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Boletin: Evolucion de la Inversion Fija Bruta

Inversion fija bruta con tendencia negativa

Infroduccion

El presente documento da cuenta de la marcha de la inversién fija bruta, uno de los principales
determinantes del nivel del Producto Interno Bruto (PIB) del pais y que reporta el Instituto Nacional
de Estadistica y Geografia (INEGI). De acuerdo con este Instituto, la inversion fija bruta esta
integrada por los bienes utilizados en el proceso productivo durante mds de un aino y que estan
sujetos a derechos de propiedad, lo que muestra como una gran parte del nuevo valor agregado
bruto en la economia se invierte, en lugar de ser consumido, y proporciona informacién sobre su
comportamiento en el corto plazo. Por lo que, se examinan los principales elementos que
componen dicha variable, tanto en series originales como ajustadas por estacionalidad, las
perspectivas sobre su tendencia futura y algunas consideraciones finales.
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Bajo cifras desestacionalizadas, la inversion retrocedié, dado que fue de una ampliacidn mensual
de 1.46 por ciento en enero a un declive de 1.67 por ciento en febrero de 2020, ante el descenso
de sus elementos esenciales.
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inversion en construccion marchd de un incremento mensual de 1.33 por ciento en enero a una
declinacion de 0.99 por ciento en febrero de 2020. Lo anterior, como consecuencia de que, a su
interior, la inversidn residencial fue de una reduccién de 0.74 por ciento a una baja de 0.15 por
ciento; mientras que la no residencial transité de una ampliacién de 5.63 por ciento a un desplome
de 4.36 por ciento.

Inversién Fija Bruta en Maquinaria y Equipo Total,
Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo'

1.2. Inversién en Maquinaria y Equipo 407 2014 - 2020 / Febrero [
- 130

- 125
r 120
115
- 110
- 105
- 100
95
- 90
- 85
- 80

La inversion en maquinaria y equipo total
profundizé su deterioro; con cifras originales,
desfild de una caida de 4.25 por ciento en

porcentaje
unidades

febrero de 2019 a una de 9.47 por ciento en

el segundo mes de 2020. A su interior, la

parte nacional tuvo un menor menoscabo al

recorrer de una contraccién de 5.07 a una

de 4.74 por ciento; la parte importada cayé

= Variacion % anual —QOriginal —=tendencia

mds al ir de un decremento de 3.70 por

1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la tendencia-ciclo
se puede modificar. Afo base 2013 = 100.

cienfo a un decrecimiento de 12.52 pPoOr riente: Eaborado por el CEFP con datos del INEGI.
ciento.

Considerando cifras ajustadas por estacionalidad, Ia inversion en maquinaria y equipo pasé a
terreno negativo al ir de un incremento de 0.41 por ciento en enero a una reduccion de 3.19 por
ciento en febrero de 2020. En tanto que su componente nacional registré6 un mayor incremento al
fransitar de un aumento de 1.08 por ciento a un alza de 1.54 por ciento; en tanto que el
componente importado cayd mds tras ir de un descenso de 0.27 por ciento a una disminucién de
6.81 por ciento.
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2. Cifras acumuladas

En el primer bimestre de 2020, de acuerdo con las cifras originales, la inversion fija bruta registré una
caida de 8.468 por ciento cuando en el mismo lapso de 2019 habia aumentado 0.65 por ciento; lo
gue resultd del menoscabo de sus componentes.
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respectivamente, a una de -8.20 y -6.92%, en ese orden).

Asimismo, la inversion en maquinaria y equipo sufrié un detrimento ya que transité de un descenso
de 1.48 por ciento a una contraccién de 10.38 por ciento en el periodo enero-febrero de 2019 y
2020. La parte nacional se mantuvo en terreno negativo y elevd su detrimento al pasar de una
caida de 2.94 por ciento a una de 6.33 por ciento; la importada fue de una reduccién de 0.57 por
ciento a una de 12.81 por ciento.

3. Perspectivas

De acuerdo con diversas opiniones de especialistas en economia del sector privado, las
expectativas sobre la trayectoria de la evolucidn de la inversidn para el presente ano vy el siguiente,
son menos alentadores, como lo muestran la mayoria de los prondsticos de los siguientes bancos:

e Banorte estimé una reduccion de 18.5 por ciento en 2020.

e BBVA anuncidé una caida de 20.6 por ciento en 2020 y que tenga una bajada de 4.2 por
ciento en 2021.

e Citibanamex anticipé una contracciéon de 19.7 por ciento en 2020 y que tenga una
ampliacién de 3.5 por ciento en 2021.

e Scotiabank pronosticd un declive de 11.68 por ciento en 2020 y que tenga una disminucion
de 4.54 por ciento en 2021.

Como se observa, el consenso de los principales bancos es que la inversion profundice su
tendencia descendente durante 2020 y que esta tendencia se mantenga en 2021.
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4. Consideraciones Finales

Las cifras, tanto originales como ajustadas por estacionalidad, muestran que la inversion fija bruta
se deteriord y mantuvo una tendencia negativa.

