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Boletin: Evolucion de la Demanda Interna

Repunte de la Demanda Interna responde en mayor
medida a efectos estadisticos

Infroduccion

El presente boletin aborda la evolucidon de las principales variables de la demanda
interna! entre abril y junio de 2021, indicadores que reporta el Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI) tanto en series originales como ajustadas por
estacionalidad; asicomo se complementa la informacidén con otras fuentes con relacion
a las perspectivas sobre su tendencia futura.

1. Consumo

Con cifras desestacionalizadas, el gasto total realizado por los hogares en bienes y
servicios, medido por el Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
(IMCPMI), registré un incremento de 1.21 por ciento en abril de 2021 con relaciéon al mes
previo, cuando tuvo un avance de 2.93 por ciento.

Los componentes del indicador tuvieron cambios mensuales mixtos: el consumo de
bienes infernos aumentd 1.82 por ciento en el cuarto mes de 2021 (0.58% en el mes
previo); la demanda de servicios internos se elevo 1.99 por ciento (2.74% un mes atrds);
y. el gasto en bienes importados tuvo un decremento de 2.91 por ciento (5.32% un
periodo antes).

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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de servicios locales subid 17.82 por cienfo (-22.44% hace doce meses); vy, el gasto en
bienes importados se elevo 45.60 por cienfo (-30.24% un ano atrds).

Con cifras originales, el Consumo Privado en el Mercado Interior tuvo un incremento
anual de 25.53 por ciento en abril de 2021, lo que contrasta con la disminucidén anual de
22.77 por ciento que se observd en abril de 2020. Lo anterior se debid al comportamiento
favorable de sus componentes: el consumo de bienes nacionales crecid 29.56 por
ciento en el cuarto mes de 2021 (-20.98% en el mismo mes de 2020); la demanda de
servicios locales subid 17.95 por ciento (-22.41% hace doce meses); vy, el gasto en bienes
importados se expandid 45.62 por ciento (-31.68% 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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(5.88%), las ventas asumieron un alza real anual de 14.38 por ciento; en junio de 2020
registraron un decremento de 20.55 por ciento.

Enloreferente alas tiendas totales (TT),3 el alza nominal reportado fue de 23.1 por ciento,
lo que constituyd un ascenso real anual de 16.27 por ciento, dato que contrasta con la
contraccion de 18.03 por ciento que exhibid un ano atrds.

El despunte observado de las ventas de la ANTAD se explica por el efecto estadistico de
una baja base de comparacion debido a que, el ano pasado, varias tiendas
departamentales y tiendas especializadas estuvieron cerradas, por lo que el crecimiento
porcentual de este mes se puede considerar distorsionado.

Por su parte, de acuerdo con informacién del sector automotriz, la produccidn total de
vehiculos fuvo un aumento importante, ya que se manufacturaron 263 mil 955 unidades,
lo que implicé una ampliacion de 13 mil 797 automaoviles en comparacion con el mismo
mes de 2020. Asimismo, la venta interna al publico fue de 87 mil 088 unidades,
registrando un incremento de 38.54 por ciento, esto es, 24 mil 227 vehiculos mds.

Por ofra parte, con datos originales del quinto mes del ano, la importacion de bienes de
consumo no petroleros tuvo un aumento de 84.86 por ciento anual, lo que contrasta
con el decremento observado de 44.63 por ciento con el mismo mes de 2020. Ademds,
con cifras ajustadas por estacionalidad, la importacion mejordé en mayo de 2021, al
tener una expansion de 12.78 por ciento, cuando un mes atrds cayd 6.54 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; asimismo, con
este indicador, se muestra como una gran parte del nuevo valor agregado bruto se
reintegra en la economia como formacién de capital, en lugar de ser consumido,
proporcionando informacioén sobre su comportamiento en el corto plazo.

Con base en lo anterior y con cifras desestacionalizadas, la inversion fija bruta total fuvo
un decremento real de 0.91 por ciento durante abril de 2021 respecto al mes inmediato
anterior, lo que implicd un deterioro después de que en marzo habia aumentado 1.76
por ciento.

3 Se refiere a todas las tiendas, incluyendo las aperturas de los Ultimos trece meses.
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Ello se explica por el comportamiento negativo de sus principales componentes: el gasto
en consfruccion fuvo una reduccidon mensual de 1.28 por ciento en el cuarto mes de
2021 (-0.51% un mes atrds); y la inversion en maquinaria y equipo bajé 0.75 por ciento
(3.38% en marzo de 2021).
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Bajo cifras originales, la inversion pasd de un decremento real anual de 37.76 por ciento
a un aumento de 43.11 por ciento en abril de 2020 y 2021. En este caso, sus elementos
fundamentales tuvieron un comportamiento positivo; el gasto en construccion se amplid
38.44 por ciento en el cuarto mes de 2021 (-38.07% un ano atrds); y la inversion en

maquinaria y equipo se elevd 49.61 por ciento (-37.32% hace doce meses).

