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Mitjana

11-15 2022 2023
Creixement del PIB (%) -1,9 2,6 2,1 2,2 -0,2 -8,1 4,8 1,9 1,3
Inflacié de I'IPC (%)* 3,6 2,8 6,0 4,9 3,6 3,4 5,7 7,2 4,7
Saldo fiscal (% del PIB) -3,9 -2,8 -1.1 -2,2 -2,3 -4,4 -3,8 -3,8 -4,1
Deute public (% del PIB) 46,6 56,7 54,0 53,6 53,3 60,1 57,6 56,8 58,7
Tipus d'interes de referéncia (%)* 3,8 4,2 6,7 7.6 8,1 5,5 4.4 7,6 10,2
Tipus de canvi (MXN/USD)* 13,5 18,7 18,9 19,2 19,3 21,5 20,3 20,2 20,8
Saldo corrent (% del PIB) -1,9 -2,2 -1,7 -2,0 -0,3 2,5 -0,4 -1,2 -1,2
Deute exterior (% del PIB) 39,7 51,1 48,6 49,3 48,2 51,3 45,9 42,8 43,4

Nota: * Mitjana anual.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INEGI i de I'FMI.

Continua la fase de recuperacié de I'economia mexicana després de la profunda recessio causada per
la COVID-19. El PIB va registrar un creixement de 1'1,0% intertrimestral en el 3T 2022, i va sumar
quatre trimestres consecutius de creixement i un 4,6% en termes interanuals. Els eixos principals de la bona
marxa de |I'economia van ser: la millora del consum privat, vinculada a I'augment dels salaris reals,
I'increment de I'activitat turistica i el dinamisme de les exportacions lligat a la fortalesa economica dels EUA
(tot i la sotragada del primer semestre). Gracies a aquests factors, I'activitat economica es va situar en nivells
propers als anteriors a la pandémia.

Les perspectives economiques a curt i llarg termini es presenten menys optimistes que el que s'ha
observat en els trimestres anteriors. Les dades avancades d'octubre apunten a una moderacié del creixement
industrial i al deteriorament de la confianca empresarial a mesura que I'economia mundial s'encamina cap a
un periode de menor creixement. A curt termini, els factors potencialment més desestabilitzadors es deuran
tant a aspectes interns com externs. Entre els interns destaquen la persisténcia de la inflacié a nivells
excepcionalment elevats (el mes d’octubre es va situar al 8,4% interanual, el segon nivell més alt en 22 anys) i
I'enduriment de les condicions financeres. El Banxico ha apujat els tipus d’interés fins al 10,00%, amb la finalitat
de controlar la inflacié i de mantenir el diferencial de tipus d’interés amb els EUA dintre d'un interval que no
afebleixi el tipus de canvi del pes mexica. A més, I'austeritat de la politica fiscal i la incertesa politica estarien
desincentivant la recuperacié de la inversio fixa, publica i privada fins a nivells anteriors a la pandémia. Entre
els aspectes externs destaquen el possible alentiment lligat a un enduriment monetari de I'economia dels EUA,
soci comercial principal de Mexic, i els efectes de la guerra d'Ucraina sobre I'encariment de I'energia i els
aliments, a més dels obstacles encara presents a les cadenes de subministrament globals. En qualsevol cas,
estimem que el PIB del 2023 moderara la senda de creixement fins al’1,3% i endarrerira la recuperacié
de I'economia per assolir nivells anteriors a la pandémia fins al final del 2023.

Mexic es troba en una posicio relativament més favorable que la mitjana dels paisos emergents. No obstant
aixo, el conjunt de riscos de la seva economia esta esbiaixat a la baixa. Els riscos principals es poden
agrupar en: (i) risc macroecondmic: la possible recessié de les economies avancades suposaria un llast per a la
demanda exterior mexicana i I'ampliacié del seu deficit per compte corrent; a més, la persistencia de les
pressions inflacionistes augura I'extensié de la politica monetaria restrictiva; (ii) risc politic: I'actual configuracio
del Congrés pot endarrerir I'execucio de reformes rellevants en materia fiscal i en el mercat energétic; i (iii) risc
sobira: el possible rescat de Pemex per part de I'Estat suposaria un augment immediat del deficit fiscal i el
deute sobira.

Data de tancament d'aquesta edicié: 5 de desembre del 2022
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Fitxes Pafs és una publicacio elaborada de manera conjunta per CaixaBank Research i BPI Research (UEEF) que conté informacié i opinions que provenen de fonts que considerem fiables. Aquest document té un proposit purament informatiu,
per la qual cosa CaixaBank i BPI no es responsabilitzen en cap cas de |'Us que se'n pugui fer. Les opinions i les estimacions son propies de CaixaBank i BPI, i poden estar subjectes a canvis sense notificacié previa.



