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Ventas minoristas dic.19: Crecimiento enganoso

MEXICO
Var. que Afecta
Tipo de Cambio

Actual
19.12
3.24
7.00

Inflacion
Tasa de Referencia

Tasa de 10 Anos 6.49

e Noticia: Hace unos momentos, el INEGI revel6 la cifra de
ventas minoristas de diciembre, la cual crecié
sorpresivamente 3.2% a/a (2.4% esp.), confirmando un alza
de 1.9% para todo 2019, el mejor dato para un afio desde
2016. Pese al alza a tasa anual, las ventas cayeron 0.4%
mensualmente con cifras desestacionalizadas.

e Relevante: Se contd con un sdbado menos respecto a
diciembre de 2018, aunque fue compensado por una facil
comparacién, por la caida del consumo ese mes, tras la
decisién de algunos hogares de posponer su gasto por la
reduccidon de impuestos que entraria en vigor a principios
de 2019.

e Implicacién: El consumo privado se normalizaria en los
préximos meses, sujeto a la evolucion favorable de algunas
variables macroecondmicas relacionadas (remesas, salario
real); aunque podria presentar tasas de crecimiento mas
débiles que las observadas en afios previos a 2019, ante la
elevada incertidumbre y baja generacién de empleo formal.
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Apoya efecto atipico

El crecimiento a tasa anual se explica en gran medida por
una facil base de comparacion, por la caida del consumo en
diciembre de 2018, ya que a finales de ese afio se anuncid
un recorte de algunos impuestos en la frontera norte, el
cual entraria en vigor a partir de enero de 2019, lo que
pudo haber motivado a los hogares a posponer su consumo
de ese mes. Ese impulso compensd el efecto calendario
adverso de contar con un sdbado menos que el mismo mes
de 2018. No obstante lo anterior, la cifra ajustada por
efectos estacionales, reveld una contraccion mensual de
0.4%.

Discrecionales atin exhiben desempeio mixto

Pese a la importante reduccién en la tasa de desocupacion
durante diciembre, pero posiblemente respondiendo a la
constante incertidumbre econdmica, el desempefio
mensual de los rubros discrecionales fue mixto:
Departamentales reboté (+1.9%) y Ropa extendid su
avance (+0.1%), pero Automoviles (-5.4%) y Equipo de
computo (-1.2%) presentaron un regreso del alza de
noviembre.

Variables apoyaran consumo en 2020

Consideramos que el gasto de los hogares, principal
detonante de la actividad econdmica, podria mostrar cierta
estabilidad en 2020, soportado por el crecimiento de las
remesas y salarios, aumento moderado en la oferta de
crédito al consumo y menores tasas de interés; sin
embargo prevemos que el deterioro en la generacién de
empleo formal y la incertidumbre econdmica seguiran
limitando la recuperacién de la variable.
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