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Boletin: Evolucion de la Inversion Fija Bruta

La inversion fija bruta en noviembre y perspectivas

El presente boletin da cuenta de la marcha de la inversion 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 mdas 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, a continuaciéon se proporciona informacién
sobre el comportamiento de la inversidn en el corto plazo y se examinan los principales elementos
que componen a esta variable bajo cifras ajustadas por estacionalidad!, Ias perspectivas sobre su
tendencia futura y algunas consideraciones finales.

1. Inversion Fija Bruta Total

La Inversion Fija Bruta Total, que representa la
produccion de bienes no destinados al
consumo inmediato y que constituye la
variacion del saldo de capital, pasé de un
incremento mensual de 3.03 por ciento en
octubre de 2020 a un aumento mensual de
2.28 por ciento en noviembre;
manteniéndose en terreno positivo por
segundo mes consecutivo. Lo que se explicd
por el comportamiento favorable en el corto
plazo de sus principales componentes.
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1/ Cifras desestacionalizadas; debido al método de estimacién al incorporarse nueva
informacién la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

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 comparacién anual, la Inversion Fija Bruta Total profundizd su estadia en el terreno

negativo, dado que fue de una caida anual de 2.94 por cientfo en noviembre de 2019 a un

decremento de 11.35 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
construccién tuvo un comportamiento positivo al
ir de una ampliacién mensual de 5.78 por ciento
en el décimo mes de 2020 a un incremento de
2.40 por ciento en el onceavo mes, segunda alza
mensual sucesiva; lo que se explicd por la menor
fortaleza de la inversion residencial, que transitd
de un ascenso mensual de 8.76 por ciento a un
alza de 5.40 por ciento, y de la del gasto no
residencial, que pasd de un incremento de 1.27
por ciento a uno de 0.43 por ciento.

Inversién Fija Bruta en Construccién Total,
Variacion %, Serie Original y Tendencia-Ciclo
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1/ Cifras desestacionalizadas; debido al método de estimacion, al incorporarse nueva

informacioén la tendencia-ciclo se puede modificar.

2/ Cifras originales, revisadas a partir de oct-20, preliminares a partir de ene-18. Aflo base

2013=100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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Por el contrario, en términos anuales, la inversidén en construcciéon se mantuvo en terreno negativo,

marché de un decremento anual de 2.40 por ciento en noviembre de 2019 a una caida anual de

9.87 por ciento en el mismo mes de 2020. Lo anterior, como consecuencia de que, a su interior, la

inversion residencial fue de una ampliacion de 6.43 por ciento a una reducciéon de 2.45 por ciento;

mientras que la no residencial transitdé de una contraccidén de 9.55 por ciento a una reduccion de

17.72 por ciento.
1.2. Inversion en Maquinaria y Equipo

La inversion en maquinaria y equipo total elevo
su fortaleza; al pasar de un aumento mensual de
0.09 por ciento en octubre de 2020 auno de 2.12
por ciento en el undécimo mes. A su interior, la
parte nacional tuvo el mismo comportamiento al
recorrer de una ampliacion de 0.44 a una de
1.59 por ciento; la parte importada reprodujo su
dindmica al ir de una elevaciéon de 0.94 por
ciento auna de 1.91 por ciento.

En anual, la inversion

comparacién en

Inversién Fija Bruta en Maquinaria y Equipo Total,
Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo
2014 - 2020 / Noviembre

o O o

porcentaje
R
o

2

== Variacion % anual' —QOriginal

- 130
- 120
- 110
- 100
- 90
- 80
£ 70

- 60

==Tendencia-ciclo'

1/ Cifras desestacionalizadas; debido al método de estimacion, al incorporarse nueva

informacién la tendencia-ciclo se puede modificar.

