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Boletin: Evolucion de la Inversion Fija Bruta

Inversion fija bruta al primer semestre de 2020

Infroduccion

El presente documento da cuenta de la marcha de la inversiéon 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.

1. Inversion Fija Bruta Total

Inversion Fija Bruta, Variacién Porcentual Anual y Mensual
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2/ Debido al método de estimacion al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Con cifras desestacionalizadas, la inversion repuntd, dado que fue de una caida mensual de 3.20
por ciento en mayo a un incremento de 20.13 por ciento en junio de 2020, ante la mejora de sus
elementos esenciales.
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1.1 Inversion en Construccion

Inversién Fija Bruta en Construccion Total,
Variacién %!, Serie Original y Tendencia-Ciclo?

La inversién en construccién tuvo un ]22 : 2015-2020 / Junio 1o
comportamiento  negativo; con cifras 10 - 105
originales, fue de una reduccién de 4.93 por 51 ;:0
ciento en el sexto mes de 2019 a una 2 : RN 50
contraccién de 25.99 por ciento en el mismo ;qgfflo ] Al es 8
periodo de 2020; lo que se explicd tanto por g; | - & é
el deterioro de la inversién no residencial, 25 ;Z
que transitd de un descenso de 3.96 por 22 l 5
ciento a un declive de 28.25 por ciento, -4 u * 60
como por el del gasto residencial, que pasd ™ vowoveoeeoerirrrrrornorecaogee
de una disminucién de 5.93 por ciento a una %§§§%§§5§>§%§§3§§%§§5§§%§%§§§%§§5
caida de 23.63 por ciento. == Variacion % anual —Original ==tendencia

1/ Cifras originales, revisadas a partir de ene-20, preliminares a partir de ene-18. Aho base

2013=100.
2/ Debido al método de estimacién, al incorporarse nueva informacién la tendencia-ciclo

Por el contrario, con cifras ajustadas por e puede modificar. Ao base 2013 = 100.
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estacionalidad, la inversion en construccion
mejoro, marchd de un incremento mensual de 1.74 por ciento en mayo a uno de 13.68 por ciento
en junio de 2020. Lo anterior, como consecuencia de que, a su interior, la inversion residencial fue
de una ampliacion de 6.97 por ciento a una de 21.36 por ciento; mienfras que la no residencial

transité de una contracciéon de 0.90 por ciento a un alza de 4.05 por ciento.

1.2. Inversién en Maquinaria y Equipo Inversién Fija Bruta en Maquinaria y Equipo Total,
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esfuciona"dadl la inversién en maquinaria Yy Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
equipo repunté al ir de una declinaciéon de 9.50 por ciento en mayo a un crecimiento de 25.78 por
ciento en junio de 2020. En tanto que su componente nacional pasd a terreno positivo al transitar
de un declive de 1.60 por ciento a un aumento de 34.94 por ciento; en tanto que el componente
importado despuntd tras ir de una disminucién de 29.38 por ciento a una expansion de 49.22 por

ciento.

2

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas



2. Cifras acumuladas

En el primer semestre de 2020, de acuerdo con las cifras originales, la inversion fija bruta registro
una caida de 21.41 por ciento cuando en el mismo lapso de 2019 habia bajado 4.07 por ciento; lo
gue resultd del menoscabo de sus componentes.
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de’rerloro, fue de un (variacién % anual)’ (variacién % mensual)?
. Concepto 2019 2020 2020
decremenTo de 248 por CIenTO Junio Ene-jun Junio Ene-jun Mayo Junio
. . Total -9.18 -4.07 -24.10 -21.41 -3.20 20.13
enTre enero y JUﬂlO de 20] 9 a Construccion -4.93 -2.48 -25.99 -19.50 1.74 13.68
.z Residencial -5.93 -1.68 -23.63 -20.13 697 21.36
una contfraccion de 19.50 por No residencial -396 -329 2825 -18.86 -0.90 405
. . Magquinaria y Equipo -14.55 -6.18 -21.45 -24.06 -9.50 25.78
ciento en el mismo lapso de Nacional -6.33 -5.13 3610 -29.48 -1.60 3494
Equipo de transporte 0.97 2.30 -39.32 -34.33 17.48 38.29
2020 (e| Componenfe Magquinaria, equipo y otros bienes -19.02 -16.54 29.12 -20.38 -17.80 25.57
Importado -20.37 -6.87 -9.26 -20.45 -9.67 18.92
1 1 1 1 Equipo de transporte -9.07 -0.30 -52.49 -37.18 -29.38 49.22
reSIdenCIOl y no reSIdenCIOl Maquinaria, equipo y otros bienes -22.36 -7.97 -0.31 -17.41 -7.03 14.66
1 1A 1/ Cifras originales; revisadas a partir de enero de 2018, preliminares a partir de enero de 2020. Afio base 2013=100.
pOSOFOﬂ d e u nO VO rIOCIO n d e 2/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacioén la serie se puede modificar.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.

-1.68 y -3.29%,
respectivamente, a una de -20.13 y -18.86%, en ese orden).

Asimismo, la inversion en maquinaria y equipo sufrié un detrimento ya que transité de un descenso
de 6.18 por ciento a una contraccidn de 24.06 por ciento en el periodo enero-junio de 2019 y 2020.
La parte nacional se mantuvo en terreno negativo y elevd su detrimento al pasar de una caida de
5.13 por ciento a una de 29.48 por ciento; la importada fue de una reducciéon de 6.87 por ciento a
una de 20.45 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 20.7 por ciento en 2020.

e BBVA anuncié una caida de la inversion privada de 20.8 por ciento en 2020 y un incremento
de 3.1 por ciento en 2021.

