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Mensajes Principales 
 

• El inicio del año ha traído indicadores económicos con un comportamiento heterogéneo y difícil de 

interpretar con claridad, lo que aunado a los numerosos factores de incertidumbre, producen un 

panorama económico turbulento y perspectivas nebulosas. 

• En el entorno global persisten lecturas diversas respecto a la inflación y su posible evolución, con 

los mercados muy optimistas anticipando su rápido descenso por un lado, y por el otro a los bancos 

centrales, seriamente preocupados y decididos a endurecer su política monetaria hasta donde haga 

falta y por el tiempo necesario para asegurar el control de la dinámica de los precios. 

• En Estados Unidos hay una combinación bastante inusual de indicadores, con el desempleo en 

mínimos de varias décadas y un mercado laboral boyante una inflación que ha comenzado a 

descender, pero no al ritmo deseado, un fuerte incremento en las ventas minoristas y una caída 

inusualmente fuerte en la utilización de la capacidad instalada en la industria, que presagia debilidad 

para la economía. Aunado a ello, vuelve a aparecer el problema del techo de endeudamiento, ya 

que con los republicanos cotrolando ahora la cámara de representantes, están en posición de exigir 

recortes al gasto público antes de acceder a elevar el endeudamiento.  

• En México, la inflación inició el año con sorpresas al alza, especialmente en el componente 

subyacente, que todavía no ha cambiado hacia una clara tendencia a la baja en su comparativo 

anual. Como consecuencia, Banco de México inicia el año sorprendiendo a los mercados, con un 

aumento de 50 puntos base en su tasa de interés, mayor al previsto y dejando ver que por lo menos 

habrá otro de 25 puntos base en su siguiente decisión, a tiempo que volvió a revisar al alza la 

trayectoria que pronostican para la inflación.   

• Los indicadores más oportunos sugieren que la actividad económica comienza con un buen 

dinamismo, mientras que el tipo de cambio se ha fortalecido a niveles por debajo de los 18.40 pesos 

por dólar, en parte como consecuencia de la sorpresa en la política monetaria. 

• Los resultados de las finanzas públicas al cierre del año indican que la austeridad con la que se ha 

conducido esta administración podría generar muchos problemas hacia adelante.   

• El entorno político comienza el año con gran intensidad, al enfilarnos hacia contiendas políticas 

fundamentales este año, primero con las elecciones en Estado de México y Coahuila, y luego con 

la definición de los candidatos presidenciales hacia la elección del 2024.         
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Perspectivas 
 

• Las perspectivas económicas para el 2023 siguen siendo poco favorables en lo 

general, y sujetas a un elevado grado de incertidumbre. 
 

• El crecimiento de nuestro país sigue estando impulsado por el regreso de actividades 

que se dejaron de hacer durante el momento más álgido de la pandemia, así como 

por la tendencia global de relocalización (o "near-shoring"). Nuestra encuesta arroja 

un crecimiento del PIB 2023 de 1.2%, sin cambio respecto a la encuesta de enero, 

pero sensiblemente menor al 3% observado en el 2022, quedando también por debajo 

del 2% que se considera sería el potencial de crecimiento que podría alcanzar nuestra 

economía bajo las condiciones actuales. De esta forma se anticipa un escenario de 

debilidad económica, lo que representa un entorno de negocios menos favorable en 

el que las empresas y los hogares deberían ser más cuidadosos con sus finanzas. 

 

• Para la inflación del 2023 se anticipa 5.2%, que es ligeramente mayor al 5.1% de la 

encuesta de enero y aunque sería bastante menor al 7.8% con el que terminó el 2022, 

sigue siendo una cifra muy elevada y todavía alejada de la meta oficial del 3.0%. Cabe 

notar que persiste un sesgo de alza en la inflación del 2023, ya que todavía hay 

presiones importantes en los servicios.  
 

