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Consumo privado: Arranca débil el 2026
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Indicadores Macroeconémicos México

iable Actual 2026E
Tipo de Cambio 17.77 19.10

Inflacion 4.02 3.90

Tasa de Referencia

Tasa de 10 9.00

¢ Noticia: Hoy, el INEGI publicé el indicador mensual de
consumo privado correspondiente al mes de enero de 2026,
el cudl mostré una variacién de 2.7% a tasa anual; con cifras
ajustadas por estacionalidad, exhibié una variacion mensual
de -1.6%, su mayor retroceso en un enero desde 2009.

¢ Relevante: El consumo privado arrancé 2026 a la baja, con
una correccion marcada en bienes importados. La debilidad
estuvo en linea con la baja creacién de empleo, el repunte
inflacionario y el deterioro en la confianza.

e Implicacién: Los primeros meses de 2026 lucen retadores
ante nuevas presiones inflacionarias —por el choque en
energéticos— y un mercado laboral débil. Posteriormente, el
panorama luce algo mas alentador.

Grafica 1. Consumo privado (indice base 2018=100)*
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*Cifras ajustadas por estacionalidad. Fuente: GFBx+ / INEGI.

Importados

Consumo presionado al arranque del afio

A tasa anual (cifras desestacionalizadas), el consumo privado se
desacelerd de 5.4% a 2.7%, encadenando diez avances consecutivos.
En la comparacién mensual, el indicador retrocedié 1.6%, volviendo a
situarse en terreno negativo tras rebotar 0.6% en el mes de
diciembre. Asi, después de exhibir cierta mejora en la parte final de
2025, el consumo privado inicié 2026 desacelerandose.

La pérdida de traccion de enero fue generalizada entre los
componentes del indicador. Destacd la correccion en bienes
importados (-6.8% m/m), un componente que habia mostrado mayor
soporte en la segunda mitad de 2025. En términos anuales, el rubro se
mantuvo elevado (+12.2% a/a), en parte por una base de comparacion
baja. EI componente nacional también retrocedié (-0.7% m/m), con
caidas en bienes (-0.9% m/m) y servicios (-0.5% m/m). A tasa anual
avanzd apenas 0.4%: bienes sin crecimiento, y servicios tan solo se
expandieron 0.8%. Es posible que el movimiento en bienes
importados haya sido consistente con un efecto de normalizacidn tras
las compras adelantadas hacia el cierre de 2025, ante la expectativa
de cambios arancelarios al inicio de 2026.

Ademds, la desaceleracion de enero fue consistente con un entorno
econdmico mas retador. La inflacion repuntd a 3.79%, maximo de
siete meses, lastimando el poder de compra de los hogares. El
desempleo aumento ligeramente, a 2.63%. Ademas, la confianza del
consumidor retrocedié a 44.1 (-0.5 pts. m/m). Por su parte, las
remesas registraron una caida de 1.4% a/a en ddlares, y de 16.8% en
pesos.

Panorama complejo en el futuro inmediato

En el futuro inmediato, algunos determinantes del consumo lucen
mas amenazados. Por un lado, el canal de precios se complica, con
una inflacién que se mantendria por encima del 4% a/a ante el
incremento en los precios de referencia de productos energéticos y
sus derivados. Ademds, persistird la baja generacion de empleo en un
entorno de incertidumbre y caida en la inversién fija bruta (-1.1%
m/m en enero). Por el otro lado, el crecimiento en salarios se
mantiene como un soporte relevante.

Para la segunda mitad del afo, el panorama es mas alentador. Se
prevé que la inversién y la generacidon de empleos se reactiven ante la
revision del T-MEC y los eventos deportivos del verano. Asimismo, se
asume que la economia y el mercado laboral estadounidenses se
estabilizardn, ofreciendo cierto apoyo a las remesas. Por ultimo,
aunque se mantendra elevada, la inflacion podria moderarse en la
segunda parte del afio, sujeto a que los recientes choques de oferta
en los precios no tengan efectos de segundo orden.
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