversion mantiene su
tendencia negativa; uno de los miembros de la Junta de Gobierno de Banxico, detallé que esto se
debe, especialmente, a la debilidad en la adquisicidn de maquinaria y equipo y que la coyuntura
actual, para readlizar inversiones, pasa por un mal momento.

A uno de los miembros le parece preocupante el comportamiento reciente de la inversion total, la
cual ha mostrado un estancamiento en los Ultimos anos y una caida en los meses mds recientes;
pero aadvirtié que no es posible disociar este comportamiento de los elevados niveles de tasas de
interés reales que prevalecen en el pais, ya que la tasa de interés de politica monetaria se encuentra
en sus niveles mas elevados en los Ultimos 10 anos.

Algunos miembros consideraron que el entorno actual sigue presentando importantes riesgos de
mediano y largo plazos que pudieran afectar las condiciones macroecondmicas del pais, su
capacidad de crecimiento y el proceso de formacion de precios en la economia. Por ello,
manifestaron que es necesario tomar medidas de politica econémica que propicien un ambiente de
confianza y certidumbre para la inversion, asi como medidas para promover: mayor productividad,
una adecuada utilizacion de los factores, la competencia, el avance tecnoldgico y la formacion de
capital humano, asi como reducir las brechas de oportunidades.
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