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Ventas minoristas enfriandose entrado 2026

Por: Luis Pablo Lépez Medrano| llopezm@vepormas.com

Indicadores Macroecondmicos México
2026E
Tipo de Cambio 17.35 18.80

ET ] 4.53 4.10
Tasa de Referencia 6.75 6.50

 Noticia: Hoy, el INEGI publicé el dato de ventas minoristas
correspondiente al mes de febrero de 2026, el cudl mostré
una variacién de 3.2% a tasa anual; con cifras ajustadas por
estacionalidad, exhibié una variacion mensual de -0.9%.

¢ Relevante: El crecimiento interanual se mantiene en una
racha ininterrumpida de 14 lecturas positivas. En su
dindamica mensual, el indicador se mostré en terreno
negativo, alin con un consumo discrecional que se muestra
fuerte, compensando la debilidad en alimentos y abarrotes.

e Implicacion: El consumo privado doméstico podria seguir
resiliente, pero enfrenta riesgos de corto plazo por la
debilidad de las remesas, el repunte inflacionario ligado al
aumento en materias primas energéticas y otros productos,
y bajo dinamismo en el empleo.
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125.0
115.0
105.0
95.0
85.0

75.0
2017 2018 2019 2020 2824, 2023R02F A% Am.

Fuente: GFBx+ / INEGI.

23 de abril de 2026

La racha positiva comienza a atenuarse

En febrero, las ventas minoristas crecieron 3.2% anual con cifras
desestacionalizadas, desacelerandose frente al 4.7% del mes previo
aun sosteniendo una racha de 14 lecturas positivas, lo que confirma
la resiliencia del consumo. Es importante destacar que la
comparativa interanual todavia es favorecida por una baja base. A
tasa mensual, sin embargo, el indicador retrocedid 0.9%, hilando su
segundo mes consecutivo con variacion negativa (crecié 1.0% en
enero, entonces devolvié buena parte del avance de enero).

Del andlisis por categorias, algunos segmentos especificos del
consumo discrecional todavia exhiben variaciones anuales de doble
digito pese a moderarse varios casos. Particularmente, resaltamos las
compras en linea, articulos de esparcimiento, y la ropa, bisuteria y
accesorios. Unos componentes referidos al consumo basico
mostraron debilidad, como abarrotes y alimentos, mientras que las
tiendas de autoservicio se mantuvieron resilientes. Desde la
perspectiva de la variacion mensual, se sugiere en esta observacion
un enfriamiento mds generalizado, con caidas tanto en componentes
de consumo bdsico como en varios rubros discrecionales.

La actividad comercial mantiene cierta resiliencia; sin embargo,
comienza a mostrar sefiales de desaceleracion y un deterioro gradual
conforme la base de comparacion se normaliza. Al inicio del afio, las
condiciones para el consumo no fueron déptimas. En particular, las
remesas en moneda nacional se contrajeron 16.0% a/a, la inflacién
repunté a 4.02% a/a en febrero, y la confianza del consumidor
mostré un deterioro parcial. No obstante, el crecimiento de la masa
salarial —impulsado por incrementos salariales— y una generacion
de empleo formal que se aceleré frente al mes previo (+1.2% a/a en
los puestos registrados ante el IMSS) aportaron cierto soporte al
consumo.

Inflacidn: La piedra en el zapato del consumidor en estos meses
El consumo privado podria mantenerse resiliente; no obstante, el
panorama luce mas retador en el corto plazo.

Por un lado, estd la debilidad de las remesas en pesos, por un
contexto de tipo de cambio apreciado, y politicas migratorias
agresivas y bajo dinamismo en las ndminas en los EE. UU. A ello, se
suma el repunte inflacionario en energéticos (y, eventualmente, en
otros bienes) ante disrupciones en las cadenas globales de suministro
de energia por conflictos geopoliticos, lo que restringe el poder de
compra de las familias mexicanas. Asimismo, la generacién de
empleo dificilmente se acelerard hasta que la incertidumbre no se
disipe y ello permita una reactivacion en la inversién.

Para el verano, asumimos que los eventos deportivos induzcan una
expansion en el consumo de ciertos servicios, asi como una generacién
de empleo adicional, si bien muchos de estos temporales.
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