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Flash Inflacion México

Inflacion 1ra quincena de noviembre: la inflacion sigue bajando
al continuar diluyéndose los choques de oferta.

General: Observada: 0.79% g/q vs. BBVA: 0.75% q/g Consenso: 0.75% qg/q
Subyacente: Observada: 0.18% qg/q vs. BBVA: 0.2% g/q Consenso: 0.2% q/q

« Como se esperaba lainflacién sigue desacelerandose, al diluirse choques de oferta
previos y mantenerse la inflacion subyacente a la baja.

« Lainflacién subyacente volvi6 a bajar a inicios de noviembre al seguir bajando la
inflacién de los servicios.

o Lainflacién sigui6 bajando a inicios de noviembre y seguira haciéndolo el resto del
afio, aungque no terminara el 2012 por debajo de 4%. En 2013 la inflacion alcanzara el
rango de variabilidad de Banxico en el segundo trimestre, pero algunos riesgos a
inicios del aiilo como pudieran ser nuevos choques de oferta, una nueva
depreciacion del peso y/o mayores aumentos a los esperados de las tarifas publicas
podrian retrasar esta convergencia. Sin embargo seguiran sin surgir presiones de
demanda.

La inflacién de la 1QNov bajé de 4.6% en octubre a 4.4% a/a. La inflacion subyacente bajé de 3.6%a 3.5% a/a
gracias a la aguda reduccion de la inflacion de servicios de 2.2% a 2% a/a. La inflacion no subyacente cay6 de
8.1% a 7.2% a/a por lo que encabezé la bajada de la inflacién general.

La inflacién subyacente bajé a 3.5% a/a dada la desaceleracion de los precios de los servicios, sin
embargo los precios de las mercancias aumentaron ligeramente de 5.2% en octubre a 5.3% a/a Los precios
de las mercancias aumentaron 0.35% g/q, al aumentar més de lo esperado sus dos componentes —alimentos
procesados y resto de las mercancias- lo que apunta a que los productores siguen teniendo problemas por los
altos precios de los granos en el mundo y a que los ajustes por la depreciacion del peso contindian. Los precios de
los servicios aumentaron solo 0.03% q/q por segunda quincena consecutiva, sus componentes de vivienda y
educacion se mantienen sin presiones, mientras que su componente del resto de los servicios sigue
comportandose favorablemente, alcanzando una inflaciéon de 1.3% a/a la mas baja desde julio de 2011 y la
tercera menor de la historia. Este buen desempefio se debe a la mayor competencia en el mercado de
telecomunicaciones, lo que provoca que sus precios bajen. La inflacion subyacente se mantiene contenida por la
holgura en la economia, pues al mantenerse el desempleo elevado, evita que el consumo presione los precios,
asi como por la mayor competencia en las telecomunicaciones Sin embargo los precios de las mercancias
podrian seguir algo presionados al continuar la volatilidad del peso y mantenerse altos los precios de los granos.

La inflacion no subyacente volvio a bajar en términos anuales al seguir reduciéndose la inflacién de los
pecuarios y la energia, y a una oportuna caida de los precios de frutas y verduras a inicios de noviembre.
La inflacion de los agropecuarios bajo de 15.4% en octubre a 13.4% a/a, gracias a una fuerte caida en el precio
del jitomate y menores precios de los productos avicolas, sin embargo los productos de res se encuentran
presionados por los altos precios de los granos y podrian provocar que la reduccién de la inflacion de este
componente sea mas lenta. Los precios publicos se mantuvieron estables en 3.9% a/a debido a que aunque los
precios de la energia continuaron bajando (de 6% en octubre a 5.8% a/a), la inflacion de las tarifas fijadas por
gobiernos locales ha aumentado en los Ultimos dos meses, sin embargo este aumento ha sido moderado y su
nivel de inflacién anual se mantiene muy bajo en 0.5% a/a. Los inflacion no subyacente sigue bajando al seguir
diluyéndose los choques de oferta, sin embargo algunos riesgos persisten al poder presentarse nuevos choques
de oferta y/o los precios publicos aumentar mas de lo esperado a inicios de 2013.


http://serviciodeestudios.bbva.com/

Valoracién: La inflacién siguié bajando a inicios de noviembre y seguird haciéndolo el resto del afio,
aunqgue no terminara el 2012 por debajo de 4%. En 2013 la inflaci6n alcanzara el rango de variabilidad de
Banxico en el segundo trimestre, pero algunos riesgos a inicios del afio como pudieran ser nuevos
choques de oferta, una nueva depreciacion del peso y/o mayores aumentos a los esperados de las tarifas
publicas podrian retrasar esta convergencia. Sin embargo seguiran sin surgir presiones de demanda.

Tabla 1

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

Var. %ql/q Var. % ala
BBVA BBVA
1Q Nov 2012 Consenso Research | 1Q Nov 2012 Consenso Research
INPC 0.79 0.75 0.75 4.36 4.32 4.32
Subyacente 0.18 0.20 0.20 3.50 3.52 3.52
No Subyacente 2.79 2.56 2.56 7.22 6.99 6.99
Fuente: BBVA Research
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Fuente: BBVA Research con datos de INEGI
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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 Mdltiple, 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

Fuente: BBVA Research con datos de INEGI
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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 correccion. El presente documento no constituye una oferta ni una invitacion o incitacion para la suscripcion o compra de valores.
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