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PANORAMA GENERAL

> Los resultados de la oferta y demanda global confirman el debilitamiento de los
principales indicadores econdémicos.

CONTENIDO . - e - -y ,
El origen principal del debilitamiento de la actividad econdmica fue el deterioro de la
inversion privada.

Panorama . . . C . .

O » El consumo privado, otro importante motor del crecimiento, registré su primera baja
en los ultimos cinco trimestres.

. » Aunque algunos indicadores comienzan a dar sefiales de un mejor desempefio no se
perciben indicios claros de que este se extienda hacia finales del afo.

Jelcadores OFERTA Y DEMANDA EN EL PRIMER TRIMESTRE DEL ANO

semanales

El INEGI dio a conocer los resultados de la oferta y demanda global durante el primer
trimestre del ano, donde se confirma el debilitamiento de practicamente todos los
indicadores economicos.

Ya previamente el INEGI habia informado que, con base en cifras ajustadas
estacionalmente, en ese lapso el PIB se contrajo a una tasa trimestral de 0.6%, de tal
manera que en términos anuales esto signific6 un avance de solo 0.4%,
comportamiento que propicio un ajuste a la baja de los prondsticos de crecimiento para
todo este ano. Mientras que el Banco de México corrigié su estimaciéon de crecimiento
para 2026 de 1.6% a 1.1%, el prondstico promedio de los especialistas del sector
privado pas6 de 1.4% a 1.1%.

Por el lado de la demanda, el origen principal del debilitamiento de la actividad
econdomica fue el deterioro de la inversion, que registré una caida trimestral de 1.9% vy
una anual de 3.0%, con lo que acumuld seis trimestres consecutivos con variaciones
anuales negativas.

Lo preocupante es que el origen de este deterioro de la inversion, pero en especial de
la economia en su conjunto, proviene del significativo debilitamiento de la inversion
privada, que responde en buena medida a un ambiente de elevada incertidumbre, tanto
por factores internos, tales como un débil estado de derecho y problemas de
inseguridad publica, como por factores externos ligados a temas de comercio exterior
y la ratificacion del T-Mec.

En este entorno, durante el primer trimestre del afio la inversidén privada se contrajo a
una tasa trimestral de 3.5% y una anual de 4.5%, lo que significa que se mantiene en
terreno negativo desde practicamente finales del 2024. Evidentemente esto es
preocupante puesto que la inversion privada se traduce en un aumento del acervo de
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capital del pais que es fuente fundamental de la productividad laboral y, por ende, del
empleo formal y mejor remunerado.

Por su parte, la inversién publica muestra un crecimiento trimestral de 7.9%, lo que
propicié un incremento anual de 6.7%, que fue su primer avance después de cuatro
trimestres consecutivos con variaciones anuales negativas de dos digitos.

Este comportamiento pareciera indicar que el gasto publico en inversion se aceler6 en
la primera parte del afo. Sin embargo, cuando se observan los resultados que muestra
la Secretaria de Hacienda en cuanto a la evolucién del gasto publico, se aprecia que
en el primer trimestre del afno el gasto en inversion fisica se contrajo en 15.6% anual.
Incluso la informacién mas reciente indica que en el periodo enero-abril la inversion
fisica cay6 18.4%
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El consumo privado, otro importante motor del crecimiento, también mostrd
debilitamiento. En el primer trimestre tuvo una disminucion de 0.8%, su primera baja en
los ultimos cinco trimestres. En términos anuales crecio 2.4%, después de un avance
de 3.8% un trimestre antes.

Por su parte, el consumo de gobierno se elevo a una tasa trimestral de 1.6% y una
anual de 3.3%. Esto refleja en buena medida el mayor gasto corriente del sector publico.

En el caso de las cuentas externas, las cifras reportan que en el primer trimestre del
afo las exportaciones de bienes y servicios aumentaron 0.8% trimestral y 1.5% anual.
Por su parte, las importaciones reportaron un incremento trimestral de 2.2% y uno anual
de 16.0%.

