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La inflación en abril regresa al objetivo de 2% 

del Fed  
 

 Índice de precios al consumidor (abr): 0.32% m/m (Banorte: 0.4% 

m/m; consenso: 0.4% m/m; anterior: 0.4% m/m) 
 

 Subyacente (abr): 0.14%m/m (Banorte: 0.2% m/m; consenso: 0.2% 

m/m; anterior: 0.15% m/m) 
 

 Lo anterior como resultado de una caída en los precios de bienes 

relacionados con la educación y comunicación de 1.06% m/m, lo que 

fue compensado por presiones sobre los precios de energéticos (2.94%) 
 

 Con estos datos, la inflación anual se ubicó en 2% de 1.9% en el mes 

previo, por encima del promedio observado en lo que va del año (1.7% 

anual) 
 

 Adicionalmente, la inflación subyacente se ubicó en 2.1% anual en el 

cuarto mes del año  

El índice de precios al consumidor se incrementó 0.32% mensual durante el 

mes de abril, ligeramente por debajo de lo esperado. La inflación durante el 

período en cuestión estuvo explicada por un incremento en los precios de los 

energéticos arriba 2.94% m/m, aunado a una caída en los precios de los 

alimentos, (-0.1% m/m). Excluyendo estos dos componentes, la inflación 

subyacente se ubicó en 0.14% m/m, por abajo del consenso que anticipaba 0.2% 

m/m. La inflación de energéticos se explicó por un incremento en los precios de 

las gasolinas y otros combustibles arriba 5.43% m/m, mientras que los precios 

del gas y la electricidad se redujeron 0.15% m/m. Mientras tanto, la deflación en 

el índice de alimentos se explicó por una caída en los precios de los alimentos 

preparados en casa, abajo 0.46% m/m, lo que fue compensado por un 

incremento en los precios de los alimentos preparados fuera de casa (+0.32% 

m/m). 

Excluyendo alimentos y energéticos, la inflación se ubicó en 0.14% m/m, 

por abajo del estimado del consenso. Los precios de los bienes se redujeron 

0.34% m/m, mientras que los de los servicios se incrementaron 0.29% mensual. 

En el primer caso, destaca la caída en los precios de materiales educativos y de 

comunicación (computadoras, etc.), abajo 1.06% m/m. Por lo que respecta al 

precio de los servicios, destaca el alza en los precios de los servicios de 

alojamiento (1.62% m/m), como se muestra en la tabla abajo. 

Los datos de inflación apoyan la postura de Powell de que no hay un caso 

fuerte para mover la tasa en ninguna dirección. La inflación anual en abril se 

ubicó en 2% de 1.9% en el mes previo, por encima del promedio observado en 

lo que va del año (1.7% anual).  
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Cabe destacar, sin embargo, que la inflación general se vio impulsada al alza por 

los precios de los energéticos, pero los precios del crudo han tenido un regreso 

en mayo que apunta a una menor alza en el costo de los energéticos hacia 

adelante, aunque hay que tener en cuenta que hay varios factores que en algún 

momento podrían volver a generar presiones en los energéticos. 

Adicionalmente, la inflación subyacente se ubicó en niveles de 2.1% anual en el 

mes en cuestión (vs. 2% previamente). Pero cabe destacar también, que la 

inflación subyacente mensual lleva tres meses consecutivos mostrando 

variaciones de 0.1% m/m, después de cinco meses consecutivos de ubicarse en 

0.2% m/m y esto podría continuar todavía por algunos meses. Así que hay 

factores que apuntan a una inflación moderada en los próximos meses. A pesar 

de lo anterior, con la inflación alrededor del 2% y con las expectativas de 

mediano plazo bajo control (ver gráficos abajo), pensamos que el Fed 

mantendrá sin cambios la tasa de referencia en 2019.  

Inflación total y subyacente 
% anual 

Expectativas de inflación implícitas en tasas a 5 años 
% anual 

 
 

Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg 
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Indice de precios al consumidor de abril 
% 

