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Boletin: Evolucion de la Demanda Interna

Desempeno del Consumo y la Inversion
en el Ultimo mes de 2020

Infroduccion

El presente boletin aborda la evolucidon de las principales variables de la demanda
interna! entre diciembre de 2020 y febrero de 2021, indicadores que reporta el Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) tanto en series originales como ajustadas
por estacionalidad; asi como las perspectivas sobre su tendencia futura y algunas
consideraciones finales.
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I De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), la demanda interna es la cantidad de
mercancia que el mercado doméstico (dentro del pais) desea y estd en capacidad de adquirir.
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Los componentes del indicador tuvieron cambios mensuales mixtos: el consumo de
bienes internos bajé 0.51 por ciento en el duodécimo mes de 2020 (0.97% en el mes
previo); la demanda de servicios internos se elevo 0.64 por ciento (0.56% un mes atrds);
y, el gasto en bienes importados se amplid 0.32 por ciento (20.57% un periodo antes).

En su comparacion anual, con datos ajustados por estacionalidad, el gasto total
realizado porlos hogares en bienes y servicios de consumo pasé de una reducciéon anual
de 0.16 por ciento en diciembre de 2019 a una caida de 6.50 por ciento en el mismo
mes de 2020. Este resultado se origind por el deterioro de sus componentes: el consumo
de bienes nacionales se mantuvo en terreno negativo al descender 0.77 por ciento en
el Ultimo mes de 2020 (-0.84% en el mismo mes de 2019); la demanda de servicios locales
cayo 13.38 por ciento (-0.17% hace doce meses); y, el gasto en bienes importados bajo
1.08 por cienfo (2.19% un ano atras).

Con cifras originales, el Consumo Privado en el Mercado Interior pasd de un incremento
de 0.60 por ciento en diciembre de 2019, a una disminucion de 5.32 por ciento en el
mismo mes de 2020. Lo anterior se debidé al comportamiento heterogéneo de sus
componentes: el consumo de bienes nacionales subié 0.88 por ciento en el duodécimo
mes de 2020 (-0.24% en el mismo mes de 2019); la demanda de servicios locales
disminuyd 13.29 por ciento (-0.08% hace doce meses); v, el gasto en bienes importados
se mantuvo en terreno positivo al crecer 5.07 por ciento (7.67% un ano atrds).
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2Ventas de las tiendas que tienen mds de un ano de operacion, excluyendo las ventas de las nuevas tiendas (aquellas
que tienen menos de un ano operando) y, por lo fanto, son comparables contra periodos anteriores.
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analiza (3.54%), las ventas asumieron una caida real anual de 11.33 por ciento; en enero
de 2020 habian registrado un incremento de 0.83 por ciento.

En lo referente a las tiendas totales (TT),3 el alza nominal reportado fue de 6.3 por ciento,
lo que constituyd un descenso real anual de 9.50 por ciento, dato que contrasta con la
ampliacion de 3.64 por ciento que exhibié un ano aftrds.

Por su parte, de acuerdo con informacién del sector automotriz, la produccidn total de
vehiculos tuvo una reduccion de 28.85 por ciento en febrero de 2021, ya que se
manufacturaron 335 mil 708 unidades, lo que implicd una reduccidon de 96 mil 840
automoviles en comparaciéon con el mismo mes de 2020. Asimismo, la venta interna al
publico fue de 104 mil 338 unidades, registrando un descenso de 21.10%, esto es 22 mil
015 vehiculos menos.

Por otra parte, con datos del primer mes del ano, la importacion de bienes de consumo
no petroleros, registrd una reduccion de 7.42 por ciento anual, deteriordndose con
relacion al mismo mes de 2019, cuando tuvo un decremento de 0.68 por ciento.
Ademds, con cifras ajustadas por estacionalidad, la importacion se deteriordé en enero
de 2021, al tener una caida de 0.22 por ciento, cuando un mes atrds crecid 3.33 por
ciento.

2. Inversion

Otro de los componentes de la demanda interna, es la inversion. De acuerdo con INEGI,
la inversion fija bruta estd integrada por los bienes utilizados en el proceso productivo
durante mds de un ano y que estdn sujetos a derechos de propiedad; ademds, muestra
coémo una gran parte del nuevo valor agregado bruto en la economia se invierte, en
lugar de ser consumido, proporcionando informacién sobre su comportamiento en el
corto plazo.

Con base en lo anterior y con cifras desestacionalizadas, la inversion fija bruta total fuvo
un decrecimiento real de 2.09 por ciento durante diciembre de 2020 respecto al mes
inmediato anterior, su primera reduccion después de presentar dos alzas consecutivas;
dicha cifra contrasta con el aumento de 2.33 por ciento que registré en noviembre
pasado.

3 Se refiere a todas las tiendas, incluyendo las aperturas de los Ultimos trece meses.
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ciento con relacion al mismo mes de 2019, mientras que hace un ano bagjo 2.94 por
ciento. Por componentes; el gasto en construccion cayd 14.16 por ciento en el Ultimo
mes de 2020 (-4.56% un ano atrds); y la inversibn en maquinaria y equipo descendio 11.55

por ciento (-1.09% en diciembre de 2019).

Bajo cifras originales, la inversion pasd de un decremento real anual de 2.47 por ciento
a una reduccion de 11.55 por ciento en diciembre de 2019 y 2020. En este caso, sus
elementos fundamentales tuvieron un comportamiento negativo; el gasto en
construccion bajé 14.10 por ciento en el duodécimo mes de 2020 (-4.64% un ano atrds);
y la inversion en maquinaria y equipo disminuyd 8.13 por ciento (0.58% hace doce
meses).

