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Flash Banxico México

Banxico mantiene un tono mas restrictivo. Reduccion de la
inflacion en los proximos meses el punto clave.

Banxico. Informe de inflacién julio - septiembre 2012

Actividad. El Banco de México redujo su intervalo estimado de crecimiento para 2012 y
mantuvo sin cambios el de 2013 respecto al ultimo informe de inflacién. La estimacion para
2012 cambio de 3.25% - 4.25% a 3.50%-4.00%. Para 2013 Banxico estima que el PIB
crecera entre 3.0% y 4.0%. Destaca la mencion de que la economia global continda
desacelerandose, lo que se refleja en la economia doméstica. Por otra parte, el instituto
central enfatizé6 que la brecha de producto se ha cerrado, lo que reduce el espacio para
compensar los efectos sobre los precios de los choques de oferta. Adicionalmente, es
necesario vigilar el comportamiento de los salarios, dado que se ha observado un ligero
repunte, aungue este no es generalizado y se concentra en el sector publico.

Inflacién. El informe sefiala que la inflacion tocé su maximo en septiembre y estima que
cerrard este afio cerca de 4.0%. Esto con base en una perspectiva de normalizacion de la
produccién agropecuaria afectada por la gripe aviar, de apreciacibn cambiaria y la
moderacion del crecimiento global, lo que a su vez reduce los precios de las materias
primas.

Politica monetaria. Se enfatiza que “si persisten los choques a la inflacién si persisten los
choques a la inflacién y los cambios en la tendencia de la inflaciébn general y de la inflacion
subyacente no se confirman, seria procedente llevar a cabo prOximamente un ajuste al
alza en la tasa de interés de referencia”

Riesgos. En materia de inflacién los riesgos al alza son un posible incremento de las
tarifas publicas, un nuevo episodio de volatilidad financiera y el hecho de que tras varios
meses con inflacion por encima de 4.0% se incrementan las posibilidades de que se
produzca un aumento generalizado de precios. En materia de actividad econdmica los
riesgos estan sesgados a la baja resultado de la desaceleracion de la economia mundial y
la volatilidad de los mercados financieros asociada a la crisis europea.

Valoracion. Banxico condiciona su postura monetaria a que la inflacion retome una
tendencia a la baja. Dada la falta de evidencia de efectos de segundo orden y nuestra
perspectiva de una caida de la inflacion por abajo del 4.0% en el primer semestre de 2013,
consideramos gue la tasa monetaria se mantendra sin cambios en los proximos meses.



Cuadro 1
Marco macroecondémico del Banco de México

Informe 1T2012 Informe 272012 Informe 372012

2012 2013 2012 2013 2012 2013
Crecimiento EEUU (% anual)* 2.3 25 2.2 2.1 2.1 2.0
Crecimiento México (% anual) (3.25-4.25) (3.0-4.0) (3.25-4.25) (3.0-4.0) (3.5-4.0) (3.0-4.0)
Empleo (miles asegurados IMSS) (540-640) (500-600) (540-640) (500-600) (600-700) (500-600)
Cuenta Corriente (% PIB) 1.0 1.3 0.9 14 0.4 1.6
Memorandum:
México BBVA Research PIB (% anual) 3.7 3.0 3.7 3.0 3.7 3.0

*Consenso de los analistas encuestados por Blue Chip
Fuente: BBVA Research con datos de Banxico
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por el Serviscio de Estudios Econémicos del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) y del BBVA Bancomer S. A., Instituciéon de Banca Mdltiple, Grupo
Financiero BBVA Bancomer en su propio nombre y se facilita exclusivamente a efectos informativos. La informacién, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en este documento hacen
referencia a su fecha especifica y estan sujetos a cambios que pueden producirse sin previo aviso en funcién de las fluctuaciones del mercado. La informacién, opiniones, estimaciones y
previsiones contenidas en este documento estan basadas en la informacién disponible al publico obtenida a partir de fuentes consideradas fiables. No obstante, dichas informaciones no han sido
objeto de verificacién independiente por BBVA Bancomer, por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa ni implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccién. Este documento no
constituye una oferta de venta ni una incitacion a adquirir o disponer de interés alguno en valores.
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