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BOLETIN: EVOLUCION DE LA INFLACION — AGOSTO 2015

INFLACION ANUAL EN MINIMOS
HISTORICOS

1. Introduccidn

El indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) tiene
como objetivo, medir la evolucion en el tiempo del nivel
general de precios de los bienes y servicios que consumen
los hogares urbanos del pais, lo que proporciona informa-
cién sobre los cambios que tiene el costo de la vida; dicho
indicador comenzd a publicarse en 1969.

Por lo anterior, es importante que el indice sea represen-
tativo y comparable en el tiempo. La representatividad se
consigue al seleccionar una muestra particular de produc-
tos o servicios especificos correspondientes a cada
concepto genérico (283 bienes y servicios especificos
obtenidos de la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos
de los Hogares).

En tanto que la comparabilidad en el tiempo se refiere a
que la medicion de la evolucidn de los precios se realice
respecto a un periodo base (segunda quincena de diciem-
bre de 2010 en su versidn actual), lo que implica que to-
dos los elementos utilizados en la medicion del indice,
excepto los precios, permanezcan estables a lo largo del
tiempo, de manera que las variaciones que registre el
INPC sean sdlo debidas a cambios en precios.

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
organo encargado de realizar la medicién del indicador,
dio a conocer los resultados del INPC del mes de agosto
de 2015. La importancia de dicho indicador es que,
ademds de medir la inflacidn, proporciona informacién
que facilita la toma de decisiones econdmicas a las em-
presas, el gobierno en sus distintos niveles, los sindicatos,
los ciudadanos, en general.

En este orden de ideas, se presenta el avance del INPC
identificdndose los cambios mensual y anual; asi como su
variacién quincenal y la perspectiva de su evolucidn para
2015y 2016.
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2. Evoluciéon mensual

En agosto de 2015, los precios al consumidor tuvieron un
incremento mensual de 0.21 por ciento, dato inferior al
registrado en el mismo mes de 2014 (0.36%) y a la antici-
pado por el sector privado (0.25%) para ese periodo,
segln la ultima Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia recabada por el Banco de
México (Banxico).

La variacion de los precios se explico, substancialmente,
por el incremento del costo de: las mercancias no alimen-
ticias (muebles diversos para el hogar, trajes, vestidos y
faldas para mujer, jabén de tocador, entre otros), que
contribuyeron con 0.088 puntos porcentuales (pp) de la
inflacion; la educacién (universidad y preparatoria), que
aportaron 0.054 pp y las frutas y verduras (limén, manza-
na y otras frutas) que sufragaron 0.036 pp. El incremento
de los precios no fue mayor debido a la disminucion en el
valor de otros servicios (turisticos en paquete, transporte
aéreo y de telefonia movil), que cooperaron -0.047 pp; y
los pecuarios (pollo y carne de cerdo), que asistieron con
—0.015 pp.

INPC General, 2012-2015/agosto
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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3. Evolucién anual

En el octavo mes de 2015, los precios al consumidor
tuvieron una variacion anual de 2.59 por ciento, dicha
cantidad fue menor a la observada un mes atras (2.74%) e
inferior a la registrada en agosto de 2014 (4.15%); asimis-
mo, se ubicé por debajo de la meta inflacionaria (3.0%)
por cuarte vez y se mantuvo dentro del intervalo de varia-
bilidad (2.0 - 4.0%).

indice Subyacente

Entre los componentes del INPC estd el indice subyacente
gue mide la tendencia de la inflacion en el mediano plazo
y refleja los resultados de la politica monetaria; dicho
indicador registré un menor crecimiento a tasa anual al ir
de 3.37 por ciento en el octavo mes de 2014 a 2.30 por
ciento en agosto de 2015. Lo anterior se explicd por el
menor incremento en el precio de otros servicios y los
alimentos procesados; lo que fue contrarrestado por la
mayor dindmica en el costo de las mercancias no alimen-
ticias y la educacion, pese a el costo de la vivienda mantu-
VO su incremento.

indice No Subyacente

La parte no subyacente, que tiende a reflejar perturbacio-
nes que no necesariamente son indicativas de la trayecto-
ria de mediano plazo de la inflacidn o de la postura de la
politica monetaria, se redujo al pasar de 6.72 por ciento
en agosto de 2014 a 3.51 por ciento en el mismo mes de
2015. Esto se explica por el menor aumento en el costo
de los pecuarios, los energéticos y las tarifas autorizadas
por el gobierno; lo que fue contrapesado por el alza el
precio de las frutas y verduras.

