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Consumo privado toma respiro antes de que acabe 2024

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 20.58 20.50
Inflacion 4.21 3.80

Tasa de Referencia 8.50

Tasa de 10 Afios 9.93 9.40

¢ Noticia: Hace unos momentos, el Inegi dio a conocer el
dato del consumo privado correspondiente a noviembre de
2024, el cual crecié 0.3% a/a con cifras originales, y 0.5%
m/m con cifras ajustadas por efectos estacionales.

e Relevante: El indicador rebotd mensualmente luego de
retroceder en septiembre y octubre. Lo anterior se explicd
por la recuperaciéon de sus tres componentes, en especial el
de los bienes de importacion, que liderd el avance mensual.

e Implicacidn: Los bajos niveles de desempleo seguiran
dando cierto soporto al consumo, particularmente en sus
segmentos mas bdsicos, mientras que los discrecionales
comenzaran a perder fuerza con mayor claridad, en el
contexto de la desaceleracion econdmica generalizada.
Ademas, tanto la inflacion como las tasas de interés,
seguirdn restringiendo el poder adquisitivo y el acceso al
financiamiento, respectivamente.

Grafica 1. Consumo privado (ene-20=100)*
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Fuente: GFBx+ / Inegi.
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Rebote generalizado

En su comparaciéon anual y con cifras originales, el consumo
privado se desaceleré de 1.4 a 0.3%, su menor ritmo de
crecimiento desde inicios de 2021, ello pese a contar con un
efecto calendario favorable (un viernes y un sabado mas que el
mismo mes de un afio antes).

Mensualmente y con cifras ajustadas por efectos estacionales
amplié rebotd 0.5%, luego de retroceder los dos meses previo. De
hecho, registré su mayor expansion mensual en cuatro meses. Por
componentes el avance fue generalizado, con el segmento de
bienes importados liderando el avance, el cual anotd su mejor
dato en siete meses, y el tercero mejor en lo que va del afio.

El dato pudo estar explicado en gran medida por la desaceleracion
en la inflacién al consumidor durante ese mes, la cual pasé de 4.76
a 4.55% a/a, por el fuerte incremento de las remesas en pesos
(+29.6%), y por los bajos niveles de desempleos (rebotd
marginalmente, pero se mantuvo cercana su minimo histérico). Lo
anterior logré opacar el deterioro mensual de la confianza del
consumidor (-1.6 pts m/m).

Consumo enfrenta panorama desafiante

Si bien los primeros meses del 2025, el consumo podria encontrar
algo de soporte en los bajos niveles de desocupacién y en el
crecimiento de los salarios, no obstante, la variable podria
tornarse mas defensiva a medida que la desaceleracién econdmica
impacte en la generacion de empleo y el animo de los
consumidores. Asi mismo, si se materializa una politica migratoria
mas estricta en los EE. UU., las remesas podrian comenzar a
perder vigor. Finalmente, si bien seguiran bajando préximamente,
tanto la inflacion como la tasa de interés, se mantendran lo
suficientemente elevadas como para erosionar el poder
adquisitivo de los hogares y limitando el acceso al crédito.

Gréfica 2. Gasto por componentes (var. % m/m)*
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*Cifras desestacionalizadas. Fuente: GFBx+ / Inegi.
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