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Reporte Banxico 1T21: Alza en precios “tempora

MEXICO
Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 19.90

PIB
Tasa de 10 Afios

e Noticia: Hace unos momentos, Banxico publicd el
Reporte Trimestral de Inflaciéon al 1T21. Documento que
plasma la perspectiva de la economia global y local, con
énfasis en la variable objetivo del Instituto: la inflacién.

e Relevante: Se ajustd al alza el prondstico del PIB para
este aflo (6.0%) y se sefiald que el panorama es mas
balanceado que en meses previos; la inflacién se estima
que seguira elevada en los proximos trimestres, para
posteriormente moderarse y estabilizarse alrededor del
3% a mediados de 2022. Se subrayd que futuras acciones
de politica monetaria buscardn que la inflacion se
consolide en la meta del Instituto y el anclaje de las
expectativas.

e Implicacion: La inflaciéon se moderaria en el 3T, conforme
se disipen algunos choques, pero permanecerd arriba de la
meta del Banxico el resto del afio. Por ello, prevemos que
la tasa objetivo cierre el aflo en 4.00%.

Grafica 1. Inflacion general promedio (var. % anual)
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Fuente: GFBx+ / Inegi / Banxico.
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Panorama para el PIB se revisa positivamente

El informe apunta que la actividad se deterioré al inicio del
afo, a causa de disrupciones en la proveeduria de insumos
industriales y nuevos confinamientos, para mejorar en
marzo, aunque con heterogeneidad entre sectores, pues
los servicios siguen lejos de su nivel pre-pandemia, en
especial los de esparcimiento y los de alojamiento vy
preparacion de alimentos.

Incorporando los datos de marzo, mejores a lo esperado, el
Instituto revisd al alza su escenario del PIB 2021, de 4.8 a
6.0%; para 2022, prevé una expansion de 3.0%. Se resaltd
que el panorama es mas balanceado que hace unos meses.

Inflacidn seguira elevada; presiones seran transitorias

Se reconoce que se acelerd la inflacidn, tanto general como
subyacente. Ello a causa de la recomposicién del gasto,
choques de oferta y un rebote parcial en los servicios, en el
caso de la subyacente; y, de un efecto aritmético sobre las
gasolinas, en el indice no subyacente.

El Instituto ajustd al alza su prondstico de inflacion para los
siguientes trimestres, aunque sigue esperando que la
variable se consolide alrededor del 3.0% a/a en el 2722,
pues asume que los choques que actualmente afectan a los
precios son de orden temporal. En materia de riesgos, se
considera que estan sesgados al alza, destacando: mayor
inflacion global, persistencia en la inflacion subyacente,
efecto de sequias sobre precios agropecuarios.

Futuras acciones para volver a meta y anclar expectativas
En el ambito monetario, se recordd el recorte en la tasa
objetivo de 25 pb. en febrero, a lo que le siguieron las
decisiones de mantenerla en 4.00%, durante marzo y mayo.
También se menciond el ajuste al alza en las expectativas
de precios de corto plazo (las de mediano y largo plazo
muestran estabilidad), y en los rendimientos de valores
gubernamentales de mayor duracion.

El Banco Central reconoce que persiste la incertidumbre
sobre la inflacion y la evolucion de los mercados
financieros. En este entorno, se subraya que las futuras
acciones de politica monetaria seguiran buscando que la
inflacion converja a la meta de 3% a/a y que las
expectativas sigan ancladas, y que haya un ajuste ordenado
en precios relativos, mercados financieros y la economia.
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Inflacidn forzara a Banxico a mantener cautela

Conforme se disipen algunos de los choques que elevaron a la inflacidn interanual (baja base comparativa, disrupciones en la
oferta), junto con niveles de actividad econdmica inferiores al potencial, prevemos que la variable se desacelere en el 3T,
aunque se mantendrd arriba de la meta del Banxico el resto del afio. Algunos factores que podrian afectar este escenario:
alzas adicionales en precios de materias primas; que se alarguen las obstrucciones en la oferta, ante la escases de insumos; o,
gue se contaminen las expectativas de precios, induciendo choques de segundo orden.

Debido a lo anterior, y en un entorno de incertidumbre y volatilidad financiera, estimamos poco probable que hayan nuevos
recortes en la tasa objetivo el resto del afo, por lo que esta cerraria en 4.00%.

Tabla 2. Proyecciones Banco de México

Inflacion (var. % anual)

4720 1T21 2T21E 3T21E 4T21E 1T22E 2T22E 3T22E 4T22E
Inflacidn general
Actual 3.5 4.0 5.8 4.5 4.8 4.3 3.0 3.1 3.1
Anterior 3.5 3.8 4.5 3.2 3.6 3.1 3.0 3.2 3.0
Inflacién subyacente
Actual 3.8 3.9 4.3 3.9 3.9 3.9 3.3 3.2 3.2
Anterior 3.8 3.9 3.6 3.0 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0

PIB (var. % anual real)

Actual 8 6.0 (5.0 - 7.0) 3.0(2.0-4.0)
Anterior : 4.8(2.8-6.7) 3.3(3.0-3.4)

Fuente: GFBx+ / Banxico / Inegi.
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personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningn
motivo podrd considerarse como una opinién objetiva sobre la
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de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algln servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por Méas 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
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entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Mas, 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.
Toda vez que este documento se formula como una
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 Ve por Mas.
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