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Consumo privado: cierra 3T con vigor

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2023E
Tipo de Cambio 17.28 18.40

Inflacion 4.26 4.80

Tasa de Referencia 11.25 11.25

Tasa de 10 Afios 9.29

¢ Noticia: Hace unos momentos, el Inegi dio a conocer el
dato del consumo privado para septiembre, el cual crecid
4.5% a/a con cifras originales, y 0.8% m/m con cifras
ajustadas por efectos estacionales.

¢ Relevante: Mensualmente, la variable se expandid por
cuarta lectura consecutiva, e incluso fue su mayor alza
desde abril. El crecimiento fue generalizado entre sus
categorias, con el consumo de bienes importados a la
cabeza. A tasa anual, la variable se aceleré.

e Implicacidn: Los bajos niveles de desempleo seguiran
proporcionando algo de estabilidad al consumo en los
préoximos meses, para después comenzar a debilitarse, como
consecuencia de la desaceleracién econdémica generalizada.
Ademas, la elevada inflacién y las altas tasas de interés
erosionan el poder adquisitivo y el acceso al crédito al
consumo, respectivamente.

Grafica 1. Ventas minoristas (ene-20=100)*
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Mejora generalizada; lideran bienes importados

En su comparativa interanual, con cifras originales, el consumo
crecio al mismo ritmo que en agosto. Al descontar los efectos del
calendario, se aceleré de 4.4 a 5.1%, ya que en 2023 no hubo
“puente” por el feriado por el Dia de la Independencia.

A tasa mensual y con cifras desestacionalizadas, avanzd por cuarta
ocasién y vio su mayor alza en cinco meses, incluso considerando
que el dato previo que se reviso favorablemente (0.6 vs. 0.1%).

Todos se expandieron mensual y anualmente. El de bienes de
importados sigue liderando, en parte, por la apreciacion
cambiaria. El de bienes nacionales rebotaron, pero todavia
exhiben un rezago. El de servicios se acelero.

La fuerza del consumo en el mes pudo explicarse por niveles de
desempleo (2.7%) en minimos histdricos y por una confianza del
consumidor (46.7 pts.) en maximos desde inicio de 2019. Ello
compenso los efectos del deterioro en el valor en pesos de las
remesas (-3.7% a/a) y de una inflacion elevada, pese a moderarse.

Algo mas de impulso en el corto plazo

Prevemos que el consumo privado todavia exhiba algo de
estabilidad en las préximas lecturas, fruto de la solidez en el
empleo.

Posteriormente, estimamos que la variable se enfrie. Por un lado,
la desaceleracion que se tiene prevista para la economia en los
proximos trimestres restara fuerza al mercado laboral y a la
confianza de los consumidores. La inflacién iria cediendo a un
ritmo menos marcado y se mantendria relativamente elevada,
erosionando el poder adquisitivo de los hogares e impidiendo que
las tasas de interés y los costos financieros bajen rapidamente. Por
ultimo, un menor crecimiento econdmico en los EE. UU. afectaria
la captacion de remesas.

Gréfica 2. Mayores alzas (var. % m/m)*
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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 Saldafa Brito, Eduardo Lépez Ponce, Elisa
Alejandra Afiorve 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 estd determinada en funcién 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
Analisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo
ningun 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 recepcion directamente por parte de
Casa de Bolsa Bx+ libera a ésta de cualquier responsabilidad
derivada de su utilizacion 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 qgue mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningin 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
comunicacién, sin previa autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Bx+.
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