
 

1 
 

  
 

Confianza del consumidor – Retroceso ante 

peores condiciones epidemiológicas 
 

▪ Confianza del consumidor (noviembre, ajustado por estacionalidad): 

36.7pts; Banorte: 39.5pts; consenso: 38.5pts; previo: 37.6pts  
 

▪ La confianza cayó 1.0pt respecto a octubre tras cinco meses al hilo de 

avances. Creemos que esto podría estar relacionado con el deterioro de 

las condiciones epidemiológicas, que han empeorado sobre todo desde 

finales de octubre 
 

▪ Por sectores, la mayor contracción fue en las condiciones de los hogares, 

con las actuales y futuras bajando 1.5pts. Por su parte, los indicadores 

del país también retrocedieron, con las actuales y futuras a la baja en 

0.3pts 
 

▪ El componente de poder de compra fue el más resistente al bajar solo 

0.1pts, posiblemente beneficiado por una mejor dinámica de precios en 

el periodo, impulsada por los descuentos de El Buen Fin 
 

▪ Esperamos que la confianza retome su tendencia al alza en el corto a 

mediano plazo, a pesar de la incertidumbre en los próximos meses 

La confianza del consumidor retrocede en noviembre. De acuerdo con el 
reporte, la confianza del consumidor cayó 1.0pt respecto al mes previo, 
ubicándose en 36.7pts (cifras ajustadas por estacionalidad). Esto resultó por 
debajo de nuestro pronóstico de un repunte adicional. No obstante, el resultado es 
relativamente consistente con lo observado en otros indicadores del periodo que 
han mostrado una desaceleración e incluso algunas caídas en la actividad debido 
a una serie de factores, incluyendo: (1) El deterioro en las condiciones 
epidemiológicas, tanto domésticas como externas; (2) estancamiento en los 
niveles de movilidad; y (3) un efecto de base más complicado, considerando la 
recuperación ya acumulada desde meses previos. No obstante, esperábamos que 
la confianza registrara mayor fortaleza debido al periodo extendido de descuentos 
de El Buen Fin, el optimismo sobre el avance en el desarrollo de una vacuna y los 
resultados de la elección presidencial en EE.UU. 

Caídas concentradas en los hogares. Las cinco categorías retrocedieron. Sin 
embargo, las mayores estuvieron en los componentes relacionados con los 
hogares. Las condiciones, tanto actuales como futuras, cayeron en 1.5pts cada 
una. Esto sería consistente con la imposición de restricciones más fuertes a las 
actividades para intentar reducir la tasa de contagio nuevamente, impactando a 
los negocios y por lo tanto a las condiciones de empleo. Sobre las condiciones del 
país, la caída fue más modesta, posiblemente reflejando algunas noticias 
favorables en el frente geopolítico –con Joe Biden como el triunfador de la 
elección presidencial en EE.UU.– además del panorama sobre una vacuna contra 
el COVID-19. En este contexto, tanto las condiciones actuales como futuras 
cayeron solo 0.3pts. En factores locales, la popularidad del presidente retomó 
cierto impulso, lo que podría ser nuevamente relevante ya que estos indicadores 
habían estado más asociados con el sentimiento antes de la pandemia. Por el 
contrario, los bloqueos a las vías férreas en Michoacán se extendieron en el 
periodo, lo que podría haber afectado el dinamismo. 
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Por último, el componente de poder de compra fue el más fuerte en términos 
relativos, cayendo solo 0.1pts. Creemos que la extensión del periodo de 
descuentos de El Buen Fin, además de una buena dinámica de los precios, 
incluyendo las frutas y gasolinas, podrían explicar parte de esta fortaleza. Sin 
embargo, en términos absolutos permanece como el componente más bajo, lo que 
en nuestra opinión aún refleja el impacto acumulado en el empleo y los salarios. 
Además, el crédito al consumo continúa cayendo, lo que también puede haber 
impactado al sentimiento a la baja. 

Confianza del consumidor  
Cifras ajustadas por estacionalidad 
 nov-20 oct-20 Diferencia 

Confianza del Consumidor 36.7 37.6 -1.0 

    Condiciones de los hogares    
        Presentes 39.4 41.0 -1.5 

        Futuras 52.1 53.6 -1.5 

    Condiciones del país    
        Presentes 29.8 30.1 -0.3 

        Futuras 44.7 45.0 -0.3 

    Posibilidad de adquirir bienes duraderos 17.2 17.3 -0.1 
 

Fuente: INEGI 
 

Confianza del consumidor 
Indicador, cifras ajustadas por estacionalidad 

Confianza del consumidor 
Cambio mensual en puntos, ajustado por estacionalidad 

  
Fuente: INEGI Fuente: INEGI 

Esperamos que la confianza retome su tendencia al alza en el corto a mediano 

plazo, a pesar de la incertidumbre en los próximos meses. En nuestra opinión, 
este resultado otorga una señal adicional de que la actividad en noviembre en el 
mejor de los casos se desaceleró, e inclusive podría haberse contraído en términos 
secuenciales. Este podría ser el caso a pesar de señales favorables de las ventas 
de El Buen Fin. En este sentido, los indicadores PMI del IMEF mostraron 
resultados mixtos, mientras que los datos del sector automotriz, tanto de 
producción como de ventas, fueron más bajos que en octubre. Como 
mencionamos previamente, creemos que esto es resultado del empeoramiento de 
las condiciones epidemiológicas, con el impacto en dos vertientes, el proveniente 
del exterior –reduciendo el total de demanda– y local, con la actividad cayendo 
ante mayores precauciones por el virus. En específico, las señales desde EE.UU. 
también aluden a una desaceleración, con ambos índices del ISM cayendo 
secuencialmente. Creemos que esto se explica tanto por la pandemia como por la 
falta de estímulos fiscales adicionales. Localmente, el anuncio de que finalizaron 
los bloqueos a vías férreas debería mejorar la actividad de manera marginal, 
aunque probablemente manteniéndose limitada debido a las mayores 
restricciones. Además, la fatiga por la pandemia, que había aumentado en los 
últimos meses, podría disiparse ante la mayor preocupación, lo que reduciría de 
nuevo el dinamismo. 
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En el muy corto plazo, considerando el alza en los casos, creemos que las medidas 
de distanciamiento tendrán que ser más estrictas. En este sentido, el presidente 
López-Obrador hizo un llamado a la adopción de medidas más estrictas de 
distanciamiento, aunque añadiendo que no habrá otra ronda de confinamientos 
y/o la imposición de un toque de queda. Si bien estas también impactarían a la 
economía, probablemente no sería al grado que observamos en abril y mayo. Por 
el contrario, y más en el mediano plazo, una vez que las vacunas empiecen a 
distribuirse, esperamos que la confianza y la actividad recuperen dinamismo. 
Cabe señalar que el Secretario de Relaciones Exteriores, Marcelo Ebrard, 
mencionó que esto podría iniciar tan pronto como este mes. Además, dado que 
las vacunas también comenzarán su distribución en EE.UU. relativamente pronto, 
podríamos también ver un un rebote más fuerte en la demanda externa. 
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