Por ofra parte, de acuerdo con las cifras de la balanza comercial, la importacion de
bienes de capital, indicador vinculado a la formacioén bruta de inversion fija, pasd de un
decremento anual de 13.61 por ciento en enero de 2020 a uno de 10.94 por ciento en
el primer mes de 2021. Por el contrario, considerando cifras ajustadas por estacionalidad,
la importacion transitd de un crecimiento mensual de 1.32 por ciento en diciembre de
2020 a una expansion de 1.42 por ciento en enero de 2021.
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3. Perspectivas

Entre los factores que podrian dar una idea de la tendencia de la dindmica de la
demanda interna destacan, el indicador de confianza del consumidor y los relativos a
la intencidon de invertir y al clima de los negocios, mismos que se describen a
continuacion:

Indicador de Confianza del Consumidor y Diferencia Mensual
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los consumidores. Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Los componentes del ICC mostraron cambios mixtos; enfre los que presentaron
aumentos se encuentran: la perspectiva de la situacidon econdmica de los miemlbros del
hogar dentro de 12 meses respecto a la existente (0.11 puntos); vy, la opinidn sobre las
posibilidades presentes de los integrantes del hogar de adquirir bienes duraderos (como
muebles, televisores, lavadoras, ofros aparatos electrodomésticos, etcétera) (0.09
puntos). Por el contrario, 1os que disminuyeron fueron: la percepcioén sobre la situacion
econdmica de los miembros del hogar hoy en dia, comparada con la de hace un ano
(-1.23 puntos); la percepcion sobre la condicion econdmica del pais denfro de un ano
respecto ala actual (-0.42 puntos); la situacion econdmica actual del pais comparado
con la que tenian hace 12 meses (-0.33 puntos).

En cuanto a la dindmica de la inversion, en la Encuesta de las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado de febrero de 2021, recabada por Banco
de México (Banxico), destaca que sdlo el 9 por ciento de los encuestados contempld
que es buen momento para efectuar inversiones (cifra inferior al 12 por ciento que se
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anticipaba el mes pasado), lo que contrasta con el 67 por ciento de los encuestados
que refiere que es un mal momento para invertir (mayor al 65% que asi lo pensaban en
enero); en fanto que, el 24 por ciento restante no estd seguro (misma magnitud que un
mes atrds). Por otra parte, en cuanto a la percepcioén sobre el clima de negocios en los
proximos seis meses, 45 por ciento contemplé que mejorard (el mes pasado, 38 por
ciento asi lo consideraban); 48 por ciento opind que permanecerd igual (dicha
proporcion es menor al 59% que antes asi lo deducian); mientfras que, el 6 por ciento
restante esperan que empeore (3%, un mes atrds).

En su reporte “Perspectiva Semanal”, Citibanamex anticipa la frayectoria de la
evolucion del consumo vy la inversion para el presente ano y el siguiente; para el
consumo privado, espera que haya caido de 11.2 por ciento en 2020, lo que confrastaria
con el aumento que registrd en 2019 (0.40%); no obstante, espera que tenga un repunte
de 3.9 por ciento en 2021 y que aumente para 2022 y lo haga en 2.2 por ciento. En
cuanto a la inversion fija bruta anticipd que haya tenido una contfraccion de 18.9 por
ciento en 2020, (ano afrds disminuyd 5.09%); empero, pronostica un incremento de 4.2
por ciento en 2021 y de 2.6 por ciento en 2022.

4. Consideraciones Finales

En el corto plazo, el consumo interno y la inversion mostraron resultados negativos vy
ambos mantienen niveles por debajo de los observados antes de la pandemia; no
obstante, presentan una tendencia al alza que inicidé a partir de mayo de 2020. Los
resultados adversos que se registraron en el consumo vy la inversion se explican, entre
otros factores, por el impacto que tuvo el repunte en el nUmero de contagios de COVID-
19 y en la suspension temporal de actividades econdmicas consideradas como no
esenciales que tuvo lugar hacia la segunda mitad de diciembre, ya que varias
enfidades se ubicaron en semdforo epidemioldgico rojo, lo que propicid, entre otros, el
cierre de centros comerciales, negocios y, por ende, el distanciamiento social implicito.
Este contexto propicid un comportamiento de cautela en los inversionistas, por lo que
no se han manifestado mas optimistas pese a que el nivel de la tasa de interés objetivo
se ha agjustado a la baja por parte del Banco de México.

Por ofra parte, en la Ultima Minuta del Banco de México (25-feb-21), la mayoria de los
miemlbros de la Junta de Gobierno destacd que el consumo ha venido recuperdndose
gradualmente, sin embargo, alun muestra un rezago importante respecto de los niveles
previos a la pandemia; mientras que algunos agregaron que la débil recuperacion del
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consumo sigue influenciada por las desfavorables condiciones en el mercado laboral y
uno de ellos resaltd la debilidad del consumo a pesar del elevado nivel de las remesas.
Otro de los integrantes precisd que los componentes del consumo se han comportado
de forma heterogénea y menciond que el consumo de bienes no duraderos se ha
recuperado a buen ritmo, mientras que el consumo de servicios y de bienes duraderos
permanece deprimido.

Con relacioén a la inversion fija bruta, todos los miembros de la Junta resaltaron que ésta
sigue mostrando atonia; uno senald que ha sido el rubro mas débil de la demanda
agregada, en tanto que ofro integrante destacd que la mayoria de sus componentes
permanecen cerca de 15 por ciento por debajo de los niveles previos a la pandemia.
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