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Precios al Consumidor CONTACTO
Carlos Gonzalez Martinez
e En marzo los precios al consumidor subieron 0.32% a tasa mensual, menos de | 5551232685

lo esperado por el mercado (0.40%) y del avance de un afio antes (0.61%). Con | Equdios Econdmicos

ello su medicién anual baj6é a 5.04%, la mas reducida desde febrero de 2017. camartinez@scotiach.com.mx

e Lavariacion mensual del componente subyacente fue de 0.33%, también menor
a la prevista (0.36%) y a la del mismo mes de 2017 (0.73%), ante ritmos de
aumento menos dinamicos tanto en mercancias (0.25%), como en servicios
(0.40%). Asi su comparativo anual se moderé a 4.02%, el mas bajo en 14 meses.

e El componente no-subyacente aceler6 moderadamente, a un ritmo mensual de
0.30%, luego de que el repunte en precios agropecuarios (0.38%) neutralizara
la desaceleracion registrada en tarifas y energéticos (0.26%). No obstante, su
tasa de incremento anual se suavizé a 8.03%, la menos elevada en un afio.

Inflacion camina hacia el objetivo, pero lo hace con lentitud

La inflacién general al consumidor fue de 0.32% en marzo, inferior ~ Inflacién y Principales Componentes
ala de un afio antes y a la anticipada por el consenso promedio de  Variacion anual

analistas del mercado. Ello auspicié que el ritmo de crecimiento ~ 14%
anual de los precios se moderara por tercera ocasion consecutiva,
ahora a 5.04%, su menor avance en 13 meses, aunque fue el
segundo més alto para un mes de marzo en los Ultimos 10 afios, lo 10y, - ====Suby. Mercancias
gue sefiala un dinamismo de los precios todavia elevado, es decir,

una inflacion que efectivamente se esta moderando, aunque a un 8%
paso lento, mismo que corrobora el sesgo de alza que su balance
de riesgos exhibié hace un par de meses, tal y como lo destaco el
comunicado de la Gltima reunion de politica monetario del Banco de 4%
México. No obstante, la gradual trayectoria de descenso que se
observa podria ser suficiente para que Banxico mantenga estable la 2% W———
tasa de interés de referencia en su proxima reunion, a celebrarse
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El componente subyacente de la inflacion, que excluye los precios
2015 2016 2017 201

de los productos de mayor volatilidad, se elevd 0.33% mensual,

también por debajo del ritmo esperado, con su subindice de mercancias desacelerando de 0.54% a 0.25% (alimentos de 0.50% a 0.18% y
otras mercancias de 0.57% a 0.32%), en tanto que el de servicios lo hizo de 0.45% a 0.40% (vivienda de 0.26% a 0.23% y educacion de
0.45% a 0.02%). En su medicion anual la inflacién subyacente redujo su paso a 4.04% en marzo pasado, constituyéndose como la menos
dinamica desde enero del afio pasado.

Por su parte, segmento no-subyacente mostré un incremento mensual de 0.30% (vs. 0.73% en marzo de 2017), con el subindice de
precios agropecuarios repuntando de -1.90% a 0.38% y el de tarifas y energéticos suavizandose de 1.26% a 0.26%. A tasa anual, la
inflacién no-subyacente se moderé a 8.03%, su menor nivel desde marzo de 2017.

El INEGI informé que los genéricos con mayor incidencia a la baja en la inflacion mensual del tercer mes del afio fueron el gas
doméstico LP; varios productos agropecuarios como nopales, papa y otros tubérculos, chayote, cebolla, platanos y otras legumbres, frijol y
otros alimentos cocinados. En contraste, los genéricos con mayor incidencia al alza fueron la gasolina de bajo octanaje, jitomate, limén,
servicios turisticos en paquete, pollo vivienda propia, huevo, transporte aéreo, electricidad y restaurantes y similares.

En materia regional, las cinco localidades con la menor inflacion mensual fueron Cortazar, Gto.; Chetumal, Q. Roo.; Tulancingo, Hgo.;
Tehuantepec., Oax.; y Tlaxcala, Tlax. Por el contrario, las cinco localidades de mayor inflacion mensual fueron Tepic, Nay.; Veracruz,
Ver.; Tapachula, Chis.; San Andrés Tuxtla., Ver., y Villahermosa, Tab.
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Variacion Porcentual e Incidencia en Precios al Consumidor

Comparativo de Variaciones Mensuales por Genérico

Var %Mensual Var Anual Mensual Incidencia 1/
Componente . b
Mar-2017 Mar-2018 Mar-2017 Mar-2018 Mensual Anual Transporte aéreo —‘Mﬁﬁ
INPC 0.61 0.32 5.35 5.04 0.323 5.035 Huevo EF 1.6%
Subyacente 057 033 448 402 0.244 3.006 Pollo [ 15
Mercancias 0.78 0.25 5.85 464 0.088 1.609 Gasolina bajo octanaje :F 1.4%
Alimentos 0.77 0.18 6.49 5.35 0.029 0.847 Otros pescados E%
No alimenticias 0.79 0.32 5.32 4,04 0.059 0.762 ) 0%
. Medicamentos E on
Senvicios 040 040 3.32 349 0.156 1.397 "
Amif i Un
Vivienda 025 023 256 254 0,040 0450 Tramies vehiculares -
i i 0.9%
Educacion 001 002 441 484 0.001 0256 Gasolina alto octanaje = e
Otros senicios 067 068 378 407 0.115 0601 Arts. magquillaje e
No Subyacente 073 0.30 8.02 8.03 0.079 2,030 Transporte ,- 0.7%
Energéticos y TAG -0.10 0.26 12.56 8.19 0,043 1.310 Cuota autopistas E,%
TAGobiermo 040 019 429 6.85 0010 0360 Lavanderia W os
Energéticos -0.34 0.29 17.09 8.85 0.033 0.950 Articulos impiezathogar EIM
Agropecuarios 2.20 0.38 1.02 1.74 0.036 0.719 0.4%
Pan blanco E A
Frutas y verduras 581 031 -3.30 8.82 -0.011 0.301 .
) Juguetes HM’
Pecuarios 0.20 0.79 371 712 0.047 0418 046
1/ La incidencia mide la contribucién en puntos porcentuales de cada componente. Libros h a

Evolucion de la Inflacion Anual Subyacente
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econdmicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio Mexicano, es publicado con la Gnica intencién
de proporcionar informacién y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y
proyecciones contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un éarea de
negocio en particular y no necesariamente una opinién institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y
sociales, y no deben ser consideradas como una declaracién unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitaciéon o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente andlisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacioén personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisién de inversién sobre alguna o algunas emisora(s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversién. Este documento es de libre distribucién de acuerdo a “Practicas
de Venta”. La compensacioén de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank
Inverlat, pero no por un negocio o area de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacion, entre
otros factores, depende de la asertividad de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacion alguna por parte de las
emisoras de los valores que se describen en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacién alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank
Inverlat o de sus subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracién de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar
inversiones por cuenta propia en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacién de negocios con las
emisoras de los valores contenidos en este reporte (agente colocador, agente estructurador, representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direccién de
Estudios Econémicos es un area independiente de las areas de negocio, incluyendo el area de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracion, directriz, o de
cualquier forma, influencia alguna por parte de las areas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede
fotocopiarse, ser utilizado por cualquier medio electronico o bien ser reproducido por algin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la
previa autorizacion de la Direccién de Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan
disponibles para personas en los Estados Unidos de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered

Broker Dealers).
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