2/ Cifras originales, revisadas a partir de oct-20, preliminares a partir de ene-18. Ao base

2013=100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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magquinaria y equipo se deterioré al ir de una declinacién anual de 2.44 por ciento en el penultimo

mes de 2019 a un decremento de 14.10 por ciento en el onceavo mes de 2020. En tanto que su

componente nacional sufri® un menoscabo al fransitar de un incremento de 5.67 por ciento a un
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decremento de 18.81 por ciento; en tanto que, el componente importado se mantuvo en terreno
negativo tras ir de una disminucidén de 7.14 por ciento a una de 11.09 por ciento.

Iy oo . 1
2. Cifras acumuladas Inversion Fija Bruta, 2019 - 2020 / Noviembre

(porcentaje)
(variacién % anual) (variacién % mensual)
. Concepto 2019 2020 2020

EnTre enero y nOV|embre de Noviembre Ene-nov Noviembre Ene-nov  Octubre Noviembre

Total -2.94 -4.77 -11.35 -19.06 3.03 2.28
2020, de acuerdo con 1Aas  constuccion -2.40 -3.25 987 791 578 2.40

B . . Residencial 6.43 -0.52 -2.45 -15.51 8.76 5.40
cifras desestacionalizadas, Ia No residencial 955 579 772 2006 127 0.43
. (4 oo . 4 Maquinaria y Equipo -2.44 -6.70 -14.10 -20.55 0.09 2.12
inversion fqu ertq reQIStro Nacional 5.67 -3.86 -18.81 -24.53 0.44 1.59
una qu’dq de ‘| 9.06 por Equipo de transporte 9.85 -4.55 -25.78 -29.35 0.00 -1.44
Magquinaria, equipo y otros
ciento cuando en el mismo bienes 1.46 -2.59 -11.03 -17.24 -3.77 2.00
Importado -7.14 -8.52 -11.09 -17.56 0.94 1.91
lapso de 2019 habia bOdeO Equipo de transporte -7.36 476 27.69 -35.68 0.72 2.68
Magquinaria, equipo y otros

4.77 por ciento; lo que resultd bienes 743 9.08 796 1435 1.66 138

1/ Cifras desestacionalizadas; la serie de tiempo ajustada estacionalmente o desestacionalizada es aquella que ha sido generada
del menosca bo de SUS removiendo las influencias estacionales y de calendario de la serie original. Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva

informacién, la serie se puede modificar. Aho base 2013 = 100.
com ponenfes, Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.

La inversion en construccion se deteriord, al ir de un decremento de 3.25 por ciento entre enero y
noviembre de 2019 a una contfraccidon de 17.91 por ciento en el mismo lapso de 2020. El componente
residencial y no residencial pasaron de una variacion de -0.52 y -5.79%, respectivamente, a una de
-15.51 y -20.16%, en ese orden.

Asimismo, la inversion en maquinaria y equipo se mantuvo en terreno negativo, ya que transité de un
descenso de 6.70 por ciento a una contraccion de 20.55 por ciento en el periodo enero-noviembre
de 2019 y 2020. La parte nacional profundizd su caida, de 3.86 por ciento a 24.53 por ciento; mientras
que la importada fue de una reduccién de 8.52 por ciento a una de 17.56 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 inversidon para el presente ano vy el siguiente, son menos
alentadoras, como se observa en los prondsticos de algunas instituciones financieras del sector
privado:

e Banorte estimd una reduccidn de 18.2 por ciento en 2020 y un aumento 4.0 por ciento para
2021.

¢ Citibanamex anticipd una contraccién de 18.9 por ciento en 2020 y una ampliacion de 3.8y
2.6 por ciento en 2021 y 2022, respectivamente.

e Scotiabank pronosticd un declive de 18.31 por ciento en 2020 y un repunte de 1.16y 1.67 por
ciento en 2021 y 2022, en ese orden.
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Como se observa, el consenso de los principales bancos es que la inversion haya profundizado su
tendencia descendente durante 2020 y revierta este comportamiento en 2021 y 2022.