INPC General, Subyacente y No Subyacente, 2013-2015/agosto
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI y Banxico.
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Incidencia de los componentes del INPC*

La mayor parte de la inflacion general anual de agosto
provino de su parte subyacente, dado que contribuyd
1.75 pp o 67.95 por ciento de la inflacion general; en
tanto que la no subyacente aporté 0.83 pp; es decir,
32.05 por ciento.

4. Inflacion anual en la segunda quincena de agos-
to de 2015

Por otra parte, el INEGI dio a conocer que el INPC de la
segunda quincena de dicho mes tuvo un incremento quin-
cenal de 0.11 por ciento, cifra inferior al aumento que se
registrd6 en el primera quincena de agosto de 2015
(0.12%) y a la observada en el mismo periodo de 2014
(0.22%).

La variacion anual del INPC fue de 2.53 por ciento, menor
a la que se observd en la primera quincena de agosto
(2.64%) y a la de la segunda quincena del mismo mes de
2014 (4.23%). La inflacion anual se ubicd por abajo del
objetivo de inflacion y dentro del intervalo de variabilidad
(2.0 - 4.0%).

INPC General,! Objetivo e Intervalo, 2014 - 2015/2da. Q. agosto
(variacién porcentual anual)
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1/ Base: segunda quincena (Q) de diciembre de 2010 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

5. Perspectivas inflacionarias

En la Encuesta de Banxico al Sector Privado, se estimd
que la inflacidn al cierre del presente afio sera de 2.82 por
ciento, igual que la del mes pasado e inferior a la prevista
por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico de 3.0 por
ciento; lo que implicaria una importante disminucion del
nivel inflacionario dado que en diciembre de 2014 cerrd
en 4.08 por ciento.

1 L. . . . ..
La incidencia se refiere a la contribucién en puntos porcentuales de
cada componente del INPC a la inflacién general.




No obstante, para el cierre de 2016, el sector privado
pronostica un nivel de 3.44 por ciento, superior a lo que
anunciaba en julio (3.33%), a lo esperado para el cierre de
2015y a lo que prevé la SHCP (3.0%).

INPC General, Objetivo e Intervalo, 2014 - 2016
(variacion porcentual anual)
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1/Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado,
agosto de 2015.

2/Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Criterios Generales de Politica Econémica 2016.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI, SHCP y Banxico.

En su ultimo anuncio de politica monetaria, el Banxico
sefialé que la inflacién se ha situado por debajo del 3 por
ciento y de lo que preveia, no obstante la depreciacién de
la moneda nacional. Precisé que el traspaso del encareci-
miento del ddlar a los precios ha sido limitado, mani-
festandose, principalmente, en los bienes durables y no
ha dado lugar a efectos de segundo orden.

Ademas, de acuerdo con el Banco Central, el desempefio
favorable de la inflacidn anual se ha visto apoyada por las
reducciones de los precios de insumos de uso generaliza-
do, los energéticos, las materias primas y de los servicios
telecomunicaciones. A lo cual se le suma la condicién de
holgura prevista de la economia en los siguientes trimes-
tres.

Asi, la Junta de Gobierno de Banxico pronostica que la
inflacién general se mantendra por debajo de 3 por ciento
en lo que resta del afio. Para 2016, estima niveles cerca-
nos a 3 por ciento.

Ademas, la Junta expreso los riesgos a los cuales estd su-
jeta la trayectoria prevista de la inflacion: al alza se ubica
que la depreciacion de la moneda nacional frente al délar
contamine las expectativas inflacionarias.

En tanto las posibles causas que podrian propiciar un
menor nivel de inflacién se encuentra:

e Un menor nivel de la actividad econdémica del pais al
previsto.

e Disminuciones adicionales en los precios de los servi-
cios de telecomunicaciones y/o energéticos.
6. Consideraciones finales
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El crecimiento mensual de los precios en agosto de 2015
obedecid, principalmente, al incremento del costo de las
mercancias no alimenticias, la educacion y el de las frutas
y verduras; lo que fue contrarrestado por la caida en el
precio de otros servicios y el de los productos pecuarios.
La inflacién mensual fue de 0.21 por ciento, menor la que
tuvo en el mismo mes de 2014.

En lo que toca a la inflacién general anual, ésta bajo al
pasar de 4.15 por ciento en agosto de 2014 a 2.59 por
ciento en el octavo mes de 2015, lo que implicd que se
registrara el incremento de precios mas bajo desde que
se inicidé la mediciéon de dicha variable (1970). Ademas,
por cuarta vez se ubicé por debajo del objetivo de infla-
cién desde que se establecio la meta y, en lo que va del
aflo, se mantuvo dentro del intervalo de variabilidad de-
terminado por el Banco de México.

