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Flash Banxico

Tasa de fondeo sin cambio en 3.5%. Banxico sefala mejoria
marginal de la actividad, lo que modera el tono relajado del
comunicado anterior

« Banxico suaviza el tono relajado de su comunicado anterior con base en el desempefo
mas favorable, en el margen, del gasto publico y las exportaciones, asi como la incipiente
mejora de algunos indicadores de consumo e inversion.

« Aun cuando Banxico reconoce que los datos sugieren un crecimiento del primer trimestre

menor a lo anticipado algunos meses atras, el mayor dinamismo de la economia de EEUU

influye en la mejora marginal del balance de riesgos para la actividad.
« Enlinea con esta mejora marginal sefialada por Banxico, INEGI da a conocer que en

febrero el IGAE crecid 0.54% m/m (BBVA: 0.18%) apoyado en el crecimiento de 0.51% del

sector servicios.

« El comunicado de Banxico mantiene la mejora en el balance de riesgos de inflacién ante la

caida de la inflacién general a niveles claramente por debajo de 4% vy la revision a la baja
de las expectativas a corto plazo.
« Enlo que toca a la actividad econémica mundial Banxico sefiala que las perspectivas de

crecimiento econémico continian mejorando marginalmente apoyadas por la recuperaciéon

de EEUU y la menor incertidumbre en los mercados financieros.
« Valoracion: Consideramos que las expectativas de un mayor impulso de la demanda

externa y la resistencia del sector servicios de la economia influyeron en la moderacion del

tono relajado del banco central, aun cuando los datos todavia no sefialan una clara
recuperacion de la actividad. Coincidimos con la expectativa de un mayor crecimiento en
los préximos trimestres del afio impulsado basicamente por las exportaciones y el gasto

publico en un entorno de ausencia de presiones de demanda sobre los precios que llevara

a la inflacién a cerrar el afio alrededor del 3.7%. En este contexto mantenemos nuestra
perspectiva de pausa monetaria por el resto del afio.



Cuadro 1

Aspectos relevantes de los Gltimos comunicados

21-mar-14 25-abr-14 Valoracién*
e Mejoran las perspectivas de crecimiento e Mejoran marginalmente las perspectivas de
econémico mundial crecimiento econémico mundial Optimismo sobre
Contexto |e Expectativas de crecimiento de economias e La economia de EEUU retomé un mayor cprecimiento de
Global |emergentes han disminuido dinamismo y se anticipa que siga fortaleciéndose. EEUU
o Persisten riesgos a la baja o Persisten ciertos riesgos a la baja
e Se anticipa baja inflacion mundial e Se anticipa baja inflacion mundial
o El balance de riesgos para el crecimiento de la . .
e P - o El balance de riesgos para el crecimiento de la
actividad econémica no ha mejorado de s P s . - Tono menos
. actividad econémica mejoré marginalmente :
Actividad manera, notoria .. |® En el margen algunos componentes de la rela]a_do ante
. . _|e Todavia no se observa una clara recuperacion N mejoras
Econémica . demanda agregada comienzan a mostrar un .
en los diferentes componentes de la demanda o . marginales en la
desempeiio mas favorable L
agregada . - actividad
« Prevalecen condiciones de holgura o Prevalecen condiciones de holgura amplias
Mejora del balance de riesgos con base en: . - . ! bal .
« Ausencia de efectos de segundo orden Se mantiene sin cambios el balance de riesgos con
o Evolucion de la inflacion y sus expectativas base en:
Inflacién L g y P e Ausencia de efectos de segundo orden Tono relajado
apoyan la prevision de que su aumento en meses
. . s : o
previos ha sido transitorio y no se anticipa que * Cald?’de la inflacion por debajo de 4% y
i X reduccion de las expectativas de corto plazo.
afecte el proceso de formacion de precios.
Decision Pausa monetaria
de Politica 0.00 0.00 prolongada
Fondeo 3.50 3.50

* Interpretacion de BBVA Research sobre la opinion de Banxico de acuerdo al ltimo comunicado de decision de politica monetaria
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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., Institucion de Banca Mdiltiple,
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
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constituye una oferta ni una invitacién o incitaciéon para la suscripciéon o compra de valores.
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