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EXPANSION

OPINION

¢ Como va la demanda reprimida en México?

El consumo de servicios estd muy deteriorado y lo que ha sucedido es que los hogares han
cambiado (ineludiblemente) sus habitos de consumo por la pandemia, opina Jordy Juvera.
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Jordy Juvera

(Expansion) - En el contexto de un clima de optimismo por las primeras etapas del proceso de vacunacién y
del mejoramiento en las expectativas econémicas para 2021, se vuelve relevante hablar de la demanda
reprimida.

Este concepto se refiere al patron de consumo de los hogares que se caracteriza por un aplazamiento del
consumo de bienes duraderos, es decir, se pospone la compra para reemplazar aparatos electronicos,
automoviles, electrodomeésticos, entre otros.

Sin embargo, debido a que la depreciacién continua su curso, lo que se genera es un acumulamiento de esa
demanda (demanda reprimida) en forma de ahorro, esto tomando en cuenta que la necesidad de reemplazarlos
no desaparece.

La demanda reprimida se origina por diferentes motivos, dependiendo del clima econémico y de negocios, pero
es comun en las crisis econdémicas. Ante un choque negativo en la economia, como puede ser un fen6meno
climatolégico, los conflictos armados o el paro de actividades, se presenta un incremento en la incertidumbre,
que deriva en aplazar el consumo de bienes duraderos.

En la medida que el choque es de naturaleza mas transitoria, la demanda reprimida ayuda a explicar el fuerte
repunte que tipicamente se observa una vez que el evento se ha disipado, toda vez que no haya un problema de
naturaleza mas estructural en el trasfondo que limite su impacto.

En el caso de la pandemia, que no podria caracterizarse como transitoria, considero que se han originado
problemas de naturaleza mas estructurales, que en parte se asocian con la politica implementada.
Desafortunadamente, a nivel nacional, no se tienen los suficientes indicadores para realizar una evaluacion
adecuada de la demanda reprimida, pero si se analiza la experiencia internacional, hay evidencia de su impacto
en la recuperacion econdémica durante la reapertura.

El ejemplo maés claro es nuestro vecino del norte; en los meses mas severos del confinamiento, los niveles de
ahorro personal de los estadounidenses se dispararon, pero posteriormente, con la reapertura, el ahorro fue
disminuyendo y la demanda reprimida se liber6 con un sustancial incremento en el consumo de bienes
duraderos, que, por cierto, ya se ha recuperado totalmente, naturalmente esto apoyado por una fuerte politica
fiscal contraciclica.

Para el caso de México, mi impresion es que la demanda reprimida no se ha liberado con la misma velocidad
que en ciclos econdmicos anteriores, tal es asi que la expectativa de recuperacion para 2021 es baja (un
crecimiento de entre 4 y 5% es bajo después de una contraccion de més de 8%).
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Con los datos a nivel agregado se ha visto una rapida recuperacion del consumo de bienes perecederos de
forma consistente desde la reapertura, pero los bienes duraderos y semiduraderos han mostrado una
recuperacion significativamente mas lenta.

Mi expectativa para 2021 es que la demanda reprimida continte liberandose gradualmente y permita la
recuperacion de los bienes duraderos. Un elemento muy relevante para apoyar esta expectativa es que durante
el Buen Fin el consumo de este tipo de bienes tuvo un crecimiento sustancialmente por encima de otros anos.

Si bien no era posible que esto se mantuviera durante diciembre y enero, sobre todo por el incremento del
desempleo y el endurecimiento de las medidas de confinamiento, si creo que es una senal de que la demanda
reprimida puede estimular la recuperacién para este tipo de mercancias durante el resto del 2021, lo que
ayudaria en el crecimiento de las ventas del comercio minorista y mayorista.

Cabe destacar que mi expectativa del efecto de la demanda reprimida sobre el consumo de bienes no implica,
en ningliin momento, que el consumo privado en el agregado retome los niveles prepandemia durante este ano,
ya que faltaria analizar la otra cara de la moneda.

El consumo de servicios se encuentra muy deteriorado y lo que ha sucedido es que los hogares han cambiado
(ineludiblemente) sus habitos de consumo por la pandemia, lo que ha disminuido la proporcion de gasto que se
destina a los servicios.

En este sentido, y debido a las restricciones impuestas, hay sectores que se estan reduciendo o que ya lo
hicieron, ejemplos claros son el turismo, los servicios de preparacion de alimentos y la educacién privada.

Incluso si se logra inocular a la mayor parte de la poblacién econémicamente activa para 2022, esto no
significa que los consumidores volveran a adquirir la misma cantidad de servicios, por ejemplo, en el hipotético
caso de que cierren cerca de la mitad de las escuelas privadas, aunque se pase a seméaforo verde, este sector ya
tendria un impacto duradero. Ejemplos similares son servicios de entretenimiento como el cine, el teatro o el
mismo turismo.

Desafortunadamente, para evitar que esto suceda se requiere de politicas econémicas que apoyen a estos
sectores, y como esto no se ha dado, habra un efecto duradero méas profundo a raiz de los cambios
implementados por la pandemia.
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