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Boletin: Evolucion de la Inversion Fija Bruta

La inversion fija bruta en agosto y perspectivas

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 estd integrada
por los bienes utilizados en el proceso productivo durante mas 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. Asi, este boletin proporciona informacién sobre el
comportamiento de la inversidn en el corto plazo y examina los principales elementos que
componen dicha variable bajo cifras ajustadas por estacionalidad!, las perspectivas sobre su
tendencia futura y algunas consideraciones finales.
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I Cifras ajustadas por factores estacionales y de calendario que afectan a la gran mayoria de las series econdmicas;
asi, los datos desestacionalizados se obtienen una vez que se ha ajustado la serie por el efecto de las fluctuaciones
peridédicas o cuasi-periddicas, de duracién inferior o igual al ano, lo que posibilita la realizacién de un mejor andlisis
de la evolucién de las variables.
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No obstante, en su comparacion anual, la Inversion Fija Bruta Total profundizé su estadia en el terreno
negativo, dado que fue de una caida anual de 4.37 por ciento en agosto de 2019 a un decremento
de 16.64 por ciento en el mismo mes de 2020, ante el deterioro de sus elementos esenciales.

1.1 Inversion en Construccion

En el comparativo mensual, la inversion en construccion tuvo un comportamiento positivo al ir de
una ampliacion de 1.03 por ciento mensual en el séptimo mes de 2020 a un incremento de 10.30 por
ciento en el octavo mes, cuarta alza mensual sucesiva; lo que se explicd por la mayor fortaleza de
la inversidn residencial, que transitd de un ascenso mensual de 1.49 por ciento a un alza de 17.58 por
ciento, y de la del gasto no residencial, que pasd de un incremento de 1.71 por ciento a uno de 3.15
por ciento.
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1.2. Inversidon en Maquinaria y Equipo
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agosto de 2019 a un decremento de 17.64 por ciento en el octavo mes de 2020. En tanto que su
componente nacional se manfuvo en terreno negativo al fransitar de un declive de 6.56 por ciento
a uno de 20.10 por ciento; en tanto que, el componente importado sufri® un menoscabo tfras ir de
una disminucidn de 9.06 por ciento a una de 16.60 por ciento.

2. Cifras acumuladas
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La inversion en construccion

se deteriord, fue de un decremento de 2.93 por ciento entre enero y agosto de 2019 a una
confraccién de 19.81 por ciento en el mismo lapso de 2020. El componente residencial y no
residencial pasaron de una variaciéon de -1.85y -3.94%, respectivamente, a una de -18.93 y -20.56%,
en ese orden.

Asimismo, la inversion en maquinaria y equipo sufrié un detrimento, ya que transité de un descenso
de 7.06 por ciento a una contracciéon de 22.87 por ciento en el periodo enero-agosto de 2019 y 2020.
La parte nacional se mantuvo en terreno negativo profundizando su caida, de 5.40 por ciento a 27.23
por ciento; mientras que la importada fue de una reduccion de 8.06 por ciento a una de 19.54 por
ciento.

3. Perspectivas

De acuerdo con diversas opiniones de especialistas en economia del sector privado, las expectativas
sobre la frayectoria de la evolucion de la inversidon para el presente ano y el siguiente, son menos
alentadoras, como se observa en los prondsticos de algunas instituciones financieras del sector
privado:

e Banorte estimé una reduccion de 19.4 por ciento en 2020.

e BBVA anuncié una caida de la inversion privada de 21.1 por ciento en 2020 y un incremento
de 3.9 por ciento en 2021.
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¢ Citibanamex anticipd una contraccidon de 20.6 por ciento en 2020 y una ampliaciéon de 3.9
por ciento en 2021.

e Scotiabank pronostico un declive de 22.99 por ciento en 2020 y un repunte de 4.41 por ciento
en 2021.

Como se observa, el consenso de los principales bancos es que la inversidon profundice su tendencia
descendente durante 2020 y revierta este comportamiento en 2021.

4. Consideraciones Finales

Las cifras desestacionalizadas muestran que la inversiéon fija bruta, en el corto plazo, ha venido
mejorando; lo que se explica, en parte, a la reapertura de las actividades econdmicas, aungue con
restricciones; no obstante, la incertidumbre y los efectos econdmicos asociados a la pandemia del
coronavirus siguen afectando la perspectiva de los inversionistas. En tanto que, en su comparacioén
anual, la inversidbn se mantiene en terreno negativo, registrando 19 meses de caidas consecutivas, a
pesar de que ha comenzado a mostrar un cambio en su tendencia negativa.