  abr.-19 mar.-19 feb.-19 abr.-19 mar.-19 feb.-19 ene-abr'19 ene-abr'18 

  % m/m % m/m % m/m % a/a % a/a % a/a 
promedio 

anual 
promedio 

anual 

Total 0.32 0.41 0.17 2.0 1.9 1.5 1.7 2.3 

    Ex. Alimentos y energéticos 0.14 0.15 0.11 2.1 2.0 2.1 2.1 2.0 

Alimentos -0.10 0.28 0.41 2.1 2.1 2.0 1.9 1.4 

    Preparados en casa -0.46 0.36 0.45 1.8 1.4 1.2 1.0 0.6 

    Preparados fuera de casa 0.32 0.18 0.35 0.7 3.0 2.9 2.9 2.5 

Energéticos 2.94 3.47 0.44 3.1 -0.4 -5.1 -2.2 7.0 

    Gasolinas y otros 5.43 6.20 1.48 1.7 -0.6 -8.6 -4.0 11.5 

    Gas y electricidad -0.15 0.26 -0.75 2.9 -0.1 -0.6 0.2 2.0 

Bienes -0.34 -0.21 -0.15 0.1 0.0 0.1 0.1 -0.5 

    Ropa y accesorios -0.76 -1.94 0.34 -0.2 -2.2 -0.8 -1.4 0.1 

    Muebles y accesorios para el hogar -0.55 -0.04 0.31 -2.9 1.5 1.5 1.1 -1.4 

    Transporte -0.43 0.14 -0.39 0.4 0.7 0.7 0.8 -0.9 

    Medicinas y otros cuidados 0.91 0.37 -0.97 1.1 -0.6 -1.1 -0.4 1.7 

    Recreación -0.32 0.01 -0.86 0.2 -1.7 -1.4 -1.4 -3.2 

    Educación -1.06 -0.05 -0.49 -1.7 -4.4 -4.7 -4.7 -2.6 

    Bebidas alcohólicas -0.16 -0.14 0.24 -5.0 1.5 1.8 1.6 1.3 

    Otros 0.08 0.54 0.50 1.2 1.2 0.5 0.7 2.3 

Servicios 0.29 0.25 0.20 1.0 2.7 2.7 2.8 2.7 

     Vivienda 0.39 0.35 0.35 2.8 3.4 3.4 3.4 3.3 

        Renta 0.39 0.41 0.33 3.4 3.4 3.4 3.4 3.3 

        Residencia primaria 0.45 0.42 0.29 3.5 3.7 3.5 3.6 3.7 

        Servicios de alojamiento 1.62 0.80 1.26 3.8 2.9 4.0 3.4 0.3 

        Renta imputada 0.33 0.32 0.33 4.1 3.3 3.3 3.3 3.2 

        Servicios de agua 0.34 0.30 0.09 3.4 3.6 3.5 3.6 2.9 

     Servicios médicos 0.20 0.27 -0.02 3.6 2.3 2.4 2.4 2.0 

     Servicios de transporte 0.08 -0.04 -0.11 2.3 1.0 1.1 1.3 4.2 

     Servicios de recreación 0.19 0.41 -0.18 1.2 2.6 2.2 2.6 2.4 

     Servicios de educación 0.17 0.11 0.21 3.1 1.3 1.1 1.1 -0.7 

     Servicios de cuidado personal -0.08 0.13 0.28 1.5 3.1 3.3 3.1 2.0 

     Otros servicios -0.44 -0.76 0.68 2.6 2.9 4.3 3.1 2.9 
 

Fuente: Bloomberg 
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Gerardo Daniel Valle Trujillo, Francisco Duarte Alcocer, Jorge Antonio Izquierdo Lobato y Leslie Thalía Orozco Vélez, certificamos que los puntos 
de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinión personal sobre la(s) compañía(s) o empresa(s) objeto de este 
reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos 
compensación distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por  la prestación de nuestros servicios. 
 

Declaraciones relevantes. 
Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en 
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin 
embargo, los Analistas Bursátiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participación en el mercado con el fin de prevenir, entre 
otras cosas, la utilización de información privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendrán de invertir y de 
celebrar operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpósita persona, con Valores objeto del Reporte de análisis, 
desde 30 días naturales anteriores a la fecha de emisión del Reporte de que se trate, y hasta 10 días naturales posteriores a su fecha de 
distribución. 
 
Remuneración de los Analistas. 
La remuneración de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y 
de sus filiales. Dicha remuneración se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempeño 
individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberán advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensación por transacción 
específica alguna en banca de inversión o en las demás áreas de negocio. Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 
Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 
Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus áreas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de 
inversión y banca corporativa, a un gran número empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro 

brinden algún servicio como los mencionados a las compañías o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una 
remuneración por parte de dichas corporaciones en contraprestación de los servicios antes mencionados. 
En el transcurso de los últimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por 
parte de la banca de inversión o por alguna de sus otras áreas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podría ser objeto 
de análisis en el presente reporte. 
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Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de 
inversión o de cualquier otra de sus áreas de negocio, por parte de compañías emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podría ser objeto de análisis en 
el presente reporte. 
Tenencia de valores y otras revelaciones. 
Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del último trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos 
financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o más de su cartera de inversión de los valores 
en circulación o el 1% de la emisión o subyacente de los valores emitidos. 
Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero 
Banorte, funge con algún cargo en las emisoras que pueden ser objeto de análisis en el presente documento. 
Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpósita persona, en los valores o 
instrumentos derivados objeto del reporte de análisis. 
Guía para las recomendaciones de inversión. 
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COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea mayor al rendimiento estimado del IPC. 

MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la acción sea similar al rendimiento estimado del IPC. 

VENTA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea menor al rendimiento estimado del IPC. 
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Determinación de precios objetivo 
Para el cálculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinación de metodologías generalmente aceptadas entre los 
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diversos factores endógenos y exógenos que afectan el desempeño de la empresa emisora, el entorno en el que se desempeña e influyen en las 
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emisión, pero están sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los 
cambios y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna 
por cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podrá ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni 
reproducido total o parcialmente sin previa autorización escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. 
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