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Boletin: Evolucion de la Inversion Fija Bruta

Inversion fija bruta se deteriora

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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1/ Cifras originales, revisadas a partir de mar-20, preliminares a partir de abr-20. Afio base 2013=100.
2/ Debido al método de estimacién al incorporarse nueva informacién la serie se puede modificar.
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Bajo cifras desestacionalizadas, la inversion retrocedid, dado que fue de una caida mensual de
3.11 por ciento en marzo a un declive de 28.93 por ciento en abril de 2020, ante la decadencia de
sus elementos esenciales.
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Con cifras ajustadas por estacionalidad, Ia

inversion en construccion marchd de un decremento mensual de 2.39 por ciento en marzo a uno
de 30.86 por ciento en abril de 2020. Lo anferior, como consecuencia de que, a su inferior, la
inversion residencial fue de una reduccién de 0.19 por ciento a una de 38.66 por ciento; mientras
que la no residencial transité de una contraccion de 2.79 por ciento a una de 22.27 por ciento.
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Considerando  cifras  ajustadas  por

estacionalidad, la inversion en maquinaria y equipo se mantuvo en terreno negativo al ir de una
declinacién de 6.41 por ciento en marzo a una de 25.09 por ciento en abril de 2020. En tanto que su
componente nacional registré una mayor contracciéon al transitar de un declive de 7.26 por ciento
a uno de 45.66 por ciento; en tanto que el componente importado se redujo mds fras ir de una
disminucion de 8.53 por ciento a una de 12.00 por ciento.
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2. Cifras acumuladas

En los primeros cuatro meses de 2020, de acuerdo con las cifras originales, la inversion fija bruta
registré una caida de 15.86 por ciento cuando en el mismo lapso de 2019 habia bajado 1.84 por

ciento; lo que resulté del menoscabo de sus componentes.

Inversion Fija Bruta, 2019 - 2020 / Abril
(porcentaije)
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residencial pasaron de una VAracidOn 17 cis orgnales; revisadas a parfir de marzo, preiminares a parfir de abri de 2020, Afo base 2013=100.

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

de 1.27 y -1.79%, respectivamente, a
una de -14.55y -13.66%, en ese orden).

Asimismo, la inversion en maquinaria y equipo sufrié un detrimento ya que transité de un descenso
de 4.00 por ciento a una contraccion de 18.37 por ciento en el periodo enero-abril de 2019 y 2020.
La parte nacional se mantuvo en terreno negativo y elevd su detrimento al pasar de una caida de
4.38 por ciento a una de 19.49 por ciento; la importada fue de una reducciéon de 3.76 por ciento a
una de 17.67 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 20.6 por ciento en 2020.

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

e Citibanamex anficipé 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 deterior6 y mantuvo una tendencia negativa. Dicho resultado se explica a que, si bien la
inversidn venia mostrando una evolucidn desfavorable desde 2018, ésta se profundizd
considerablemente por el paro de algunas actividades econdmicas (como la construcciéon y la
suspension en la industria automotriz) propiciado por las medidas de confinamiento social ante la
emergencia sanitaria en el pais; asi como por la incertidumbre y los efectos econdmicos asociados
a la pandemia del coronavirus, que ha afectado la perspectiva de los inversionista, por lo que las
empresas han postergado su gasto de capital debido a la fuerte incertidumbre.

BCIjO este Tenor, el |ndiCC|dO|' de la Conﬁanza Indicador de Confianza Empresarial (Sistema de Indicadores Ciclicos),*
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manufacturero, subid 2.63 puntos al situarse en 20.22 puntos; y, en la construccién, se incrementd
0.04 puntos, ubicdndose en 9.30 puntos.

Entretanto, en el sector comercio, el ICE se elevd 2.46 puntos al colocarse en 9.71 puntos; en tanto
que en el sector servicios privados no financieros, tuvo una ampliacién mensual de 1.68 puntos y
finalizd en 8.49 puntos. No obstante, es de senalar que, en todos los sectores, el indicador se
encuentra en contfracciéon al ubicarse por debajo de los 50 puntos, nivel que se considera como
limite para que sea favorable.