Indicador de Confianza Empresarial (Sistema de Indicadores Ciclicos),*
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componente “momento adecuado para
invertir”’, tuvieron cambios positivos, estos se encuentran en contraccion al ubicarse por debajo de
los 50 puntos, nivel que se considera como limite para que sea favorable. Asi, en el sector
manufacturero, subid 1.29 puntos al situarse en 25.12 puntos; y, en la construccidén, aumentd 1.47
puntos, situdndose en 19.49 puntos. Mientras que, en el sector comercio, el ICE se amplid 0.56 puntos
al colocarse en 17.68 puntos; en tanto que en el sector servicios privados no financieros, fuvo un
aumento mensual de 4.46 puntos vy finalizd en 15.75 puntos.

Por otra parte, de acuerdo con la Encuesta de las Expectativas de los Especialistas en Economia del
Sector Privado de octubre de 2020 recabada por Banxico, destaca que el dnimo para invertir mejoré
relativamente: el 74 por ciento considerd que es un mal momento, dicha porcién fue menor al 80 por
ciento de los consultados en septiembre; mientras que, é por ciento de los encuestados contempld
que es buen momento para efectuar inversiones (6%, un mes atrds); y, el 20 por ciento no esta seguro
de hacerlo (14% en el noveno mes).
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En otra perspectiva, el porcentaje de analistas que consideran que el clima de negocios empeorard
en los préoximos seis meses disminuyd al pasar de 26 a 17 por ciento de septiembre a octubre;
asimismo, la fraccidn de los especialistas que opinan que el clima de negocios mejorard se redujo al
ir de 31 a 29 por ciento; vy, por el contrario, la porcidn que opina que permanecerd igual aumentd
de 43 a 54 por ciento, siendo esta Ultima, la mayoria de las respuestas de la encuesta.

En cuanto ala importacion de bienes de capital, ésta aminoré su deterioro al pasar de una reduccion
de 13.49 por ciento en septiembre de 2019 a una caida de 8.39 por ciento en el noveno mes de 2020.
Considerando cifras ajustadas por estacionalidad, si bien la variacién fue positiva, perdié dinamismo,
registrdndose una elevacion mensual de 1.50 por ciento en septiembre de 2020, cuando un mes
atrds subid 2.87 por ciento.

Con relaciéon al costo del dinero, 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 ubicaron en 4.20 por ciento en el décimo mes de 2020 (7.66% en Octubre de 2019); a 91 dias en
4.27 por ciento (7.58% un ano atrds); la de 182 dias en 4.31 por ciento (7.48% doce meses atrds); vy, la
de 364 dias en 4.37 por ciento (7.18% un ano antes). Sin embargo, la reduccion de las tasas de interés
no garantiza un crecimiento robusto de la inversidn en el corto plazo, toda vez que se suman factores
de incertidumbre en la toma de decisiones de los inversionistas, tales como la situacion econdmica
interna, la politica interna del pais y los problemas de inseguridad, principalmente, segin se expresa
en la Encuesta del sector privado del mes de octubre.

Por su parte, en la encuesta de expectativas econémicas de Citibanamex, el consenso de los
participantes es que el préximo movimiento en la tasa de interés de Banxico sea en noviembre 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 4.00 por ciento (igual que enla
encuesta previa); mientras que, para finales de 2021, se prevé se mantenga en ese nivel.

De acuerdo con la reciente Minuta de Politica Monetaria de la Junta de Gobierno del Banco de
México, la mayoria de los miembros subrayd que hay un entorno poco propicio para la inversion
privada. Uno menciond que los plantones continuos, las tomas de infraestructura ferroviaria y de
casetas de peaqje, el resurgimiento del robo de combustible y el aumento en la inseguridad
desalientan la inversion privada necesaria para un crecimiento econdmico sostenido. Otro agregd
que la falta de un apoyo fiscal suficiente aumentard el riesgo de danos de largo plazo en el aparato
productivo, especialmente en el caso de las pequenas y medianas empresas. Asimismo, apuntd que
este entorno, combinado con un ambiente de negocios desfavorable, limitard la recuperacion de
la inversion. Uno mas resalté que una politica adversa a la inversion privada comprometerd aun mas
el crecimiento potencial. Otro de los miembros enfatizd que la inversion enfrenta las afectaciones
asociadas a la pandemia, que la llevaron a registrar en abril una contraccion anual de 38.2% y en
junio un nivel 25.2% menor al del ano previo, asicomo un entorno poco propicio para invertir, como
se destaca en los resultados de las encuestas de opinion empresarial.
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