¢ Citibanamex anticipd una contraccién de 22.1 por ciento en 2020 y una ampliacién de 4.6
por ciento en 2021.

e Scotiabank pronosticd un declive de 14.56 por ciento en 2020 y un repunte de 3.33 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 comience a cambiar en 2021.
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4. Consideraciones Finales

Las cifras originales muestran que la inversion fija bruta mantiene su deterioro, registrando 17 meses
de caidas consecutivas; por lo que marca una tendencia negativa, la cual se ha observado desde
2018. Por el conftrario, las cifras desestacionalizadas registran que, en el corto plazo, la inversion
repuntd; dicho resultado se explica, en parte, por la apertura gradual de las actividades
econdmicas, aunque con ciertas limitaciones; no obstante, la incertidumbre y los efectos
econdmicos asociados a la pandemia del coronavirus continUan afectando la perspectiva de los
inversionistas.

Indicador de Confianza Empresarial (Sistema de Indicadores Ciclicos),*
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mOthGCTUI’erO, bOJé 036 pUnTOS OI S|TUO|’5e Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
en 20.97 puntos; y, en la construccion, disminuyd 1.53 puntos, ubicdndose en 16.19 puntos.

Entretanto, en el sector comercio, el ICE se redujo 0.61 puntos al colocarse en 16.07 puntos; en
tanto que en el sector servicios privados no financieros, tuvo una confraccidén mensual de 1.41
puntos vy finalizé en 10.72 puntos. Cabe comentar que, en todos los sectores, el indicador se
encuentra en contfraccién 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
mejoro relativamente: el 83 por ciento considerd que es un mal momento, dicha porcién fue menor
al 92 por ciento de los consultados en julio; mientras que ninguno de los encuestados contempld
que sea buen momento para efectuar inversiones (3%, un mes atrds); y, el 17 por ciento no estd
seguro de hacerlo (6% en el séptimo mes).

Por otfra parte, el porcentaje de analistas que consideran que el clima de negocios empeorard en
los préximos seis meses disminuyd al pasar de 46 a 31 por ciento de julio a agosto; por el contrario,
la fraccidn de los especialistas que opinan que el clima de negocios mejorard se elevd alirde 14 a
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20 por ciento; y la porcidn que opina que permanecerd igual aumentd de 40 a 49 por ciento,
siendo esta Ultima la mayoria de las respuestas de la encuesta.

En cuanto a la importacion de bienes de capital, ésta aminoré su deterioro al pasar de una
reduccion de 16.50 por ciento en julio de 2019 a una caida de 15.91 por ciento en el séptimo mes
de 2020. Considerando cifras ajustadas por estacionalidad, la variacién fue positiva al registrar una
elevaciéon mensual de 2.67 por ciento en julio de 2020, cuando un mes atrds habia subido 5.33 por
ciento.

Por ofra 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 4.49 por ciento en el octavo mes de 2020 (8.01% en agosto de 2019); a 91 dias en 4.49
por ciento (7.99% un ano atrds); la de 182 dias en 4.51 por ciento (7.92% doce meses atrds); y, la de
364 dias en 4.48 por ciento (7.78% un ano antes). Sin embargo, la reduccién de las tasas de interés
no garantiza un crecimiento robusto de la inversién en el corto plazo, toda vez que se suman
factores de incertidumbre en la toma de decisiones de los inversionistas en materia juridica, sobre
la situacidn econdmica y de politica interna del pais, segun se expresa en la Encuesta del sector
privado del mes de agosto.

En la encuesta de expectativas econémicas de Citibanamex, la mayoria de los participantes
coincidieron en que el proximo movimiento en la tasa de interés de Banxico sea en septiembre con
un recorte de 0.25 puntos porcentuales. Asi, la mediana de las expectativas de los analistas para la
tasa de fondeo interbancario hacia finales de este ano se estima en 4.25 por ciento (igual que en
la encuesta previa); mientras que, para finales de 2021, se prevé sea de 4.00 por ciento (4.25%
anteriormente).

De acuerdo con la reciente Minuta de Politica Monetaria de la Junta de Gobierno del Banco de
México, la mayoria de los miembros destacd la debilidad del consumo e inversion previendo que
sigan mostrando debilidad, como resultado de la evolucion de la pandemia, de los menores
ingresos de los hogares y de los bajos niveles de confianza. Mientras que uno de los integrantes
argumentd que el menor dinamismo del consumo e inversion se debe a que sus determinantes
permanecen muy deteriorados y considerd que, conforme han ido avanzando tanto la pandemia
como la recuperacidn econdémica, comienza a ser mds evidente que la actual crisis dejard
secuelas mds alld de las generadas por el choque de oferta inicial.

En la minuta, algunos de los miembros mencionaron la presencia de un entforno de politicas
publicas poco propicio para estimular la inversion privada y la ausencia de una politica fiscal
contra-ciclica para apoyar al sector productivo. En tanto que uno de los integrantes alerté que lo
anterior no solamente priva de este soporte a la recuperacion, sino que también incrementa la
posibilidad de danos mds duraderos al aparato productivo y senald que las implicaciones para el
crecimiento potencial pueden ser considerables, por lo que precisd la necesidad de poner en
marcha un conjunto de acciones enfocadas en incrementar la productividad.
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