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Mensajes Principales

o Lafuerte volatilidad que experimentan los mercados financieros globales reflejan dos profundos
cambios en el entorno global: el inicio de una tendencia a la desglobalizacion y el inicio de un
ciclo monetario de tasas de interés al alza como no se habia visto en décadas.

e Mas alla de la posibilidad de una fuerte desaceleracion o incluso recesién en diversas
economias, la correccién monetaria necesaria para controlar la inflacién puede generar ajustes
adicionales a los ya observados en los precios de diversos activos financieros, que podrian
haberse también inflado con la extraordinaria liquidez inyectada por los bancos centrales por
mas de una década; y esto generar inestabilidad y volatilidad adicional en el sistema financiero.

e En su reunion anual, el Fondo Monetario Internacional sefial6 que la economia global
experimenta una serie de cambios turbulentos, y advirti6 sobre los crecientes riesgos a la
estabilidad financiera, sugiriendo a los bancos centrales calibrar bien la politica monetaria.

e Estos cambios en el entorno hacen que las decisiones financieras se revistan de importancia,
ya gue las consecuencias de las malas decisiones se amplifican notablemente, y por lo mismo,
hay que redoblar la prudencia en la toma de estas decisiones.

e En México, el gobierno anuncioé nuevas medidas en el marco del Paquete Contra la Inflacion y
la Carestia (PACIC), medidas que tendrian efectos marginales sobre la inflacion pero que
pueden tener conecuencias indeseables. Especialmente la intencién de otorgar licencias
universales para eximir a las empresas de todo tramite o permiso para la importacion y
distribucion de alimentos, incluidos los de SENASICA y COFEPRIS; que ha generado una gran
preocupacion en los productores y exportadores agropecuarios del pais, ya que esto representa
un gran riesgo si llegaran a introducirse alimentos contaminados o sin los estandares de
inocuidad, sanidad y salud adecuados.

e También genera preocupacion los cambios en la secretaria de Economia, con el relevo de la
subsecretaria que llevaba el proceso en marcha de las consultas en el marco del TMEC, y que
tenia un reconocido prestigio en estos temas, por otra persona sin la experiencia y credenciales
para encabezar un proceso no sélo complejo, sino de costos potencialmente altos para el pais.
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Perspectivas

e Las perspectivas para la economia mexicana presentan algunos ajustes importantes de
septiembre a octubre, destacando el incremento en la inflacion prevista para el presente afio,
de 8.1% a 8.5%; y para el 2023, de 4.8% a 5.0%. La inflacion ha seguido mostrando una
tendencia incremental en su componente subyacente, lo que alimenta buena parte de la
revision al alza en los prondsticos.

e Como consecuencia del incremento en la inflacion, otra variable que se revisa de forma
importante es la tasa de interés de referencia monetaria para el cierre del afio, que sube de
9.75% en la encuesta de septiembre a 10.50% en octubre para el cierre de 2022; mientras
que para el 2023 el aumento es de 9.13% a 9.75%. En la medida en que la inflacién no ceda,
la necesidad de una politica monetaria mas restrictiva seguira vigente.

e Los pronésticos de crecimiento del PIB quedan sin cambio, tanto para el presente afio, en
1.9%, como para el 2023, en 1.2%. Hay que notar que pare el 2023 se anticipa una
desaceleracién importante en el ritmo de la actividad econémica, y que el balance de riesgos
permanece a la baja. Especialmente importante serd, para nuestra actividad econémica, que
la produccion en Estados Unidos se mantenga a buen ritmo.

e EIl pronéstico para el cambio en el numero de asegurados en el IMSS, que aproxima la
creacion de emplos formales en la economia, mejoré poco para el 2002, de 515 mil a 550 mil;
pero en contraste, el prondstico para el 2023 se deterioré ligeramente de, 410 mil a 400 mil.

e Para el tipo de cambio de cierre del afio, la perspectiva para 2022 bajd, de 20.80 a 20.60
pesos por délar, mientras que para el cierre del 2023 se mantuvo sin cambio en 21.50 pesos
por délar.

e Los prondsticos para el balance publico tradicional quedaron sin cambio en un déficit de 3.5%
del PIB para ambos afios.

e El déficit previsto para la cuenta corriente se amplio ligeramente y de forma similar para ambos
afos, pasando de 0.8% a 0.9% del PIB.

e Alentrar de lleno en el dltimo trimestre del afio, la economia global comenzara a presentar las
reacciones a los fuertes cambios observados en el ciclo monetario mundial, especialmente al
endurecimiento de la postura monetaria de los principales bancos centrales del mundo. El
entorno financiero global ser& mucho menos benigno a lo observado en afios anteriores, o
gue traera ajustes naturales que pueden ser bruscos y tener afectaciones adicionales sobre
el desempefio de la economia.

e Para que la economia mexicana mejore sus perspectivas de crecimiento y desarrollo, es
urgente reconsiderar y enmendar algunas politicas gubernamentales, especialmente en el
sector energético, para aprovechar la gran oportunidad que representa la necesidad de
Ameérica del Norte de reconstruir cadenas de suministro mas cercanas y confiables.
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RESULTADOS DE LA ENCUESTA MENSUAL DE EXPECTATIVAS IMEF

EXPECTATIVAS IMEF 2022

AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE
Crecimiento del PIB (%) 1.9% 1.9% 1.9%
Inflacion (fin de afio, %) 7.9% 8.1% 8.5%
Balance publico tradicional (% del PIB -3.5% -3.5% -3.5%
Tasa de Politica Monetaria (fin de afio) 9.50% 9.75% 10.50%
Empleo IMSS (cambio absoluto) 500,000 515,000 550,000
Tipo de Cambio (fin de afio, P/US$) 21.00 20.80 20.60
Cuenta Corriente (% del PIB) -0.7% -0.8% -0.9%
Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/13 de octubre de 2022
EXPECTATIVAS IMEF 2023
AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE
Crecimiento del PIB (%) 1.4% 1.2% 1.2%
Inflacion (fin de afio, %) 4.7% 4.8% 5.0%
Balance publico tradicional (% del PIB -3.5% -3.5% -3.5%
Tasa de Politica Monetaria (fin de afio) 9.00% 9.13% 9.75%
Empleo IMSS (cambio absoluto) 409,351 410,000 400,000
Tipo de Cambio (fin de afio, P/US$) 21.60 21.50 21.50
Cuenta Corriente (% del PIB) -0.8% -0.8% -0.9%

Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/13 de octubre de 2022
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