En agosto, la mayor parte de la inflacién provino de su
componente subyacente dado que contribuyd 1.75 pp
(67.95% de la inflacién general); en tanto que la no subya-
cente aportd 0.83 pp (32.05%).

Por otro lado, en la segunda quincena de agosto de 2015,
la inflacién anual fue de 2.53 por ciento, cifra inferior a la
que registro en el mismo periodo de 2014 (4.23%) y la
mas baja desde que se tiene informacion para este indica-
dor (1989).

El sector privado prevé que la inflacion general anual se
establezca en 2.82 por ciento al cierre de 2015, por lo que
anticipa se ubique por debajo del objetivo inflacionario y
se situe dentro del intervalo de variabilidad.

Posteriormente, pronostica se eleve a 3.44 por ciento
para finales de 2016, lo que implicaria un repunte infla-
cionario y alejdndose de la meta inflacionaria, aunque se
situaria dentro del intervalo de variabilidad.

Entre los riesgos que podrian incidir en la tendencia de la
inflacion al alza se encuentra la posibilidad de que la
depreciacién contamine las expectativas inflacionarias; a
lo cual se le podria agregar la eventualidad de choques de
oferta y que el crecimiento de la actividad econémica sea
mayor al previsto. En tanto que los que podrian propiciar
un menor nivel de inflacidon estdn: la posibilidad de un
menor dinamismo de la actividad econdmica al previsto; y
disminuciones adicionales en los precios de los servicios
de telecomunicaciones y/o energéticos; a lo que se le
podria sumar una apreciacion del tipo de cambio.




indice Nacional de Precios al Consumidor y Componentes: 2013-2015

(variacién porcentual e incidencia durante agosto en los afios que se indican)

G Variacién mensual Variacidén anual Incidencia mensual® Incidencia anual®
2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
General 028 036 021 346 4.15 2.59 0.285 0.359 0.210 3.457 4.149 2.587
Subyacente 0.09 021 020 237 337 230 0.070 0.162 0.153 1.831 2.593 1.754
Mercancias 0.26 045 034 251 356 236 0.091 0.155 0.118 0.879 1.244 0.821
Alimentos, Bebidas yTabaco2 016 036 019 346 541 2.09 0.026 0.057 0.030 0.535 0.845 0.331
Mercancias no Alimenticias 034 051 046 175 206 259 0.065 0.097 0.088 0.344 0.398 0.490
Servicios -0.05 0.02 008 224 322 225 -0.022 0.007 0.035 0.952 1.349 0.933
Vivienda® 0.19 0.16 0.15 226 207 207 0.037 0.029 0.028 0.435 0.394 0.386
Educacion (Colegiaturas) 1.10 091 1.03 455 419 4.48 0.057 0.047 0.054 0.238 0.220 0.235
Otros servicios” -0.65 -039 -0.27 155 417 1.77 -0.115 -0.070 -0.047 0.279 0.736 0.312
No Subyacente 094 083 024 701 672 351 0215 0.197 0.058 1.626 1.556 0.834
Agropecuarios 152 195 023 519 6.22 514 0.134 0.174 0.021 0.502 0.553 0.465
Frutas y Verduras 5.25 211 112 022 0.13 7.88 0.160 0.064 0.036 0.068 0.004 0.242
Pecuarios -0.46 187 -0.24 815 9.64 3.73 -0.026 0.110 -0.015 0.434 0.548 0.223
Energéticos y Tarifas Autorizadas por
Gobierno 0.57 016 025 816 7.03 251 0.082 0.023 0.036 1.123 1.004 0.369
Energéticos 0.67 015 012 813 783 258 0.060 0.014 0.011 0.699 0.706 0.241
Tarifas Autorizadas por Gobierno 041 016 047 787 565 2.39 0.022 0.009 0.025 0.424 0.298 0.128
1/ La incidencia se refiere a la contribucién en puntos porcentuales de cada componente del INPC en la inflacién general. Esta se calcula utilizando los
ponderadores de cada subindice, asi como los precios relativos y sus respectivas variaciones. En ciertos casos, la suma de los componentes de algtn grupo
de subindices puede tener alguna discrepancia por efectos de redondeo.
2/ Incluye alimentos procesados, bebidas y tabaco, no incluye productos agropecuarios.
3/ Este subindice incluye vivienda propia, renta de vivienda, servicio doméstico y otros servicios para el hogar.
4/ Incluye loncherias, fondas y taquerias, restaurantes y similares, servicio telefénico local fijo, servicio de telefonia mévil, consulta médica, servicios
turisticos en paquete, entre otros.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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