Por otra parte, de acuerdo con las cifras originales de la balanza comercial, la
importaciéon de bienes de capital, indicador vinculado a la formacion bruta de inversion
fija, pasdé de un decremento anual de 38.45 por ciento en mayo de 2020 a un
incremento de 43.03 por ciento en el quinto mes de 2021. Considerando cifras ajustadas
por estacionalidad, la importacion fransité de un decrecimiento mensual de 4.06 por
ciento en abril del ano en curso a una expansion de 3.06 por ciento en mayo.

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:
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Los componentes del ICC mostraron
cambios positivos, de mayor a menor, los aumentos fueron: la opinidn sobre las
posibilidades presentes de los integrantes del hogar de adquirir bienes duraderos (como
muebles, televisores, lavadoras, otros aparatos electrodomésticos, etcétera), que subid
1.67 puntos; la percepcion sobre la condicion econdmica del pais dentro de un ano
respecto a la actual (1.55 puntos); la situacidon econdmica actual del pais comparado
con la que tenia hace 12 meses (1.38 puntos); la percepcion sobre la situacion
econdmica de los miembros del hogar hoy en dia, comparada con la de hace un ano
(1.31 puntos); vy, la perspectiva de la situacidon econdmica de los miembros del hogar
dentro de 12 meses, respecto a la existente (1.17 puntos).

En cuanto a la dindmica de la inversion, en la Encuesta de las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado de junio de 2021, recabada por Banco de
México (Banxico), destaca que el 26 por ciento de los encuestados contempld que es
buen momento para efectuarinversiones (cifra mayor al 12% que asilo pensaban el mes
pasado), mientras que el 32 por ciento de los encuestados que refiere que es un mal
momento para invertir (menor al 52% que asi lo consideraban en mayo); en tanto que,
el 41 por ciento restante no estd seguro (magnitud mayor al 36% que asi lo manifestaba
un mes atrds). Por ofra parte, en cuanto a la percepcion sobre el clima de negocios en
los proximos seis meses, 59 por ciento contempld que mejorard; 35 por ciento opind que
permanecerd igual y el é por ciento restante esperan que empeore; la percepcion
mejoré con la del mes pasado cuando estos porcentajes fueron de 61, 27 y 12 por
ciento, respectivamente.
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En su reporte “Perspectiva Semanal”, Citlbanamex anticipa la frayectoria de la
evolucion del consumo vy la inversion para el presente ano y el siguiente; para el
consumo privado, espera que tenga un repunte de 6.2 por ciento en 2021 y que
aumente 1.9 por ciento para 2022. En cuanto a la inversion fija bruta anficipd un
incremento de 10.4 por ciento en 2021 y de 2.2 por ciento en 2022.

4. Consideraciones Finales

En el corto plazo, mientras que el Consumo Privado en el Mercado Interior perdidé
fortaleza, la inversion se deteriord; si bien ambos componentes presentan una tendencia
positiva desde mayo de 2020, aun sus niveles se ubican por debajo de los observados
antes de la pandemia (febrero de 2020).

El consumo se ha visto apoyado por el mayor relajamiento de las medidas sanitarias
para la contencidon de la pandemia y la continua apertura de las actividades
econdmicas no esenciales, como centros comerciales y fiendas departamentales; asi
como por la llegada de remesas familiares, la mayor confianza del consumidor y la
recuperacion del salario minimo real.

Mientras que la dindmica de la inversion reflejo la cautela de los inversionistas pues solo
una cuarta parte del sector privado encuestado por Banxico considera que es buen
momento para invertir; si bien, se podria anticipar que la inversidn se recupere, poco
mdas de la mitad de los entfrevistados consideran que el clima de negocios mejorard en
los proximos seis meses, ello pese a que el nivel de la tasa de interés objetivo (el costo
del crédito) aumentd. En su Ultima reunidon (26-jun-21), la Junta de Gobierno del Banco
de México decidid elevar la tasa de interés en 0.25 puntos porcentuales y ubicarla en
un nivel de 4.25 por ciento, lo que implica un incremento en el costo de los créditos; sin
embargo, esta decision se da en respuesta para contener la reciente alza en los precios,
que al mes de junio se ubicd en 5.88 por ciento.

Es de senalar que, en términos anuales, el repunte observado en abril, en el consumo y
la inversion reflejan, principalmente, un efecto estadistico debido a la baja base de
comparacion que se foma como referencia, ya que corresponde a los resultados
obtenidos en igual mes de 2020, derivado de la abrupta caida que presentaron a causa
de la suspension de las actividades econdmicas por la expansion de la pandemia.

Por ofra parte, en la Ultfima Minuta del Banco de México (8-jul-21), la mayoria de los
miembros de la Junta de Gobierno destacd que, si bien la inversion y el consumo han
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mejorado, todavia permanecen por debajo de sus niveles previos a la pandemia. Uno
de los integrantes de la Junta expresd preocupacion por la debilidad y los niveles
particularmente bajos de la inversion; en tanto que otro enfatizdé que, ello afectard ala
recuperacion econdmica.
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