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Comercio minorista tiene una triste Navidad

Por: Angel I. I. Huerta Monzalvo | ahuerta@vepormas.com

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 17.05 18.90

Inflaci

Tasa de 10

¢ Noticia: Hace unos momentos, el Inegi publicé el dato de
las ventas minoristas para diciembre, el cual cayé 0.2% a/a
con cifras originales, y 0.9% m/m con cifras ajustadas por
efectos estacionales.

4.88 4.00
Tasa de Referencia 11.25 9.0
0s 9.26 8.

e Relevante: Tras estancarse en la jornada anterior, el
indicador retrocedié mensualmente. Fue su primera caida
en tres meses, y la peor desde marzo. Al interior, 15/23
componentes exhibieron un desempefio positivo, con
algunos rubros discrecionales a la cabeza.

e Implicacién: En los primeros meses del afio, el indicador
podria mostrar cierta resiliencia, corrigiéndose del cierre
negativo de 2023 y apoyado por los aun bajos niveles de
desempleo. Mas adelante en el afio comenzara a debilitarse,
como consecuencia de la desaceleracion econdmica, pero
también afectada por la elevada inflacion y por el restrictivo
costo financiero.

Grafica 1. Ventas minoristas (ene-20=100)*
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Con cifras originales y a tasa anual, el comercio minorista se
contrajo 0.2%, su primera caida desde febrero de 2021. En todo
2023 promedié un crecimiento de 3.7%, su menor dato desde
2020.

Con cifras ajustadas y a tasa mensual también se contrajo e
incluso fue su peor retroceso en nueve meses. Ello pese a que en
el mes, 15 de 23 categorias lograron crecer, nueve mas que en
noviembre. Nuevamente, ciertas categorias discrecionales
lideraron el avance, y, de hecho, las cinco que mas crecieron
pertenecen a este segmento (ver Gréfica 2).

El comercio se deteriord a pesar de que los niveles de desempleo
se mantuvieron cercanos a sus niveles minimos histéricos en
diciembre (2.8%), pero su caida fue congruente con el
empeoramiento en la confianza del consumidor, que bajé 0.4 pt
en diciembre, y, en mayor medida, por el repunte en la inflacion,
que se aceleré a 4.66% a/a, y a que las condiciones crediticias
siguen siendo restrictivas.

Ao nuevo; mismo panorama

Las condiciones laborales (bajo desempleo, alza en salarios)
seguird dando algo de impulso al consumo en los primeros meses
de 2024. Posteriormente, suponemos que la actividad econdmica
se ira desacelerando, lo que supondria que la generacién de
empleo se modere algo. Ademas, los hogares seguirian
enfrentando una inflacién relativamente elevada y condiciones
financieras restrictivas. Finalmente, un menor dinamismo en el
empleo en los EE. UU. se impactaria el crecimiento en remesas.
Por todo lo anterior estimamos que en 2024 el crecimiento del
consumo privado sea algo menor que en 2023.

Grafica 2. Mayores alzas (var. % m/m)*

11.0
10.0 8.9
8.0
5.9

6.0
4.0 2.9 27
2.0 I I
0.0

Art. Esp. Art Online Joyeria Art

Usados Personal
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de
caracter general aplicables a las entidades financieras y demas
personas que proporcionen servicios de inversion (las
“Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafia Brito, Elisa Alejandra Aforve Vargas,
Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo y Gustavo Hernandez
Ocadiz, analistas responsables de la elaboracion de este
documento estan disponibles en www.vepormas.com, el cual
refleja exclusivamente el punto de vista de los analistas quienes
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de Bx+ por los
servicios prestados en beneficio de la clientela de Bx+. La
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero
Bx+ y el desempefio individual de cada analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo
ningln motivo podrd considerarse como una opinién objetiva
sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion
generalizada, por lo que su reproduccién o reenvio a un tercero
que no pueda acreditar su recepcién directamente por parte de
Casa de Bolsa Bx+ libera a ésta de cualquier responsabilidad
derivada de su utilizacién para toma de decisiones de inversion.
Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al
cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero Bx+,
fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que
sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+ reciben
contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus
servicios antes referidos. La informacion contenida en el presente
reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar
manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La
informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son
vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente
sefialaran su antecedente inmediato que impliqgue un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+, no se
comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en
términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o
versiones actualizadas respecto del contenido de este
documento.

Este documento se formula como wuna recomendacion
generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente adn con fines académicos o de medios de
comunicacion, sin previa autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Bx+.
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