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Ventas al menudeo julio: Inician con pie izquierdo el 2521

MEXICO
Var. que Afecta
Tipo de Cambio

Actual
20.16
5.87
4.50

Inflacion
Tasa de Referencia

Tasa de 10 Afios 7.38

e Noticia: El Inegi informd que las ventas al menudeo de
México crecieron 9.9% a/a con cifras originales, pero
cayeron 0.4% m/m con cifras desestacionalizadas, durante
julio.

e Relevante: El indicador acorté su caida mensual, pero se
contrajo por segunda lectura consecutiva. Se ubicd 2.5%
por debajo de enero de 2020. Las mayores bajas mensuales
se observaron en algunos bienes discrecionales. A tasa
anual con cifras originales, el indicador se desacelerd por
un efecto aritmético de comparacion menos débil.

e Implicacién: Aunque no se esperan restricciones
sanitarias tan estrictas como las de 2020, las nuevas olas de
contagios, el menor ritmo de vacunacion, y el deterioro de
algunas variables macroeconémicas relacionadas al
consumo (e. g. inflacién, empleo) retrasarian la
normalizacion plena del indicador, que no regresara a sus
niveles prepandémicos este afio. Retomara la senda de la
recuperacion a medida que se retome la reapertura
econdmica y se controle la pandemia.

Grafica 1. Ventas minoristas (ene-20 = 100)

s Total Alimentos
e» a» o T. Departamentales e» e» ® Ropa
e e» o Autos Online
170.0
120.0
‘\/' ‘--O--V-"——-
70.0 “w ,’ ,4‘\~”
‘ 4, P -’
v’
LY
20.0 -
ene-20  abr-20 jul-20 oct-20 ene-21  abr-21 jul-2

Fuente: GFBx+ / Inegi.

Angel I. I. Huerta Monzalvo ahuerta@vepormas.com (55) 56251500 Ext. 3172

4.

33 - a1
0

2.0 2.0
0 I I

0.

3

2

1

SEPTIEMBRE 24, 2021

Persiste incertidumbre para el consumo

Aungue en menor medida que en las tres lecturas previas,
la variacién anual sigue apoyada por una débil base
comparativa, ademas conté con un efecto calendario
positivo (un sdbado adicional vs. 2020). Con cifras
ajustadas, hildé su segunda baja mensual, aunque su caida
fue menor a la de junio (-0.8%). A lo anterior, consideramos
que pudo contribuir el rebote en la tasa de desempleo, de
4.0% a 4.1%, y la reduccién en la confianza del consumidor
(-0.3 pts. m/m), que reflej6 el repunte en contagios.
Ademas, si bien la inflacién general se desacelerd (5.81%
a/a), sigue elevada, especialmente en alimentos frescos y
procesados, que, al ser componentes basicos, restringen la
capacidad de gasto en otros bienes y servicios. Un punto
adicional es la escasez derivada de interrupciones en
cadenas globales de proveeduria de algunos bienes, por el
rebrote del virus.

Categorias con desempefio mixto

Avanzaron 9/22 rubros, por 11/22 en junio. El repunte en
contagios a fines de mes no tuvo un efecto claro sobre el
indicador. Aunque pudo contribuir a la baja en ropa vy
calzado, departamentales rebotaron, combustibles
avanzaron y ventas en linea cayeron. También destacé el
retroceso en alimentos, bebidas, hielo y tabaco, y autos, en
este Ultimo siendo muy visible la obstruccion en la oferta.

Perspectiva aun sujeta a pandemia

Estimamos que las préximas lecturas reflejen el repunte en
los contagios en el mundo y en México. Por un lado, se
acentuaria la disrupcion en la proveeduria de unos bienes;
por el otro, el miedo al contagio induciria distorsiones en la
movilidad y en las patrones de gasto. Ademas, pesarad que
la inflacion seguird elevada hasta el 1T22 (menor poder
adquisitivo) y el empleo se ird recuperando lentamente.
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cierre de los dltimos tres meses, en instrumentos objeto de las
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recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
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objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por Mas reciben
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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
informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes
a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones que en su
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Toda vez que este documento se formula como una
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especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
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