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Inflacion general anual en 6.63% en nov-17, su
segundo su maximo reciente

1. Introduccion

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), 6rgano encargado de realizar la medicidn
del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) y del indice Nacional de Precios Productor
(INPP), dio a conocer los resultados de dichos indicadores para el mes de noviembre de 2017. En
este boletin se aborda la evolucion de los precios al consumidor; se identifican los resultados
asociados a los cambios mensual, anual y de la segunda quincena del mes, asi como la perspectiva
de su avance para 2017 y 2018; ademas, los riesgos subyacentes sobre su tendencia. También se
expone la marcha de los precios productor con sus respectivos movimientos. Para terminar, se

presentan algunas consideraciones finales.

2. Precios al consumidor

2.1. Evolucion mensual

En el penultimo mes de 2017, los precios al INPC General, 2014 - 2017 / Noviembre
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0.653 puntos porcentuales (pp) de la inflacidn; las frutas y verduras (jitomate y tomate verde),

que aportaron 0.108 pp; y otros servicios (turisticos en paquete, transporte aéreo y loncherias,
fondas, torterias y taquerias), que asistieron con 0.104 pp.

2.2. Evolucion anual

En noviembre de 2017’ los precios al consumidor INPC General, Objetivo e Intervalo, 2015 - 2017 / Noviembre
(variacion porcentual anual)

tuvieron una variacién anual de 6.63 por ciento;

dicha cifra fue mayor a la observada en el mismo

mes del afio pasado (3.31%), a la de diciembre de

2016 (3.36%), mas del doble del objetivo de inflacidn BT
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intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por
el Banco de México (Banxico).

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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Entre los componentes del INPC estd el indice  INPCGeneral,Subyacente y No Subyacente, 2015-2017/Noviembre

1 (variacién porcentual anual)

11.97
subyacente que mide la tendencia de lainflacion en

10
ﬂ 4.90
‘:
g
o

= No subyacente

el mediano plazo y refleja, en su caso, los
resultados de la politica monetaria; dicho indicador

registrd un repunte de crecimiento a tasa anual alir 41

de 3.29 por ciento en el onceavo mes de 2016 a 4.90 2

por ciento en noviembre de 2017. Lo que se explicé °

JIU[ I - S— —

ene-15
abr-15
jul-15
oct-15 [2:48
ene-16 236

oct-16
ene-17 |
abr-17

por el mayor incremento en el precio de sus

Led General = ==Subyacente

s . Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI y Banxico.
componentes, el cual fue mas pronunciado en los
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indice No Subyacente

La parte no subyacente, que tiende a reflejar perturbaciones que no necesariamente son
indicativas de la trayectoria de mediano plazo de la inflacion o de la postura de la politica

monetaria, despunto al pasar de 3.34 por ciento en noviembre de 2016 a 11.97 por ciento en el
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décimo mes de 2017. Esto se debid al mayor incremento, por orden de importancia, en el precio

de los energéticos, las tarifas autorizadas por el gobierno, las frutas y verduras y los pecuarios.
Incidencia de los componentes del INPC!

La mayor parte de la inflacién general anual de noviembre de 2017 (6.634%) provino de su parte
subyacente, dado que contribuyé con 3.695 pp 0 55.70 por ciento de la inflacidn general; en tanto

gue la no subyacente aporté 2.939 pp; es decir, 44.30 por ciento.
2.3. Inflacién anual en la segunda quincena de noviembre de 2017

Por otra parte’ INEGI dio a conocer que la variacion INPC General, Objetivo e Intervalo, 2016 - 2017 / 2da. Q. Noviembre
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1/ Base: segunda quincena (Q) de diciembre de 2010 = 100.
Fuente: Elaborado porel CEFP con datos del INEGI.

Aunque fue mas baja que la de la segunda quincena

de agosto de 2017 (6.74%), su maximo reciente.

Entretanto, el INPC tuvo un incremento quincenal de 0.04 por ciento en la segunda quincena de
noviembre de 2017; aunque dicho nimero fue inferior al alza observada en la quincena inmediata

anterior (0.92%), fue mayor a la que se registré en la misma quincena de 2016 (-0.04%).
2.4. Perspectivas inflacionarias

En la Encuesta de noviembre de 2017 de Banxico, el Sector Privado estimo que la inflacion para el
cierre de 2017 sera de 6.49 por ciento; dicha cifra estuvo por arriba de la que se anticipaba en la
encuesta de octubre (6.25%) y fue mayor a lo previsto en los Criterios Generales de Politica
Econdmica 2018 (CGPE) (5.8%); ademas, se situd por arriba del limite superior del intervalo de

variabilidad (2.0-4.0%) y fue poco mas del doble del objetivo de inflacion del Banco Central.

