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BOLETÍN: EVOLUCIÓN DE LA INFLACIÓN — JULIO 2016

3. Evolución anual

En julio de 2016, los precios al consumidor tuvieron una
variación anual de 2.65 por ciento; dicha cifra fue menor
a la observada en el mismo mes del año pasado (2.74%) y
a la prevista por el sector privado (2.75%), pero superior a
la registrada en junio de 2016 (2.54%) y a la observada en
diciembre de 2015 (2.13%), lo que ha implicado una ten-
dencia al alza desde este úl mo mes.

NIVEL DE INFLACIÓN POR DEBAJO
DEL OBJETIVO

1. Introducción

El Índice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) ene
como obje vo medir, a través del empo, la variación de
los precios de una canasta de bienes y servicios represen-
ta va del consumo de los hogares mexicanos. Su principal
uso es es mar la inflación, entendida como el crecimiento
con nuo y generalizado de los precios de los bienes y
servicios que se venden en el país.

En este bole n se aborda la evolución del INPC dada a
conocer por el Ins tuto Nacional de Estadís ca y Geogra-

a (INEGI), organismo encargado de su medición,  para
el mes de julio de 2016; se iden fican los resultados aso-
ciados a los cambios mensual y anual y en la segunda
quincena del mes, la perspec va de su evolución para
2016, 2017 y los riesgos subyacentes sobre su tendencia.

2. Evolución mensual

En el sép mo mes de 2016, los precios al consumidor
tuvieron un incremento mensual de 0.26 por ciento, si
bien fue superior a la de julio de 2015 (0.15%), fue infe-
rior a lo es mado  por el sector privado que es mó un
aumento de 0.35 por ciento para ese periodo, según la
úl ma Encuesta sobre las Expecta vas de los Especialistas
en Economía recabada por el Banco de México (Banxico).

La variación de los precios se explicó, substancialmente,
por el alza del costo de: las tarifas autorizadas por el go-
bierno (metro o transporte eléctrico, autobús urbano),
que contribuyeron con 0.105 puntos porcentuales (pp)
del incremento de los precios; los energé cos  (gasolina
de bajo y alto octanaje) aportaron 0.098 pp; y otros servi-
cios (turís cos en   paquete, transporte aéreo, loncherías,
fondas, torterías y taquerías) sufragaron 0.071 pp. El in-
cremento de los precios no fue mayor debido a la caída
en el costo de las frutas y verduras (limón, tomate verde,
uva, plátanos y chayote) que apoyaron con -0.047 pp y los
pecuarios (huevo y pollo) que cooperaron con -0.025 pp.
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tanto que la no subyacente aportó 0.39 pp; es decir,
14.84 por ciento.

4. Inflación anual en la segunda quincena de julio
de 2016

Por otra parte, el INEGI dio a conocer que el INPC de la
segunda quincena de julio de 2016 tuvo un decremento
quincenal de 0.04 por ciento, mientras que en la segunda
quincena de julio de 2015  tuvo un alza de 0.08 por cien-
to.

La variación anual del INPC fue de 2.59 por ciento en la
segunda quincena de julio de 2016, menor a la que se
observó en la primera quincena (2.72%) y a la de la segun-
da quincena del mismo mes de 2015 (2.72%). La inflación
anual se ubicó por abajo del obje vo de inflación y dentro
del intervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%).

5. Perspec vas inflacionarias

En la Encuesta de Banxico al Sector Privado, se es mó
que la inflación al cierre del presente año será de 3.19 por
ciento, cifra superior a la pronos cada en junio (3.10%) y
a la prevista por la Secretaría de Hacienda y Crédito Públi-
co (SHCP) de 3.0 por ciento.

Para finales de 2017, el sector privado anuncia con núe
repuntando al pronos car un valor de 3.41 por ciento,
por arriba de lo previsto para el cierre de 2016, mayor a
lo es mado por la SHCP (3.0%) y a lo que adver a en su
encuesta del sexto mes (3.39%).

En su más reciente minuta de polí ca monetaria el Banco
de México señaló que, en los primeros meses de 2016, la
inflación general anual con nuó ubicándose por debajo
del obje vo de inflación a pesar de la depreciación que ha
experimentado la moneda nacional la cual ha incidido al

No obstante, la inflación se ubicó  por debajo de la meta
inflacionaria (3.0%) por quinceava vez consecu va y se
mantuvo dentro del intervalo de  variabilidad (2.0 - 4.0%)
de Banxico.

Índice Subyacente

Entre los componentes del INPC está el índice subyacente
que mide la tendencia de la inflación en el mediano plazo
y refleja en su caso, los resultados de la polí ca moneta-
ria; dicho indicador registró un repunte de crecimiento a
tasa anual al ir de 2.31 por ciento en el sép mo mes de
2015 a 2.97 por ciento en julio de 2016. Lo anterior se
explicó por el mayor incremento en el precio de los ali-
mentos procesados, las mercancías no alimen cias, la
vivienda y el de otros servicios; lo que fue contrarrestado
por la  menor dinámica en el costo de la educación.

Índice No Subyacente

La parte no subyacente, que ende a reflejar perturbacio-
nes que no necesariamente son indica vas de la trayecto-
ria de mediano plazo de la inflación o de la postura de la
polí ca monetaria, se redujo al pasar de 4.12 por ciento
en julio de 2015 a 1.65 por ciento en el sép mo mes de
2016. Esto se debió a la caída en el precio de los energé -
cos, el  menor incremento en el costo de las frutas y ver-
duras y los pecuarios, pese al repunte de  las tarifas auto-
rizadas por el gobierno.

