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] Las alzas de tasas de interés por parte de la Fed
Contenido y la desaceleracién econémica mundial han
comenzado a afectar lainversiony la
producciéon de la economia de EE. UU. Sin
embargo, el lado de la demanda ha mostrado
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e Contribuidores resiliencia, a pesar de elevados precios y costos
de crédito. EL mercado laboral sigue ajustado y
e Aviso Legal el gasto de los consumidores de EE. UU. desafia

las expectativas, principalmente en el sector de
la vivienda. Las presiones por el lado de la
demanda anticipan que el periodo de alta
inflacion podria durar mas de lo esperado.

A pesar de una reduccion general en el ritmo de
inflacién, las presiones de precios se mantienen
en el sector servicios. La inflacion de los
servicios de vivienda sigue siendo muy altay se
espera que siga aumentando. Los servicios
basicos no relacionados con la vivienda, que
explican en gran medida la inflacidon subyacente
PCE, estan respaldados por un mercado laboral
muy fuerte, lo que indica que hay un largo
camino por recorrer para combatir la inflacion.
Por otro lado, las condiciones de suministro de
productos basicos han mejorado, pero existen
factores de riesgo en el futuro en forma de
tensiones geopoliticas en Europa del Este o
tensiones entre Estados Unidos y China.
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Si bien los datos recientes de inflacion
han llevado a una Fed mas complaciente,
la velocidad de convergenciay la
distancia el numero al que converja la
inflacion con respecto al objetivo de la
Fed del 2 por ciento probablemente
reavivara cierta actitud agresiva a menos
de que la economia real contribuya
realmente a la desinflaciéon. Por el
momento, los datos econdmicos no
apuntan a este ultimo escenario.

En Europa, los indicadores econémicos
han mejorado debido a que un verano
calido ha aliviado los precios de las
materias primas y las cadenas de
suministro continian brindando viento
a favor en términos de inflaciéon. Esta
mejora, sin embargo, proviene de niveles
muy bajos y el largo camino hacia la
normalizacién podria verse afectado por
los riesgos geopoliticos en curso o por
una desaceleracion global producto de la
postura restrictiva de politica monetaria
de la mayoria de los bancos centrales.

En cuanto a China, si bien el fin de la
politica de cero COVID impulsé una
rapida propagacion de infecciones y
provocé algunas interrupciones en el
crecimiento, los indicadores
econémicos adelantados ya apuntan
hacia una recuperacioén en
manufacturas, produccién, inversion y
consumo. A medida que la poblacién
gana inmunidad, la reapertura deberia
proporcionar un impulso al precio de las
materias primas, pero también
contribuira ain mas a la normalizaciéon
de la cadena de suministro.

Contexto Actual

Febrero 2023

En cuanto a la economia local, la
recuperacion parece estancarse. Si bien
la mejora en ciertos indicadores, como la
inversion fija bruta y los relacionados con
el mercado laboral, aun es evidente,
comienzan a haber indicios de una
debilidad en manufacturas a medida
que la demanda global se desaceleray
el ciclo industrial en los EE. UU.
continldia en una fase contractiva debido
a una politica monetaria restrictiva en
el extranjero. Si bien es probable que el
near-shoring (cuando una empresa
traslada sus actividades comerciales o de
manufactura a un pais cercano o cerca
del mercado de destino o del consumidor
final) aun se materialice, las condiciones
ciclicas de la economia global podrian
obstaculizar el crecimiento.

Por su parte, el mercado laboral ha
mostrado un comportamiento sélido. El
desempleo cay6 considerablemente en
los altimos meses a pesar de las
condiciones financieras mas restrictivas
y los salarios en aumento. Este
escenario, junto con una mayor inversion,
podria complicar aun mas el
enfriamiento de la inflacién.

En cuanto a la inflacion local, los
factores internos se han vuelto mas
predominantes puesto que el consumo
privado y el mercado laboral han tenido
un comportamiento fuerte en los ultimos
meses. La inflacion subyacente continGa
sorprendiendo al alza y los
componentes mas rigidos no muestran
signos de desaceleraciéon. Ademas, el
dato de inflacién de enero ha confirmado
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nuestras sospechas de posibles efectos
de segunda ronda que apuntan hacia una
batalla cuesta arriba para controlar la
inflacion. Esta situacion le da a Banxico
nulo o poco espacio para desvincularse
de la Fed. Un desacoplamiento
anticipado podria causar desequilibrios
en el tipo de cambio y ejercer presiones
adicionales sobre la inflacién, haciendo
menos probable este escenario.
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Aviso Legal

La informacién contenida en el presente documento es
realizada por Principal Fondos de Inversién, S.A. de CV,,
Operadora de Fondos de Inversion, Principal Grupo Financiero
(en lo sucesivo “Principal Fondos de Inversion”), con datos
provenientes de fuentes confiables; sin embargo, ni Principal
Fondos de Inversidn, ni ninguno de sus ejecutivos, empleados o
directivos, puede garantizar la exactitud o exhaustividad de
esta informacidn, por lo que no asume responsabilidad alguna
por cualquier error u omisién en ella, asi como por los
resultados obtenidos ni de la interpretacion que de los mismos
se haga. Esta informacién no supone una recomendacién de
inversion personalizada y no pretende reemplazar el
asesoramiento, por lo que te sugerimos consultar a tu asesor.

Los rendimientos histéricos no garantizan rendimientos

similares en el futuro.

Principal Fondos de Inversién, S.A. de C.V., Operadora de
Fondos de Inversiéon, Principal Grupo Financiero. Horario de
atencién: lunes a viernes de 8:30 a 18:00 hrs. Teléfonos: 81
8056 4624 para marcacion desde teléfono fijo y *4624 para
marcaciéon desde teléfono celular. Para mas informacion

consulta www.principal.com.mx.
Conoce nuestro Aviso de Privacidad en www.principal.com.mx.

Si no deseas recibir mas publicidad de Principal, escribe a
protecciondedatos@principal.com
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