• Para la tasa de interés de referencia monetaria al cierre del 2023, nuestra encuesta 

anticipa un nivel promedio de 10.38%, ligeramente superior al 10.25% de la encuesta 

de enero. Este pronóstico seguramente se incrementará de forma importante en la 

siguiente entrega, ya que la encuesta de febrero se levantó antes de conocerse la 

decisión de política monetaria de Banxico. La probabilidad de que las tasas de 

referencia comiencen a bajar este mismo año se ha reducido de forma considerable.    
 

• Para el tipo de cambio se anticipa un nivel de 20.30 pesos por dólar (p/d) para el cierre 

del 2023, reduciéndose respecto al 20.60 p/d de la encuesta de enero.  Es probable 

que más adelante veamos una revisión a la baja en este pronóstico, dada la reciente 

fortaleza imprevista en la paridad cambiaria. No obstante, esta fortaleza parece 

responder a factores de muy corto plazo, y el desempeño de nuestra moneda 

dependerá sobre todo de los cambios en el entorno global, por lo que habrá que tomar 

este pronóstico con la debida reserva.  
 

• Hay que inistir en que las perspectivas económicas pueden resultar muy diferentes a 

lo previsto ante la confluencia de diversos factores que pueden tener efectos 

considerables. Especialmente relevantes serán la marcha de la inflación y la 

conducción de la política monetaria, además de los riesgos derivados de las 

eventuales sanciones por incumplimiento de acuerdos en el marco del Tratado de 

Libre Comercio con Estados Unidos y Canadá (T-MEC).  Ahora que está por cumplirse 

el primer año de la invasión de Ucrania, debe de quedar claro que hay guerras que se 

extienden mucho más de lo deseable, y así suele ser la guerra contra la inflación.     
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RESULTADOS DE LA ENCUESTA MENSUAL DE EXPECTATIVAS IMEF  
 

EXPECTATIVAS IMEF 2023 

 DICIEMBRE ENERO 2023 FEBRERO 

Crecimiento del PIB (%) 1.2% 1.2% 1.2% 

Inflación (fin de año, %) 5.1% 5.1% 5.2% 

Balance público tradicional (% del PIB -3.7% -3.7% -3.7% 

Tasa de Política Monetaria (fin de año) 10.00% 10.25% 10.38% 

Empleo IMSS (cambio absoluto) 418,000 409,000 400,000 

Tipo de Cambio (fin de año, P/US$) 20.80 20.60 20.30 

Cuenta Corriente (% del PIB) -0.9% -0.9% -1.0% 
Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/ 09 de febrero de 2023 

 
 

EXPECTATIVAS IMEF 2024 

 ENERO 2023 FEBRERO 

Crecimiento del PIB (%) 2.0% 1.9% 

Inflación (fin de año, %) 4.0% 4.0% 

Balance público tradicional (% del PIB -3.5% -3.5% 

Tasa de Política Monetaria (fin de año) 8.00% 8.25% 

Empleo IMSS (cambio absoluto) 517,500 540,000 

Tipo de Cambio (fin de año, P/US$) 21.00 20.80 

Cuenta Corriente (% del PIB) -1.0% -1.0% 
Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/09 de febrero de 2023  

 
 

Para efectos de cumplimiento en materia fiscal 
 
 

En el IMEF consideramos relevante tener en cuenta las siguientes fechas relativas a la 
corrección, cancelación y emisión de comprobantes fiscales digitales (“CFDI”). En relación con 
los CFDI de nómina de 2022, se tiene hasta el 28 de febrero de 2023 para hacer las 
correcciones que se requieran. Es importante recordar que, a partir del 1 de abril de 2023 es 
obligatoria la aplicación de la versión 4.0 para la emisión de CFDI de ingresos y con 
complemento de nómina. En este sentido, se tiene hasta el 31 de marzo de 2023 para solicitar 
los datos de los empleados para la emisión de dichos CFDI. Asimismo, es importante considerar 
las siguientes fechas para cancelación de CFDI de ingresos del ejercicio fiscal 2022, 31 de 
marzo para personas morales y 30 de abril para personas físicas. 
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