4. Consideraciones Finales

Las cifras desestacionalizadas muestran que la inversiéon fija bruta, en el corto plazo, ha venido
mejorando; no obstante, el valor de su indice se encuentra aun por debajo de los niveles observados
antes de que iniciara la pandemia. Cabe destacar que la inversion es uno de los componentes de
la demanda agregada y su nivel determina, en parte, el nivel de produccién nacional; un bajo nivel
de inversién productivaimplica, principalmente, una la falta de reposicion del capital requerido para
la produccidn de bienes y servicios y ello limita las posibilidades de crecimiento de la economia

nacional.
Baojo este tenor, el Indicador de la Confianza Indicador de Confianza Empresarial (Sistema de Indicadores Ciclicos),*
|
. . 2016 - 2021 / Enero
Empresarial, elemento complementario del (puntos) e
sistema de indicadores ciclicos, se elevd. En 101 PO L N
L, 100 —— A\ = 1.1
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Confianza Empresarial (ICE), en su componente ' -
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*/ Interpretacion: de acuerdo con su posicion con relacion a su tendencia de largo plazo (linea horizontal igual a
100 puntos), si se encuentra por arriba o por debajo de esta tendencia y si estd creciendo o decreciendo.

confraccion al ubicarse por debajo de 105 50  fuene: faborado porel Cere con dotos del KEG.

puntos, nivel que se considera como limite para que sea favorable. Asi, en enero de 2021, en el sector
manufacturero, bajd 1.30 puntos al situarse en 25.89 puntos con relacidon al mes inmediato anterior;
y, en el sector servicios privados no financieros, tuvo una reduccion mensual de 0.28 puntos y finalizd
en 11.92 puntos. Por el contrario, en la construccién, aumentd 1.44 puntos, situdindose en 21.60 puntos
y en el sector comercio, el ICE se amplié 0.55 puntos al colocarse en 18.54 puntos.

Por otra parte, de acuerdo con la Encuesta de las Expectativas de los Especialistas en Economia del
Sector Privado de enero de 2021 recabada por Banxico, destaca que el dnimo para invertir mejoré
relativamente: el 65 por ciento considerd que es un mal momento para invertir, dicha porcién fue
menor al 67 por ciento de los consultados en diciembre de 2020; mientfras que, 12 por ciento de los
encuestados contempld que es buen momento para efectuar inversiones (6%, un mes atrds); y, el 24
por ciento no estd seguro de hacerlo (28% en el Ultimo mes de 2020).

En otra perspectiva, el porcentaje de analistas que consideran que el clima de negocios empeorard
en los proximos seis meses disminuyd al pasar de 8 a 3 por ciento de diciembre a enero; asimismo, la
fraccién de los especialistas que opinan que el clima de negocios mejorard se redujo alir de 39 a 38
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por ciento; y, por el contrario, la porcidon que opina que permanecerd igual aumentd de 53 a 59 por
ciento, siendo esta Ultima, la mayoria de las respuestas de la encuesta.

En cuanto a la importacion de bienes de capital, ésta elevé su deterioro al pasar de una reduccion
de 0.64 por ciento en diciembre de 2019 a una caida de 4.88 por ciento en el Ultimo mes de 2020.
No obstante, considerando cifras ajustadas por estacionalidad, si bien la variacién fue positiva,
perdié dinamismo, registrdndose una elevacién mensual de 2.15 por ciento en diciembre de 2020,
cuando un mes atrds subid 2.76 por ciento.

Con relacién 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 4.22 por ciento en el primer mes de 2021 (7.12% en enero de 2020); a 91 dias en 4.22
por ciento (7.17% un ano atrds); la de 182 dias en 4.20 por ciento (7.15% doce meses atrds); y, la de
364 dias en 4.22 por ciento (7.08% un ano antes). Sin embargo, la reduccién de las tasas de interés
no garantiza un crecimiento robusto de la inversidon en el corto plazo, toda vez que se suman factores
de incertidumbre en la toma de decisiones de los inversionistas, tales como la debilidad del mercado
interno, la situacidon econdmica interna, la politica interna del pais y los problemas de inseguridad,
principalmente, segun se expresa en la Encuesta del sector privado del mes de enero del presente
ano.