La disminucién en la inversidn de febrero y en los primeros dos meses del ano se explicd por el
comportamiento negativo de sus principales componentes; tanto la inversibn en maquinaria vy
equipo como en la construccién se deterioraron, ambas con una marcada tendencia a la baja.
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Indicador de Confianza Empresarial (ICE), en su

tuvo cambios negativos. En el sector manufacturero, bajé 11.69 puntos al situarse en 18.90 puntos;
y, en la construccioén, se redujo 14.69 puntos, ubicdndose en 8.57 puntos.

Entretanto, en el sector comercio, el ICE disminuyd 12.58 puntos al colocarse en 7.91 puntos; en
tanto que en el sector servicios privados no financieros, tuvo una contraccién mensual de 17.85
puntos y finalizd en 6.08 puntos. Es de senalar que, en todos los sectores, el indicador se encuentra
en contracciéon al ubicarse por debajo de los 50 puntos, nivel que se considera como limite para
que sea favorable.

Por otra parte, de acuerdo con la Encuesta de las Expectativas de los Especialistas en Economia
del Sector Privado de abril de 2020 recabada por Banxico, destaca que el animo para invertir se
deterioré: el 100 ciento considerdé que es un mal momento, dicha porcién fue mayor al 97 por
ciento de los consultados en marzo; asi, nadie de los encuestados contempld que es buen
momento para efectuar inversiones (igual que un mes atrds); y, ninguno no estd seguro de hacerlo
(3% en el tercer mes).

En cuanto a la importacion de bienes de capital, se aprecia un detrimento en su dindmica al pasar
de un aumento de 0.16 por ciento en marzo de 2019 a una caida de 18.14 por ciento en el tercer
mes de 2020. Considerando cifras ajustadas por estacionalidad, la importaciéon elevé su detrimento
al registrar una disminucién mensual de 9.76 por ciento en marzo de 2020, cuando un mes atrds
habia bajado 2.06 por ciento.
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Por otra parte, las tasas de interés bajaron en la mayoria de sus plazos, en linea con las
disminuciones realizadas por el Banco de México a la tasa de interés objetivo y se prevé que
continlen haciéndolo; por lo que se prevé que, el 14 de mayo, se evaluard si existen las
condiciones para ajustar a la bagja la tasa objetivo. Asi, los Cetes a 28 dias se ubican en 6.09 por
ciento en el cuarto mes de 2020 (7.78% en abril de 2019); a 91 dias en 6.09 por ciento (8.06% un ano
atrds); la de 182 dias en 5.95 por ciento (8.14% doce meses atrds); y, la de 364 dias en 5.80 por
ciento (8.15% un ano antes).

En la encuesta de expectativas econémicas de Citibanamex, todos los participantes coincidieron
en que el proximo movimiento en la tasa de interés de Banxico serd un recorte y la mayoria prevé
sea de 0.50 puntos porcentuales en el presente mes del ano. Asi, la mediana de las expectativas
de los analistas para la tasa de fondeo interbancario hacia finales de este ano se estima en 4.75
por ciento (5.0% en la encuesta previa); mientras que, para finales de 2021, se prevé sea de 4.50
por ciento (5.00% anteriormente).

De acuerdo con la reciente Minuta de Politica Monetaria, la Junta de Gobierno del Banco de
México senald que, la pandemia del coronavirus (COVID-19) y las medidas adoptadas para evitar
suU propagacidén, han afectado considerablemente a la actividad econdmica; por lo que, ante la
coyuntura adversa, la mayoria de los miembros destacd la importancia de mantener fundamentos
macroecondmicos sélidos y adoptar acciones que propicien un mejor ajuste de los mercados
financieros y de la economia en su conjunto. En la Minuta se senald que, en este entorno, es
importante generar politicas publicas que den certidumbre para la inversion privada, por lo que
externaron su preocupacion ante el deterioro del Estado de derecho vy la persistente inseguridad,
debido a que esto se traduce en un ambiente poco propicio para la inversion.

Por otro lado, la mayoria de la Junta de Gobierno coincidié en que la politica monetaria, por si
sola, no podrd resolver las dificultades generadas por los choques que estdn afectando a la
economia; otro agregd que la politica monetaria solo puede contribuir al crecimiento econdmico
de largo plazo mediante la creacidon de condiciones de estabilidad macroecondémica y que el
impacto sobre la actividad es modesto, incluso a lo largo del ciclo, en virtud de las caracteristicas
del sistema financiero del pais; ademdas, precisd que, ante choques como los actuales, la politica
monetaria tiene limitaciones para suavizar las fluctuaciones de la actividad.

En conclusion se comentd que, para impulsar el crecimiento econdmico, se requiere de un
conjunto de politicas enfocadas a fomentar un ambiente propicio para la inversién privada y el
crecimiento de la productividad. Empero, uno de los integrantes considerd que es errdbneo pensar
que una tasa de interés baja no puede contribuir a la recuperacién econdémica ya que el costo y
acceso al crédito para las micro, pequenas y medianas empresas, que son las que mds empleos
generan y las que se verdn mds afectadas por la pandemia, se verian altamente favorecidas ante
una disminucion sustancial de las tasas de interés; y, agregd, que la politica fiscal fambién podria
confribuir, pero si los costos de endeudamiento para el gobierno contindan siendo altos, el espacio
para un estimulo fiscal seria limitado.
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