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Mensajes Principales

e La confluencia de numerosos factores de gran impacto conforman un panorama econémico
dificil de entender y mas aun de pronosticar.

e Laeconomia global, en lo general, y la de varios paises de elevada influencia, en lo particular,
enfrenta un entorno adverso en el que intereses geo politicos anacronicos estan minando la
cooperacion internacional, al tiempo que la inflacién ha resurgido como la principal amenaza
para el funcionamiento de la economia y los mercados financieros.

e Varios bancos centrales iniciaron tarde en su lucha contra la inflacién debido a una lectura
incorrecta y complaciente, implementando con prisa una correccién en su politica monetaria que
todavia luce insuficiente.

¢ Al mismo tiempo, la actividad econémica se ha debilitado en lo general, pero no sin presentar
contrastes marcados que complican su lectura. En Estados Unidos, por ejemplo, se reportaron
dos trimestres con contraccion en el PIB, pero el mercado laboral continia generando empleos
a un ritmo acelerado y por arriba de lo esperado.

e Esta claro que la politica monetaria de la Reserva Federal y de los principales bancos centrales
del mundo continuara endureciéndose. Lo que no esta claro es hasta dénde y a qué ritmo, por
lo que el espacio para el error es grande.

e La perspectiva prevaleciente es que una postura monetaria apenas restrictiva sera suficiente
para contener la inflacién y lograr un “aterrizaje suave” de la economia. Sin embargo, al llegar el
invierno sin el suministro de gas ruso a Europa, el alza de los precios de los combustibles
provocaria un impacto inflacionario mayor, por lo que la politica monetaria tendria que
endurecerse mucho mas alla de lo previsto, causando afectaciones de corto plazo sobre la
actividad econdmica y abriendo la posibilidad para una recesion.

e En México, la economia luce basicamente estancada en los indicadores mas recientes, al
tiempo que la inflacion ha alcanzado niveles no vistos en dos décadas, aun cuando Banco de
México hace su trabajo al subir la tasa de interés de referencia con firmeza, luego de comenzar
tarde al igual que otros bancos centrales.
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El entorno de negocios ha seguido deteriorandose, no sélo por las condiciones externas, sino
también por la inquietud que generan algunas decisiones de politica publica, que en lugar de
facilitar y promover la participacién armoniosa de las fuerzas econémicas del pais crean
obstaculos, complicaciones e incertidumbre.

Decisiones como transferir el control administrativo de la Guardia Nacional a la Secretaria de la
Defensa Nacional, mediante un decreto que rebasa los cauces constitucionales establecidos,
mina el Estado de derecho, piedra angular sobre la que descansa la sociedad, reduciendo la
confianza y lastimando las perspectivas de crecimiento econémico.

La posibilidad de aumentar los desencuentros comerciales con Estados Unidos y Canada en el
marco del TMEC generan una preocupacion especial, ahora que han iniciado las consultas
pedidas por nuestros socios comerciales, luego de diversas acciones del gobierno que
contravienen lo acordado en el tratado. Las consecuencias econdémicas al debilitar el TMEC
serian muy considerables para nuestro pais y podrian recortar seriamente el potencial de
crecimiento de los préximos lustros.

Hay que insistir que, a pesar de este panorama adverso, México tiene la oportunidad de generar
una actividad econémica mas robusta para lograr el bienestar de nuestra poblacién, pero esto
requiere ajustar la vision y la estrategia del pais fortaleciendo la integracion econémica con
nuestros principales socios comerciales.

Perspectivas

e Las perspectivas recopiladas por la encuesta del Comité Nacional de Estudios Econdémicos

del IMEF presentan un deterioro, con algunos pequefios contrastes, y siguen mostrando un
panorama complicado y poco favorable.

e Para 2022, el pronéstico de crecimiento del PIB se revisa ligeramente al alza, de 1.8% a 1.9%,

lo que responde principalmente a mejores resultados de lo previsto en las cifras del PIB del
segundo trimestre.

e La inflacién se revisa al alza, de 7.7% a 7.9%, como resultado de cifras superiores a lo

esperado en los recientes meses.

e Al aproximarnos al ultimo trimestre del afio, las perspectivas de 2022 dejan de ser el foco de
atencion y las de 2023 adquieren cada vez mayor relevancia.

e Para 2023 se observa un panorama altamente incierto y complicado, lo que en nuestra
encuesta se muestra con un deterioro sensible en el prondstico de crecimiento del PIB, de
1.8% a 1.4%. Cabe notar que tasas inferiores a 2% no alcanzan para atender adecuadamente
las necesidades de nuestra poblacion.
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¢ Lainflacion anticipada para 2023 aumenta de 4.5% a 4.7%, lo que a pesar de seguir marcando
una reduccion importante respecto al estimado de 2022 representa un resultado demasiado
elevado comparado con la meta oficial de 3.0%.

e Otro cambio se observa en la tasa de interés monetaria para el cierre de 2023, que se reduce
de 9.25% a 9.00%, lo que de alguna forma refleja la confianza de los economistas del Comité
Nacional de Estudios Econdmicos en el sentido de que la inflacion bajara y permitira a Banxico
moderar su tasa antes de que termine el afio.

e Consecuente con la baja en la perspectiva de crecimiento del PIB, el prondstico para el
crecimiento en el nUmero de asegurados en el IMSS también se reduce respecto a la encuesta
previa, de 440 mil a 409,351 puestos de trabajo. Para dimensionar esta cifra, basta sefialar
que el niumero de jévenes que se integran a la poblacién econémicamente activa cada afio es
cercano al millén de personas, por lo que la creacién de empleos formales en el pais queda a
deber por mucho para las necesidades de nuestra poblacion.

RESULTADOS DE LA ENCUESTA MENSUAL DE EXPECTATIVAS IMEF

EXPECTATIVAS IMEF 2022

JUNIO JULIO AGOSTO
Crecimiento del PIB (%) 1.8% 1.8% 1.9%
Inflacion (fin de afio, %) 6.8% 7.7% 7.9%
Balance publico tradicional (% del PIB -3.5% -3.5% -3.5%
Tasa de Politica Monetaria (fin de afio) 8.75% 9.50% 9.50%
Empleo IMSS (cambio absoluto) 500,000 500,000 500,000
Tipo de Cambio (fin de afio, P/US$) 21.00 21.00 21.00
Cuenta Corriente (% del PIB) -0.7% -0.7% -0.7%
Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/11 de agosto de 2022
EXPECTATIVAS IMEF 2023
JUNIO JULIO AGOSTO
Crecimiento del PIB (%) 2.0% 1.8% 1.4%
Inflacion (fin de afio, %) 4.2% 4.5% 4.7%
Balance publico tradicional (% del PIB -3.5% -3.5% -3.5%
Tasa de Politica Monetaria (fin de afio) 8.75% 9.25% 9.00%
Empleo IMSS (cambio absoluto) 400,000 440,000 409,351
Tipo de Cambio (fin de afio, P/US$) 21.60 21.60 21.60
Cuenta Corriente (% del PIB) -0.8% -0.8% -0.8%

Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/11 de agosto de 2022
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