Eco BX+

lgae junio: Actividad retrocede por segundo mes

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 19.93
Inflacidn 8.62
Tasa de Referencia 8.50

Tasa de 10 Arios 9.24

Noticia: El Inegi revelé hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para junio crecié 1.6% a/a, por
debajo del 2.5% esperado por GFBx+ y del 2.0% del
consenso a cifras originales, mientras que a cifras
ajustadas m/m se contrajo 0.3%. También se publicé la
lectura final del PIB 2T22, quedando en 2.0% a/a vs. 2.1%
preliminar (cifras originales).

e Relevante: La actividad econdmica se contrajo por
segunda lectura consecutiva, y se ubicé 2.1% por debajo
de sus niveles prepandémicos. Por sectores econdmicos, la
actividad agropecuaria se contrajo, la industria se
desacelerd, y los servicios se estancaron.

e Implicacion: La dilucidn de las distorsiones asociadas al
virus serian menos visibles en adelante. Sin embargo, las
presiones inflacionarias, el incremento en las tasas de
interés y una mayor incertidumbre econémica tendrian un
efecto desfavorable sobre el gasto (consumo, inversion,
exportaciones), a partir de la segunda mitad de este afo.

Grafica 1. Igae (enero 2020 = 100)*
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Fuente: GFBx+ / Inegi.
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Actividad extiende caida

En su comparativa interanual y con cifras originales, el
indicador se desaceler6 de 2.1% de mayo a 1.6%,
enfrentando aln una base comparativa elevada. Con cifras
ajustadas por efectos estacionales, la actividad se contrajo
por segundo mes consecutivo, y de hecho registré su
mayor baja mensual desde junio de 2021. Con ello, amplié
su brecha respecto a sus niveles prepandémicos (2.1% vs
1.8% ant.). En su lectura final, el PIB 2T22 se ajustd
marginalmente a la baja, tanto a tasa anual con cifras
originales a 2.0%, y t/t con cifras ajustadas 0.9%.

* Agropecuario (-3.2% a/a, -6.0% m/m*). Registrd su peor
caida mensual desde abril de 2020, devolviendo mas del
doble del crecimiento previo. Con ello, su avance
respecto a niveles prepandémicos se moderd a 0.3%.

* Industria (3.8% a/a, 0.1% m/m*). Sumod cuatro lecturas
consecutivas en expansion, aunque se moderd frente al
dato de mayo. El retroceso en los servicios publicos vy el
estancamiento de la manufactura opaco el rebote tanto
en la mineria como en la construccion.

* Servicios (0.8% a/a, 0.0% m/m*). El efecto reapertura
continud diluyéndose, lo que se reflejé en subsectores
como el de transporte, el de alojamiento, y el de
esparcimiento. Por su parte, el retroceso en el de
comercio minorista, podria estar asociado a la debilidad
del consumo privado.

Inflacién nubla panorama 2022-2023

El beneficio por la dilucién de los efectos de la pandemia
sobre la actividad (i.e. menos restricciones en produccion,
normalizacién gasto) sera menos visible en adelante. No
obstante, la latencia de tensiones geopoliticas y la politica
de “tolerancia cero” al Covid en CHI todavia podrian
generar estragos en las cadenas de valory la confianza.

Ademads, prevemos que la inflacién se mantenga elevada y
tarde en retroceder a nivel local e internacional, lo que
llevard a los bancos centrales a seguir endureciendo sus
posturas monetarias. Ante la erosion del poder adquisitivo,
mayores costos financieros, y menor confianza econémica,
prevemos que el consumo privado, la inversion fija y las
exportaciones exhiban una clara desaceleracién en el 2522.

Considerando todo lo anterior, estimamos que el PIB crezca
1.8% este afoy 1.7% en 2023.

*Datos con Cifras Desestacionalizadas
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