Por su parte, en la encuesta de expectativas econdmicas de Citibanamex, la mayoria de los
participantes es que el proximo movimiento en la tasa de interés de Banxico sea en febrero 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 3.75 por cienfo (igual que en la
encuesta previa); mientras que, para finales de 2022, se prevé se mantenga en ese nivel (4.0% antes).

De acuerdo con la reciente Minuta de Politica Monetaria de la Junta de Gobierno del Banco de
México, la mayoria de los miembros manifestaron que la inversidon sigue mostrando atonia; uno
senald que la inversidon es el componente mds débil de la demanda agregada, destacando la
debilidad en la construccién. En tanto que otro anadid que la inversidn ya presentaba una clara
debilidad antes de la pandemia. Algunos destacaron la prevision de una recuperacion lenta de la
inversidon, en tanto que ofro manifestd que la etapa de vacunaciéon se extenderd por un periodo
relativamente largo, sujeto a riesgos, por lo que es dificil anticipar un repunte rdpido de la inversién y
que la situacién se complica debido a un entorno externo complejo, a la ausencia de un apoyo
fiscal y a un ambiente poco favorable para la inversion.

5

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas



Fuentes de informacion:

INEGI, Indicador Mensual de la Inversidn Fija Bruta en México durante noviembre de 2020 (cifras desestacionalizadas), Comunicado
de Prensa No. 107/21, 8 pp. Disponible en Internet:
https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/boletines/2021/imflocf/imfbcf2021_02.pdf [Consulta: 5 de febrero de 2021].

Banorte, Boletin semanal, Banorte Andilisis y Estrategia, 30 pPp., 5 de febrero de 2021.
https://www.banorte.com/cms/casadebolsa/files/Boletin_historico/2021/Boletin_05Feb21.pdf [Consulta: 8 de febrero de 2021].

Citibanamex, Encuesta Citibanamex de Expectativas, Nota Oportuna, 5 p., 5 de febrero de 2021. Disponible en Internet:
https://www.banamex.com/sitios/andlisis-financiero/pdf/Economia/NotaEncuestaCitibanamex050221.pdf [Consulta: 8 de febrero
de 2021].

Banco de México, Encuesta Sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado: febrero de 2021, México, 39
pp. Disponible en Internet: https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/encuestas-sobre-las-expectativas-de-los-
especialis/%7B6139703D-D4C7-FOBF-9669-69 AFASE804D9%7D.pdf [Consulta: 5 de febrero de 2021].

Banco de México, Minuta nUmero 81, Reunidn de la Junta de Gobierno del Banco de México, con motivo de la decisidn de politica
monetaria anunciada el 17 de diciembre de 2020, 25 pp. Disponible en Internet: https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-
prensa/minutas-de-las-decisiones-de-politica-monetaria/%7B7BEFC36F-BA57-8084-F183-3EDBCEE27958%7D.pdf  [Consulta: 5 de
febrero de 2021].

Scotiabank, Proyecciones de Oferta y Demanda Agregada 2017-2022, Perspectivas Econdmicas, 13 de enero, 1 p.
https://scotiabankfiles.azureedge.net/scotia-bank-mexico/spanish/pdf/acerca-de/economia-y-finanzas/analisis-economico-y-
politco/pronosticos/poda.pdfet=1612710093627 [Consulta: 8 de febrero de 2021].

INEGI, Sistema de Indicadores Ciclicos, cifras al mes de noviembre de 2020, Comunicado de Prensa 102/21, 21 p.
https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/boletines/2021/sic_cya/sic_cya2021_02.pdf [Consulta: 5 de febrero de 2021].

CAMARA DE el
DIPUTADOS ‘ : E F SiE
— J— EEE

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas

4 ;
?, www.cefp.gob.mx O @CEFP_diputados 0 Centro de Estudios de las Finanzas Publicas

A

6

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas



