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Boletin: Evolucion de la Inversion Fija Bruta

La inversion fija bruta en enero 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 ano 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 continuacion, 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!, las perspectivas sobre su tendencia futura y algunas consideraciones finales.
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Inversion Fija Bruta, 2018 - 2021 / Enero
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No obstante, en su comparacion anual, la Inversion Fija Bruta Total profundizd su estadia en el
terreno negativo, dado que fue de una caida anual de 8.55 por ciento en enero de 2020 a un
decremento de 9.63 por ciento en el mismo mes de 2021, ante el deterioro de sus elementos
esenciales.

1.1 Inversién en Construccién
Inversion Fija Bruta en Construccion Total,
Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo
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inversion en construcciéon se mantuvo en terreno negativo, marché de un decremento anual de
7.38 por ciento en enero de 2020 a una caida anual de 11.70 por ciento en el mismo mes de
2021. Lo anterior, consecuencia de una mayor contraccion de la inversion no residencial, que
transité de una reduccién de 7.22 por ciento a una de 14.82 por ciento; en tanto que la

residencial fue de un descenso de 7.96 por ciento a uno de 8.82 por ciento.

Inversion Fija Bruta en Maquinaria y Equipo Total,
Variacién %, Serie Original y Tendencia-Ciclo
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reprodujo la misma dindmica al ir de una reduccién de 0.01 por ciento a una elevacion de 4.02
por ciento.

En comparacion anual, la inversion en maquinaria y equipo redujo su deterioro al ir de una
declinacion anual de 10.45 por ciento en el primer mes de 2020 a un decremento de 5.04 por
ciento en el mismo mes de 2021. En tanto que su componente nacional sufri® un mayor
menoscabo al transitar de un descenso de 5.07 por ciento a uno de 9.64 por ciento; en tanto
que, el componente importado mejord al ir de una disminucion de 13.56 por ciento a una de
1.99 por ciento.

2. Perspectivas

De acuerdo con diversas opiniones de especialistas en economia del sector privado, las
expectativas sobre la trayectoria de la evolucidon 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 un aumento 4.8 por ciento para 2021.

e Citibanamex anficipd una ampliacion de 4.5 y 2.7 por ciento en 2021 y 2022,
respectivamente.

e Scotiabank pronosticd un repunte de 1.16 y 1.67 por ciento en 2021 y 2022, en ese orden.

Como se observa, el consenso de los principales bancos es que la inversion repunte en 2021 y
2022, después de que cayo 18.19 por ciento en 2020.

4. Consideraciones Finales

Las cifras desestacionalizadas muestran que la inversidn 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.

Bajo este tenor, el Indicador de la Confianza Empresarial, elemento complementario del sistema
de indicadores ciclicos, se elevd. En marzo de 2021, se situd en 100.40 puntos y se amplié 0.30
puntos, registrando nueve periodos de alzas consecutivas y dos meses por arriba de su
tendencia de largo plazo.

Si bien, los sectores que infegran el Indicador de Confianza Empresarial (ICE), en su componente
“momento adecuado para invertir’, tuvieron cambios positivos, estos se encuentran en
contraccién al ubicarse por debajo de los 50 puntos, nivel que se considera como limite para
que sea favorable. Asi, en marzo de 2021, la construccion aumentd 2.30 puntos con relacion al
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mes inmediato anterior, situdndose en
25.33 puntos; el sector servicios privados
no financieros tuvo un aumento mensual
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Banxico, destaca que el animo para
invertir mejoré relativamente: el 66 por ciento considerd que es un mal momento para invertir,
dicha porcién fue menor al 67 por ciento de los consultados en febrero; mientras que, 11 por
ciento de los encuestados contempld que es buen momento para efectuar inversiones (9%, un
mes afrds); y, el 23 por ciento no estd seguro de hacerlo (24% en el Ultimo mes de 2020).

En ofra perspectiva, el porcentaje de analistas que consideran que el clima de negocios
empeorard en los proximos seis meses se mantuvo en 6 por ciento entre febrero y marzo; en
tanto que la fraccidn de los especialistas que opinan que el clima de negocios mejorard se
redujo al ir de 45 a 44 por ciento; y, por el contrario, la porcidn que opina que permanecerd
igual, aumentd de 48 a 50 por ciento.

En cuanto a la importacion de bienes de capital, ésta mejoré al pasar de una reduccion de
11.07 por ciento en febrero de 2020 a un incremento de 4.76 por ciento en el segundo mes de
2021. Ademdas, considerando cifras ajustadas por estacionalidad, la importacion de bienes de
capital elevo su dindmica al registrar un crecimiento mensual de 5.01 por ciento en febrero de
2021, cuando un mes atrds subid 1.81 por ciento.

Con relacion al costo de financiamiento para inversiones fisicas, las tasas de interés bajaron en
la mayoria de sus plazos. Asi, los Cetes a 28 dias se ubicaron en 4.05 por ciento en el tercer mes
de 2021 (6.81% en febrero de 2020); a 91 dias en 4.05 por ciento (6.83% un ano atrds); la de 182
dias en 4.16 por ciento (6.73% doce meses atrds); vy, la de 364 dias en 4.34 por ciento (6.61% 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 foma de decisiones de los inversionistas, tales como la debilidad del mercado interno, la
incertidumbre de la politica y la situacién econdmica internas; los problemas de inseguridad
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publica; y, otros problemas por falta de estado de derecho, principalmente, segun se expresa
en la Encuesta del sector privado del mes de marzo del presente ano.

Por su parte, en la Encuesta de Expectativas Econémicas de Citibanamex, el consenso de los
participantes no espera mds recortes por un tiempo en la tasa de interés objetivo de Banxico.
Asi, la mediana? de las expectativas de los analistas para la tasa de fondeo interbancario hacia
finales de este ano se estima en 4.0 por ciento (3.75% en la encuesta previa); mientras que, para
finales de 2022, se prevé que 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 inversién sigue mostrando atonia; uno
senald que la inversion se ha desacelerado en funcién de las medidas adicionales de
distanciamiento presentando afectaciones considerables. En tanto que algunos integrantes
anadieron que la inversidon y sus componentes permanecen por debajo de los niveles previos a
la pandemia, mientras que uno notd que los rubros de maquinaria y equipo nacional y de
construccion siguen siendo los mds afectados. Ademds, otros agregaron que las importaciones
de capital, la construccion y la venta de vehiculos pesados contindan mostrando debilidad.

La mayoria de los miembros de la Junta de Gobierno destacd que, en las Ultimas semanas,
diversas fuentes han revisado al alza las expectativas de crecimiento para el ano; uno considerd
que es factible que la economia crezca mds de 5 por ciento en 2021 a pesar de la debilidad en
la inversion y sostuvo que este crecimiento no serd sostenible ni duradero en ausencia de una
recuperacion importante de la inversion productiva en el mediano y largo plazos.

Es de comentar que la inversién fija bruta es uno de los componentes de la demanda agregada
mds afectado, situacidn que inquieta por sus efectos: un menor gasto de inversidon en la
economia implicaria un menor nivel de maquinaria y equipo produciendo vy, por lo tanto, menor
cantidad de bienes disponibles en la economia y un menor numero de trabajadores
operdndolos y, por tanto, menores ingresos para sus hogares. Ademdads, la falta de inversion
implicaria una restriccion a futuro en las posibilidades de produccion en la economia nacional
ya que no habria forma de aumentar la produccion y la productividad de la mano de obra. Asi,
la falta de un adecuado nivel de inversion fija bruta limitaria las posibilidades de crecimiento
econdmico y de recuperacién de los niveles de ingreso de la poblacidon ocupada.

2 Mediana: valor que ocupa el lugar central de todos los datos cuando éstos estéin ordenados de menor a mayor.
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