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La inversión permanece débil a pesar de un 

buen avance mensual en septiembre 
 

 Inversión fija bruta (septiembre): -0.9% anual; Banorte: -1.8%; 

consenso: 0.2% (rango de estimados: -1.8% a 1.5%); anterior: -2.4% 
 

 Por segundo mes consecutivo, la caída en la inversión se debe en gran 

medida al retroceso en equipo de transporte (-6.1%) y maquinaria        

(-3.0%) domésticos, a su vez que la construcción retrocedió 1.4% 
 

 Con cifras ajustadas por estacionalidad, la inversión aumentó 0.8% 

m/m, con incrementos en todos los rubros. No obstante, consideramos 

que esto podría deberse a un efecto de base positivo 
 

 En nuestra opinión, la inversión podría mantener cierta atonía ante un 

entorno externo complejo, exacerbado por mayor incertidumbre local y 

condiciones financieras más astringentes 

La inversión fija bruta (IFB) retrocedió 0.9% en términos anuales, por 

debajo de lo esperado. En este sentido, la IFB continuó en terreno de 

contracción después de la caída de 2.6% el mes pasado, con retrocesos en 

construcción (-1.4%) y maquinaria y equipo (-0.2%) en la comparación anual. 

En cuanto a la construcción, la debilidad se concentró en el sector residencial, 

cayendo 3.2%, mientras que el no residencial aumentó 0.3%. En este sentido, 

estos datos resultaron por debajo de las cifras de construcción dentro del reporte 

de producción industrial. Respecto a la maquinaria y equipo, fue impactada 

únicamente por el componente nacional, considerando la caída de 5%, con 

retrocesos en ambos subíndices. Por su parte, el rubro importado se incrementó 

3.2%. 

En nuestra opinión, es probable que la inversión mantenga cierta debilidad, con 

mayor incertidumbre tanto en el frente interno como externo. Sin embargo, 

creemos que podría haber un factor relativamente positivo en cuanto al 

componente importado de maquinaria y equipo, el cual podría estar relacionado 

a una menor incertidumbre en el frente comercial después del acuerdo alcanzado 

con EE.UU. a finales de agosto. Sumado a lo anterior, debemos de tomar en 

cuenta que el peso había presentado una mayor fortaleza con respecto a sus 

niveles más débil del año observados en junio, lo cual también pudo haber 

ayudado a este componente.  

Inversión fija bruta 
% anual, cifras originales 

 
sep-18 sep-17 ene-sep, '18 ene-sep, '17 

Total -0.9 -2.6 1.6 -1.1 

    Construcción -1.4 -1.2 0.5 -3.1 

        Residencial -3.2 6.3 2.7 2.1 

        No residencial 0.3 -7.5 -1.6 -7.6 

    Maquinaria y equipo -0.2 -4.4 3.0 1.8 

        Nacional -5.0 -3.1 -3.7 0.9 

            Equipo de transporte -6.1 -4.8 -5.3 -1.8 

            Otros -3.0 -0.2 -1.1 5.2 

        Importado 3.2 -5.3 7.7 2.5 

            Equipo de transporte -1.3 -16.3 4.2 0.6 

            Otros 4.0 -3.2 8.3 2.8 
 

Fuente: INEGI 
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Por el contrario, con cifras ajustadas por estacionalidad, la IFB se 

incrementó en 0.8% tras el fuerte retroceso de 2.9% en agosto. En este 

contexto, destacamos que el dato del mes previo se revisó al alza (desde -3.4%), 

pero se mantuvo como el más débil desde abril del 2017. Por lo tanto, 

sospechamos que el avance de septiembre pudo haber estado influenciado por 

un efecto de base positivo. Dentro de los principales componentes, la 

construcción avanzó 0.9%, con el sector residencial liderando el incremento 

(+1.6%). Por su parte, el rubro de maquinaria y equipo creció 0.8%, con 

expansiones de 3.7% y 0.7% en los componentes nacional e importado, 

respectivamente. Con estos resultados, la tasa trimestral anualizada del índice 

general pasó de -1.9% en agosto a -2.8% en septiembre, hilando tres meses a la 

baja. A pesar de esto, esta cifra continúa por encima del -5.2% al cierre del 

2T18.  

Inversión fija bruta 

% m/m; % 3m/3m anualizado, cifras ajustadas por estacionalidad 

 % m/m  % 3m/3m anualizado 

 sep-18 ago-18 jul-18  jul-sep’18 jun-ago’18 

Total 0.8 -2.9 0.8  -2.8 -1.9 

    Construcción 0.9 -2.6 0.2  -1.1 1.9 

        Residencial 1.6 -4.3 2.5  0.2 -1.8 

        No residencial 0.2 0.4 -1.8  -0.6 3.7 

    Maquinaria y equipo 0.8 -3.1 1.7  -2.6 -5.4 

        Nacional 3.7 -5.5 -2.9  -16.2 -14.4 

            Equipo de transporte 2.2 -3.0 -3.8  -5.7 -0.6 

            Otros 3.8 -4.0 -2.0  -19.7 -23.4 

        Importado 0.7 -1.9 4.0  10.9 4.4 

            Equipo de transporte -2.4 -4.7 -0.2  -14.5 -6.0 

            Otros 1.4 -2.2 6.6  18.8 6.9 
 

Fuente: INEGI 

La inversión podría mantener cierta atonía ante un entorno externo 

desafiante, complicado aún más por incertidumbre en el frente local y 

condiciones financieras más astringentes. En este sentido, consideramos que 

el panorama para la inversión se ha deteriorado desde octubre, reflejado por 

pérdidas en el peso mexicano y presiones en las tasas de interés local, lo que 

constituye un reto adicional para los proyectos de inversión en términos de la 

tasa interna de retorno requerida. En el frente externo, el panorama de 

crecimiento global se ha deteriorado, con elevada incertidumbre a pesar de 

ciertos avances entre EE.UU. y China. En este contexto, destacamos que el 

incremento en la inversión acumulada en el año se ha moderado, cayendo por 

dos meses consecutivos y pasando de 2.2% en junio a 1.6% actualmente. 

Adicionalmente, la confianza empresarial ha presentado una trayectoria a la baja 

en todos los sectores desde sus niveles máximos observados en agosto. Más aún, 

cifras adelantadas tales como la producción de autos y la activad industrial en 

EE.UU. han mostrado señales de moderación, que acompañado de un panorama 

más incierto para la economía mexicana tanto en el corto como en el mediano 

plazo, podría resultar en menores perspectivas de inversión al menos para los 

próximos trimestres.  
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Declaraciones relevantes. 
Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en 
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin 
embargo, los Analistas Bursátiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participación en el mercado con el fin de prevenir, entre 
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Remuneración de los Analistas. 

La remuneración de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y 
de sus filiales. Dicha remuneración se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempeño 
individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberán advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensación por transacción 
específica alguna en banca de inversión o en las demás áreas de negocio. Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 

Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 
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Tenencia de valores y otras revelaciones. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del último trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos 
financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o más de su cartera de inversión de los valores 
en circulación o el 1% de la emisión o subyacente de los valores emitidos. 

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero 
Banorte, funge con algún cargo en las emisoras que pueden ser objeto de análisis en el presente documento. 
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instrumentos derivados objeto del reporte de análisis. 

Guía para las recomendaciones de inversión. 

 
 

Referencia 

  

COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea mayor al rendimiento estimado del IPC. 

MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la acción sea similar al rendimiento estimado del IPC. 

VENTA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea menor al rendimiento estimado del IPC. 

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 

Financieros, con el fin de considerar si algún valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversión, perfil de riesgo y posición 

financiera. 
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