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Confianza del consumidor – Fuerte en marzo, 

aunque con probable debilidad hacia delante 
 

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

42.6pts; Banorte: 41.5pts; consenso: 39.9pts; (rango: 38.6 a 41.5pts); 

previo: 43.8pts  
 

▪ La confianza cayó 1.2pts, con buena parte del retroceso centrado en los 

componentes relacionados al país, en un contexto de un fuerte 

incremento de la incertidumbre sobre el panorama hacia el futuro 
 

▪ También resaltamos la baja de 1.1pts en las expectativas de los hogares, 

también resintiendo el choque adverso en el escenario 
 

▪ Adicionalmente, el INEGI informó que, a partir de abril y hasta nuevo 

aviso, la Encuesta Nacional de Confianza del Consumidor (ENCO) se 

postergará ya que el levantamiento en los hogares requiere una 

interacción cara a cara con las personas  
 

▪ Creemos que la confianza del consumidor caerá más en los próximos 

meses, con la pandemia del COVID-19 afectando la actividad económica 

y por lo tanto, el optimismo 

La confianza del consumidor retrocede en marzo, aunque menos de lo 

esperado. De acuerdo con el reporte, la confianza del consumidor cayó 1.2pts 

respecto al mes previo, ubicándose en 42.6pts (cifras ajustadas por 

estacionalidad). La cifra se ubicó por arriba del consenso (39.9pts) pero más 

cercana a nuestro estimado de 41.5pts, mismo que era el más elevado en la 

muestra de analistas. La magnitud de la caída fue menor a la anticipada, esto a 

pesar del deterior del panorama económico ante el impacto del COVID-19 sobre 

las condiciones locales y globales. Sin embargo, esto podría estar relacionado al 

diseño estadístico del indicador, el cual finaliza con las encuestas el día 20, antes 

de que se establecieran medidas más estrictas.  

En este contexto, resaltamos que los cinco componentes disminuyeron, con la 

mayoría del ajuste en los componentes asociados al país. En este sentido, el de 

condiciones actuales retrocedió 1.3pts, mientras que el de expectativas cayó 

2.1pts. La coyuntura actual ha generado un repunte en la incertidumbre, lo que ha 

impactado a la dinámica del indicador, mismo que había mostrado relativa 

fortaleza a pesar de la limitada actividad económica y la desaceleración en el 

ritmo de creación de empleos formales, entre otros factores. Adicionalmente, la 

aprobación presidencial neta cayó a 21% desde 27% en febrero y de hasta 42% al 

cierre del año pasado, de acuerdo con el compilado realizado por Oraculus. Cabe 

recordar que este indicador ha mostrado una correlación importante con las 

expectativas nacionales.  

Analizando el resto de los componentes, las expectativas de los hogares también 

cayeron significativamente (-1.1pts). En nuestra opinión esto estuvo influenciado 

al menos en parte por la fuerte depreciación del peso en el periodo, con los 

consumidores asociando la debilidad de la moneda con peores condiciones 

económicas.  
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El componente sobre la posibilidad de adquirir bienes duraderos también 

disminuyó luego de tres meses consecutivos de recuperación. Esto se observó en 

un contexto en el cual las negociaciones salariales (+5.5% en febrero) y la 

inflación (a 3.7% a/a en la 1ª quincena de marzo) subieron. Sin embargo, esta 

última podría caer en el corto plazo, en particular con los precios de la gasolina 

bajando con fuerza al reflejar menores precios internacionales del petróleo.  

Confianza del consumidor: Marzo 2020 
Cifras ajustadas por estacionalidad; diferencia mensual 

 mar-20 feb-20 Diferencia 

Confianza del Consumidor 42.6 43.8 -1.2 

    Condiciones de los hogares    
        Presentes 48.5 48.6 -0.1 

        Futuras 54.6 55.7 -1.1 

    Condiciones del país    
        Presentes 39.2 40.5 -1.3 

        Futuras 45.8 47.9 -2.1 

    Posibilidad de adquirir bienes duraderos 25.5 26.0 -0.5 
 

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 una caída importante en la confianza del consumidor en los 

próximos meses. En primera instancia, es importante advertir que el INEGI 

dejará de llevar a cabo entrevistas cara a cara en viviendas debido a la pandemia, 

como anunció el 31 de marzo. Entre otras encuestas, la que se realiza para 

recopilar la confianza del consumidor se postergará hasta nuevo aviso. Por lo 

tanto, las cifras, al menos para el mes de abril, no estarán disponibles. 

Pasando al reporte de hoy, los datos no mostraron un gran deterioro, lo que 

atribuimos en buena medida a como se realiza la encuesta. En este contexto, 

esperamos que la contracción de la confianza se acentúe en los próximos meses, 

en la medida en que los datos estén disponibles de nuevo. Lo anterior, 

considerando que el 30 de marzo el gobierno federal declaró formalmente la 

‘emergencia sanitaria’, la cual implica medidas de distanciamiento social más 

significativas. A esto debemos de sumar el impacto que se deriva de lo anterior, 

principalmente la desaceleración súbita de la actividad económica, lo que 

creemos será el factor determinante en la caída del indicador. 
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En el mediano plazo, pensamos que podríamos ver una estabilización en niveles 

relativamente bajos, en línea con el probable deterioro que veremos en algunos 

indicadores fundamentales para el consumo, como lo son el empleo y los salarios. 

Esto podría estar impactado aún más por una probable caída en el flujo de 

remesas, considerando el fuerte deterioro que estamos observando en el mercado 

laboral en EE.UU. De mayor plazo, la recuperación podría ser relativamente 

gradual, similar a lo observado tras la crisis financiera global de 2008/2009.  
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Declaraciones relevantes. 
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