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Flash Inflacion México

Inflacion Abril 2012: en linea con lo esperado; el subindice no
subyacente continua siendo el motor de la reduccion.

General: Observada:-0.31% m/m vs. BBVA:-0.31% m/m Consenso:-0.34% m/m
Subyacente: Observada: 0.15% m/m vs. BBVA:0.11% m/m Consenso0:0.12% m/m

« Seconsolidan las caidas en los precios no subyacentes, con tres reducciones
mensuales consecutivas. En esta ocasion, la baja inflacion se debe principalmente a
unareduccion en los precios agropecuarios y a menores tarifas eléctricas resultado
del esquema de temporada calida.

« Lainflacion anual alcanza el 3.41%, lo que le da espacio para mantenerse en los
proximos meses dentro del rango objetivo de Banxico de 3%+/-1%. No obstante, es
importante estar atentos al posible traslado a los precios de los movimientos de
volatilidad cada vez mas recurrentes de la moneda resultado de la incertidumbre
global.

Durante abril el INPC cay6 (-)0.31% m/m, mismo nivel que el esperado por BBVA Research y muy préoximo a la
perspectiva del consenso del mercado de (-)0.34% m/m. Con esto, la inflacién anual se ubicd en 3.41%, nivel
inferior a la registrada en marzo de 3.73%. El subindice subyacente aumenté 0.15% m/m también en linea con el
consenso del mercado y BBVA Research. El subindice no subyacente se consolida como el factor primordial de la
baja inflacidn con tres caidas consecutivas mes a mes en los meses de febrero, marzo y abril.

La inflacion subyacente se ubico en 3.39% a/a, nivel similar al 3.31% en marzo. Esto como resultado de una
inflacion anual de las mercancias de 4.48%, que se mantiene estable en relacion al mes previo consecuencia de
un menor crecimiento del precio de los granos en el mundo y un bajo traspaso del tipo de cambio. Ademas de
unos precios de los servicios que practicamente no tuvieron variacion en el periodo (0.01% m/m) y cuya variacion
anual se mantiene por debajo del 2.5% a/a. La reduccién en los precios de los servicios turisticos y la telefonia
movil continuan contribuyendo a este buen desempefio.

La inflaciéon no subyacente sigue registrando caidas, y paso6 de 5.12% a/a en marzo a 3.49% en abril. Este
comportamiento se explica por la caida en el precio de los productos agropecuarios (-1.07% m/m), reflejo de sus
precios internacionales, y de los energéticos (-3.37% m/m) ante la entrada en vigor de las tarifas eléctricas de
temporada calida en varias ciudades.

Se consolidan las caidas en los precios no subyacentes, con tres caidas mensuales consecutivas, lo que contribuye
significativamente a mantener una baja inflacién. La inflacion actual de 3.41% genera espacio para que ésta se
mantenga dentro del rango objetivo de Banxico de 3%+/-1% en los proximos meses. Mantenemos que los riesgos
para la inflacion se mantienen balanceados, con los movimientos de volatilidad cada vez mas recurrentes de la
moneda y un aumento del precio del petréleo como riesgos al alza, y con una posible desaceleracion global
resultado de la incertidumbre sobre la crisis europea como el principal riesgo a la baja.



Tabla 1
Inflacion (Var. % q/q y a/a)

Inflacion (Var. % a/a'y m/m)

Var. % m/m

Var. % ala

BBVA
abr-12 Consenso Research mar-12 abr-12
INPC -0.31 -0.34 -0.31 3.73 3.41
Subyacente 0.15 0.12 0.11 3.31 3.39
No Subyacente 184 -1.86 -1.70 5.12 3.49
Fuente: BBVA Research
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA Bancomer. S. A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA
Bancomer, por su propia cuenta y se suministra sélo con fines informativos. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones que se expresan en este documento se refieren a la
fecha que aparece en el mismo, por lo que pueden sufrir cambios como consecuencia de la fluctuacién de los mercados. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones
contenidas en este documento se basan en informacién que ha sido obtenida de fuentes estimadas como fidedignas pero ninguna garantia, expresa o implicita, se concede por BBVA sobre su
exactitud, integridad o correccién. El presente documento no constituye una oferta ni una invitacién o incitacién para la suscripcion o compra de valores.