Si bien la actividad exportadora tuvo una incidencia positiva en el crecimiento del PIB,
el mayor avance de las importaciones compensé ese efecto.

Aunque algunos indicadores comienzan a dar sefiales de un mejor desempefio en el
segundo trimestre, no se perciben indicios claros de que este se extienda hacia finales
del afo. El ajuste a la baja de los prondsticos de crecimiento resalta la incertidumbre
que inhibe la inversion, el crecimiento y el bienestar de los hogares.
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México

Las expectativas de crecimiento mejoran
modestamente para abril, pero para mayo
vuelven a debilitarse. De acuerdo con la
estimacion oportuna del INEGI, durante
abril el indicador global de la actividad
economica (IGAE) reporté un incremento
mensual de 1.0%, que resultd ser su
mayor avance en los ultimos seis meses.
Esto permitié que en términos anuales
creciera 1.4%. Este comportamiento
respondid, principalmente, a un aumento
mensual de 2.1% en las actividades
secundarias, lo que representd su mejor
desempenfo desde marzo del 2021. En su
comparacion anual las actividades
secundarias crecieron 1.8%. Por su parte,
en abril las actividades terciarias
reportaron un avance mensual de 0.5% y
uno anual de 1.7%. No obstante, para
mayo la estimacion oportuna del INEGI
indica que el IGAE se mantuvo sin
cambio, de tal manera que en términos
anuales reporta un avance de 1.1%. Esto
responde a una caida mensual de 0.2%
en las actividades secundarias y un nulo
avance en las terciarias. De esta manera,
en su comparacion anual las actividades
secundarias crecen 0.7% y las terciarias
1.7%.
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El consumo privado sigue sin mostrar
sefiales claras de una recuperacion
importante. De acuerdo con la estimacion
oportuna del INEGI, durante abril pasado
el indicador de consumo privado reportd
un aumento mensual de 0.4%, resultado
que superd la estimacién previa que
anticipaba un avance de solo 0.1%,
aunque resultd notoriamente inferior al
incremento de 1.2% en marzo. Este
comportamiento contribuyd para que en
su comparacion anual el consumo
privado reportara un aumento de 2.2%,
porcentaje que si bien superé de manera
importante su estimacién previa de 0.5%,
no fue suficiente para superar su avance
del mes previo de 3.1%. Para mayo, el
INEGI considera que el consumo privado
volvié a terreno negativo al estimar una
disminucion mensual de 0.02%. Sin
embargo, respecto al mismo mes del aio
pasado representa un aumento de 2.6%.
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Estados Unidos

La Reserva Federal inform6 que durante
mayo la producciéon industrial aumento
solo 0.1%, porcentaje que ademas de ser
significativamente menor al alza de 0.9%
de un mes antes, estuvo por debajo de la
estimacion del mercado que anticipaba un
alza de 0.2%. Este resultado provino en su
totalidad del alza mensual de 1.3% en la
mineria, toda vez que mientras que la
manufactura se mantuvo sin cambio, la
produccion de servicios publicos cayé
0.4%. En su comparacion anual la
produccion industrial aumenté 1.7%, que
fue su mayor avance en los ultimos seis

meses.
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El reporte del Departamento de Comercio
sefala que durante mayo las ventas
minoristas aumentaron 0.9%, superando
la expectativa del mercado que anticipaba
un alza de 0.9%, y por arriba del
incremento de 0.4% reportado un mes
antes. Sobresalen las ventas de
gasolineras, que aumentaron 3.4%, las de
vehiculos y autopartes que lo hicieron en
1.2% y las de muebles y articulos para el
hogar que crecieron 1.0%. Respecto al
mismo mes del afo pasado las ventas
minoristas crecieron 6.9%, su mejor
desempeno desde enero del 2023.
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