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MEXICO
Var. que Afecta

Ligera revision positiva al PIB 2021; sin cambios para 2022
El reporte subraya que la recuperaciéon econdmica siguid
adelante en el 2T, pero con heterogeneidad entre sectores
(reactivacion en servicios vs. desaceleracion en la industria
por disrupciones en la manufactura y debilidad en
construccién) y en el gasto (recuperaciéon en el consumo,
PIB . debilidad en la inversidon y moderacion en la exportacién).

Tipo de Cambio

Tasa de 10 Afos El prondstico del PIB 2021 se revisé marginalmente al alza,

e Noticia: Hace unos momentos, Banxico publicd el
Reporte Trimestral de Inflaciéon al 2T21. Documento que
plasma la perspectiva de la economia, con énfasis en la
variable objetivo del Instituto: la inflacién.

e Relevante: Se ajustd al alza el prondstico del PIB para
este afio (6.2%) y se sefiald que el panorama estd
balanceado; la proyeccion para la inflacién no cambié, lo
que implica que se consolidard en la meta del Instituto
hasta el 1T23, pero se alerta que sus riesgos siguen
sesgados al alza. Futuras acciones buscaran llevar a la
inflacién de regreso a la meta del Instituto y el anclaje en
las expectativas.

e Implicacion: La inflacién se moderaria en lo que queda
del 3T, pero no bajarad del 5% hasta el 1T22. La variable
enfrenta riesgos y las condiciones financieras podrian
apretarse, ante cambios en la postura de la Fed, por lo que
prevemos al menos otra alza en la tasa objetivo en 2021.

Grafica 1. Proyeccidn inflacion Banxico (var. % anual)
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de 6.0 a 6.2%; para 2022, se quedd en 3.0%. Todavia se
considera que los riesgos estan balanceados, aunque se
mencionan, a la baja, el recrudecimiento de la pandemia y
de los retrasos en la industria mundial.

Reafirma pronésticos de inflacion, pero muestra cautela
Se reconoce la aceleracién en la inflacién general y
subyacente durante el trimestre, debido a la disrupcién en
cadenas de suministro, la reversidon del efecto base y mas
presiones globales. También se apuntd la moderacion en
los precios durante la 1QAgo, subrayando que ello se debid
a la intervencion en los precios de gas LP.

El Instituto mantuvo el mismo prondstico para la variable
que en el Ultimo comunicado (ver Tabla 1) y la expectativa
de que converja al 3% en el 1723, reafirmando que los
choques que la han elevado son transitorios. Sin embargo,
alerta sobre la evolucién desfavorable de los factores que
inciden en ella, posibles alteraciones en la formacién de
precios y que el balance de riesgos sigue sesgado al alza.

Futuras acciones para volver a meta y anclar expectativas
Se recordaron las ultimas acciones de politica monetaria,
donde se llevd la tasa objetivo de 4.00 a 4.50%, en un
contexto en el que la inflacién ha enfrentado choques
adicionales o de mayor magnitud a lo esperado. También se
hizo mencién a los cambios que entraron en vigor en la
ultima decision (publicacion prondsticos de inflacidn,
sentido del voto de los miembros), con el fin de apoyar la
transparencia y la efectividad de la politica monetaria.

Sobre futuras acciones, se advierte que el rebrote del virus
ha incrementado la incertidumbre sobre la economia y los
mercados financieros, y que la postura monetaria se ird
adecuando para lograr que la inflacién converja en la meta
de 3% y mantener el anclaje en las expectativas.
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Banxico seguira respondiendo si inflacion no regresa

La inflacidn interanual cederd poco mas en lo que resta 3T: base comparativa menos débil; menores precios de energia; v,
dilucién del efecto de la reapertura sobre la demanda por servicios, mas ante el rebrote del virus. Sin embargo, prevemos
que se sostenga arriba del 5% a/a hasta fines del 1T22, ya que la propagacion de la variante delta agudizd los cuellos de
botella en la industria mundial, que han mantenido restricciones en la oferta de distintos bienes y servicios.

Dado que persisten riesgos que podrian hacer que la inflacidn tarde en desacelerase y, ademas, es posible que se aprieten las
condiciones financieras, a raiz de ajustes en la postura monetaria de la Fed, prevemos al menos otro aumento en la tasa
objetivo del Banxico este afio.

Tabla 2. Proyecciones Banco de México

Inflacién (var. % anual)

1T21 PAWAS 3T21E AT21E 1T22E 2T22E 3T22E 4T22E 1T23E

Inflacién general

Actual 4.0 6.0 5.6 5.7 5.2 3.9 3.2 3.4 3.1 3.1
Anterior 4.0 5.8 4.5 4.8 4.3 3.0 3.1 3.1 29
Inflacion subyacente
Actual 3,9 4.4 4.7 5.0 5.1 4.4 3.6 3.3 3.1 3.0
Anterior 3.9 4.3 3.9 3.9 3.9 3.3 3.2 3.2 3.2
PIB (var. % anual real)
2021E 2022E
Actual 6.2 (5.7 - 6.7) 3.0 (2.0 - 4.0)
Anterior 6.0 (5.0-7.0) 3.0(2.0-4.0)

Fuente: GFBx+ / Banxico / Inegi.
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