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• Noticia: Esta mañana, el INEGI publicó la cifra del
Indicador de Consumo Privado en el Mercado Interno para
marzo de 2022, el cual creció 8.8% a/a con cifras originales,
y 0.7% m/m con cifras ajustadas por estacionalidad.

• Relevante: El indicador consiguió mantenerse arriba de
los niveles prepandémicos (2.3%), y, si bien se moderó
frente a la lectura previa, sumó nueve lecturas consecutivas
en expansión. Por componentes, el que más creció
mensualmente fue el de servicios y destacó la fuerte
moderación en el de bienes importados.

• Implicación: Los menores efectos de la emergencia
sanitaria en la movilidad y el empleo (ausencia de nuevas
variantes, vacunación) seguirán permitiendo al consumo
mudar del de bienes al de servicios, no obstante aún podría
verse afectado la elevada inflación y por el encarecimiento
del crédito al consumo.

Gráfica 1. Consumo privado (ene-20 = 100)*

Fuente: GFB×+ / Inegi.

Extiende avances tras Ómicron
A tasa mensual y con cifras ajustadas, el consumo creció
por noveno mes al hilo, aunque se desaceleró frente a
febrero (0.7% m/m vs 1.4%). Respecto a sus niveles de
enero 2020, el indicador se ha expandido 2.3%. A tasa
anual y con cifras originales, también se desaceleró, en
parte, por una comparación menos fácil; en todo el 1T,
promedió un avance de 8.6%.

El avance del consumo fue acompañado por la disminución
en la tasa de desempleo, que en el mes tocó mínimos de
dos años (3.5%); además, las remesas continuaron al alza
(+12.6% a/a) y el índice de confianza del consumidor
también mejoró (+0.4 pt m/m). Todo ello, compensó que la
inflación al consumidor creciera 7.45% a/a.

Avance generalizado al interior
Todas las categorías se expandieron. Destacaron los
servicios, que incluso se aceleraron contra febrero, en la
medida en la que el gasto siguió rotando de bienes a
servicios, ante la baja en contagios. Por otro lado, el
consumo de bienes de importación se desaceleró, aunque
ello era de esperarse después del fuerte avance de febrero,
que se debió a la dilución de los efectos de ómicron sobre
las cadenas globales de proveeduría.

Inflación complicará el panorama
Esperamos que los efectos de la pandemia sobre los
patrones de gasto y sobre la oferta sean cada vez menores,
lo cual permitirá mejoras adicionales en los próximos
meses, especialmente en el apartado de los servicios. Sin
embargo, dichas mejoras serán limitadas por la elevada
inflación y el incremento en las tasas de interés.

Gráfica 2. Consumo privado (var. % m/m)*

*Cifras desestacionalizadas. Fuente: GFB×+ / Inegi
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Var. que Afecta Actual 2022 E

Tipo de Cambio 19.48 21.40

Inflación 7.68 6.30

Tasa de Referencia 7.00 8.50

PIB 1.8 2.0

Tasa de 10 Años 8.85 9.00
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