Por ofra parte, de acuerdo con la Encuesta de las Expectativas de los Especialistas en Economia
del Sector Privado de junio de 2020 recabada por Banxico, destaca que el dnimo para invertir se
deterioré: el 94 ciento considerd que es un mal momento, dicha porcidn fue mayor al 92 por ciento
de los consultados en mayo; mientras que nadie de los encuestados contempld que es buen
momento para efectuar inversiones (3%, un mes atrds); y, el é por ciento no estd seguro de hacerlo
(5% en el quinto mes).

En cuanto a la importacion de bienes de capital, se aprecia un defrimento en su dindmica al pasar
de una reducciéon de 2.95 por ciento en mayo de 2019 a una caida de 38.26 por ciento en el
quinto mes de 2020. Considerando cifras ajustadas por estacionalidad, la importacion elevd su
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detrimento al registrar una disminucidn mensual de 6.32 por ciento en mayo de 2020, cuando un
mes atrds habia bajado 6.11 por ciento.

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. Asi, los Cetes a 28 dias se
ubican en 5.06 por ciento en el sexto mes de 2020 (8.25% en junio de 2019); a 91 dias en 5.06 por
ciento (8.26% un ano atrds); la de 182 dias en 5.00 por ciento (8.25% doce meses atrds); vy, la de 364
dias en 4.91 por ciento (8.16% un ano antes).

En lo encuesta de expectativas econdmicas de Citibanamex, la mediana de las expectativas de
los analistas para la tasa de fondeo interbancario hacia finales de 2020 y 2021 se estima en 4.50 por
ciento (igual que en la encuesta previa).

De acuerdo con la reciente Minuta de Politica Monetaria, la Junta de Gobierno del Banco de
México, “la mayoria sefald que las medidas de confinamiento han afectado a la demanda
agregada y que diversos indicadores apuntan a una contraccion del consumo y la inversion; y que
las importaciones mantuvieron su tendencia negativa, en particular, algunos resaltaron la
contraccion de las importaciones de bienes finales y de maquinaria y equipo. La mayoria comentd
que, si bien aun se desconoce la magnitud y la duracién de las afectaciones ocasionadas por la
pandemia, se anticipa que estas se profundicen en el segundo trimestre. Si bien uno senald que se
espera cierta reactivacion a partir del tercer trimestre ante el anuncio del reinicio de actividades
(aunque el alcance de dicha recuperacién es incierto), otro prevé que dichas afectaciones
perduren en el segundo semestre del ano”.

Asi, “la mayoria senald que los prondsticos de crecimiento para 2020 siguen revisdndose a la bagja.
Mientras que uno considerd que las micro, pequenas y medianas empresas serdn las mds
afectadas y que el sector informal se verd perjudicado en términos de ingreso y oportunidades
laborales, ademads de que anticipa una mayor pobreza en todas sus dimensiones; precisé qgue, aun
cuando esta tendencia es mundial, México estd considerado como uno de los paises que sufrird
mayor dano”.

“Otro detalld que las medidas de contencidon y la incertidumbre sobre la pandemia seguirdn
afectando el consumo de servicios y prevé que la inversion siga deteriordndose”.

“La mayoria reconocid en que el balance de riesgos para el crecimiento estd significativamente
sesgado a la baja y considerd que estd sujeto a incertidumbre, ya que se desconoce la duracion y
profundidad de los efectos de la pandemia. Algunos consideraron que la ausencia de un enfoque
infegral de apoyo, particularmente en virtud de la modesta respuesta fiscal, puede resultar en una
recuperacion mas lenta. Uno agrego la falta de incentivos adecuados para la inversion privada,
situacion que se ha acrecentado recientemente ante los ajustes al marco regulatorio para su
participacion en el sector eléctrico. Otfro enfatizd que ello estd agravado por un ambiente de
incertidumbre juridica para la inversion privada”.
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