Incidencia de los componentes del INPC1

La mayor parte de la inflación general anual de julio de
2016 provino de su parte subyacente, dado que contribu-
yó 2.26 pp o 85.16 por ciento de la inflación general; en

1 La incidencia se refiere a la contribución en puntos porcentuales de
cada componente del INPC a la inflación general.



COYUNTURA ECONÓMICA3

alza en los precios de las mercancías y, con ello, ha con-
ducido a una tendencia ascendente de la inflación subya-
cente; lo que ha sido contrarrestado por la reducción en
el ritmo de crecimiento de los precios de la parte no sub-
yacente.

Precisó que no se aprecian presiones sobre los precios
provenientes de la demanda agregada ante las condicio-
nes de holgura que prevalecen en la economía ya que la
brecha del producto con núa ubicándose en terreno ne-
ga vo. En tanto que la evolución de los principales indica-
dores salariales, junto con el comportamiento que ha
presentado la produc vidad laboral, han conducido a que
los costos unitarios de la mano de obra de la economía
hayan permanecido en niveles bajos.

Se señaló que, hasta el momento, no se han presentado
efectos de segundo orden en el proceso de formación de
precios y que las expecta vas inflacionarias con núan
ancladas.

Por lo que Banxico espera que en los siguientes meses la
inflación general anual se mantenga en niveles cercanos
a 3 por ciento, ubicándose transitoriamente por arriba
del obje vo en los úl mos períodos del año ante el au-
mento de los precios nacionales de la gasolina derivados
de la reciente recuperación que observaron los precios
del petróleo y, con ello, del aumento en las referencias
internacionales de este combus ble, a lo cual se le suma-
ría la depreciación del po de cambio. Para 2017 an cipa
que la inflación general se ubique alrededor del obje vo
permanentemente.

El Banco Central expuso que el nivel de la inflación está
sujeta a riesgos; el que podría impactar en un mayor
nivel es una mayor depreciación del po de cambio. Por
el contrario, los que podrían propiciar una menor infla-
ción son: i) reducciones adicionales en el costo de algunos
insumos de uso generalizado (telecomunicación y energé-

cos); ii) apreciación del po de cambio; y iii) menor dina-
mismo de la economía nacional a la esperada.

Por lo anterior, la Junta de Gobierno del Banco de México
precisó que seguirá muy de cerca la evolución de todos
los determinantes de la inflación y sus expecta vas de
mediano y largo plazo, en especial del po de cambio y su
posible traspaso a los precios al consumidor. En par cu-
lar, se mantendrá vigilante de la posición monetaria rela-

va entre México y Estados Unidos y del comportamiento
del déficit de la cuenta corriente y a la evolución de la
brecha del producto con el fin de estar en posibilidad de
con nuar tomando las medidas necesarias, con toda flexi-
bilidad en cuanto al monto y oportunidad de los ajustes,

para consolidar la convergencia eficiente de la inflación al
obje vo de 3 por ciento.

6. Consideraciones finales

El incremento mensual de los precios en julio de 2016
obedeció, principalmente, al alza en el costo de las tarifas
autorizadas por el gobierno, los energé cos y  otros servi-
cios; lo que fue contrarrestado por la disminución del
precio de las frutas y verduras y los pecuarios . El nivel de
precios registró un aumento mensual de 0.26 por ciento,
cuando un año atrás había subido 0.15 por ciento.

Los tres productos más importantes que tuvieron una
incidencia significa va sobre el nivel de la inflación fue-
ron: la gasolina de bajo octanaje, que tuvo un incremento
mensual de 1.57 por ciento y una contribución de 0.074
pp sobre el nivel de la inflación; el metro o transporte
eléctrico, que aumentó 25.68 por ciento e implicó un tras-
paso de 0.059 pp; y los servicios turís cos en paquete,
que se elevó 8.22 por ciento y aportó 0.046 pp. Estos tres
productos propiciaron, en conjunto, una inflación de
0.179 por ciento. Lo anterior fue contrarrestado por la
caída del precio de los servicios de telefonía móvil que
bajaron 3.90 por ciento y contribuyeron con –0.032 pp; la
disminución de 2.04 por ciento del pollo y que aportó
–0.029 pp; y por la reducción del tomate verde que cayó
18.97 por ciento y colaboró con -0.023 pp.

En lo que toca a la inflación general anual, ésta bajó al
pasar de 2.74 por ciento en julio de 2015 a 2.65 por cien-
to en julio de 2016; sin embargo, repuntó con relación a
diciembre de 2015 (2.13%) y a junio de 2016 (2.54%).

En julio de 2016, la mayor parte de la inflación provino de
su componente subyacente dado que contribuyó 2.26 pp
(85.16% de la inflación general); en tanto que la no subya-
cente aportó 0.39 pp (14.84%).

El sector privado prevé que la inflación general anual
repunte al cierre 2016 al pronos car 3.19 por ciento dado
que en diciembre de 2015 terminó en 2.13 por ciento.
Posteriormente, an cipa prosiga al alza al ubicarla en
3.41 por ciento para finales de 2017, por lo que la infla-
ción con nuaría elevándose; si bien se situaría por enci-
ma del obje vo, estaría dentro del intervalo de variabili-
dad. Por el contrario, Banxico an cipa en los siguientes
meses la inflación general anual se mantenga en niveles
cercanos a 3 por ciento, ubicándose transitoriamente por
arriba del obje vo a finales del año. Para 2017, pronos ca
se sitúe alrededor del 3 por ciento, lo que implicaría esta-
bilidad en el crecimiento de precios y el cumplimiento de
la meta de inflación.
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