Para finales de 2018, el sector privado anuncia una menor inflacién al pronosticar un valor de 3.91

por ciento, por abajo de lo anunciado para el cierre de 2017, pero mayor a lo que advertia en su

! Laincidencia se refiere a la contribucién en puntos porcentuales de cada componente del INPC a la inflacién general.
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encuesta del décimo mes de 2017 (3.85%); si bien es mayor al objetivo de inflacidn y a lo estimado

en los CGPE, se encuentra dentro del intervalo de variabilidad.

En su mas reciente Informe Trimestral, el Banco de México sefialé que la inflacion general alcanzé
su maximo en agosto de este afio (6.66%) disminuyendo a 6.35 por ciento en septiembre gracias
al desvanecimiento parcial de los efectos de los choques a los que ha estado expuesta la inflacién
y por las acciones de politica monetaria; para octubre, se ubicdé en 6.37 por ciento debido,
fundamentalmente, a los aumentos no esperados en los precios del gas L.P; no obstante, ésta

continud subiendo en el penultimo mes al situarse en 6.63 por ciento.

Asi, las expectativas de inflacion provenientes de la encuesta contintian reflejando que el sector
privado sigue anticipando un aumento transitorio de la inflacion. Se observé que la media para
el cierre de 2017 se ampli6 de 4.13 a 6.49 por ciento entre las encuestas de diciembre de 2016 y
la de noviembre de 2017; para la del cierre de 2018, fue de 3.59 a 3.91 por ciento en el periodo
sefialado; para la de mediano plazo (entre 1 a 4 afnos), paso de 3.65 a 3.62 por ciento; y, para la

de largo plazo (entre 5 y 8 afos), se elevd de 3.42 a 3.49 por ciento.
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inflacion no subyacente. Fuente: Banxico.

El Banco Central expuso que el nivel de la inflacidn esta sujeta a riesgos; los que podrian incidir en
un mayor nivel son: i) depreciaciéon de la moneda nacional; ii) incremento mayor de lo esperado
del precio de los bienes agropecuarios; iii) incremento importante en el precio de algunos

energéticos; y, iv) aumentos potenciales en los costos unitarios de la mano de obra.

Por el contrario, los que podrian propiciar un menor nivel de inflaciéon son: i) apreciacion de la
moneda nacional; ii) reducciones adicionales en diversos precios de la economia derivados de

las reformas estructurales; y, iii) menor dinamismo de la actividad econdmica al anticipado.
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La Junta de Gobierno del Banco de México precisd que seguira muy de cerca la evolucién de todos
los determinantes de la inflacién y sus expectativas de mediano y largo plazo, teniendo en cuenta
los riesgos antes sefialados, la posicion monetaria relativa entre México y Estados Unidos, el
traspaso potencial de las variaciones del tipo de cambio a los precios, la evolucion de la brecha del
producto y de las presiones salariales potenciales. Asimismo, la Junta pronuncié que estara
vigilante para asegurar que se mantenga una postura monetaria prudente, de manera que se
fortalezca el anclaje de las expectativas de inflacion de mediano y largo plazo y se logre la

convergencia de ésta a su objetivo.
3. Precios al Productor

Durante noviembre de 2017, el INPP Total, excluyendo petréleo, registré6 un incremento
mensual de 1.15 por ciento, cifra inferior al alza observada un afio atras (1.22%). Lo que se explico
por el menor incremento del costo de las actividades secundarias, de 1.31 por ciento (1.61% en
noviembre de 2016), pese al alza del precio de las primarias, de 3.82 por ciento (3.09% en el mismo

mes de 2016) y al incremento del valor de las terciarias, de 0.53 por ciento (0.36% un afio atras).

3 i indice Nacional de Precios: Productor! y al Consumidor
El INPP Total, excluyendo petréleo, alcanzé un 2015 - 2017 / Noviembre
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9.81

[
[
)

incremento anual de 5.19 por ciento, menor a la

=
o
L

que registré un afio atras (7.87%) y al que tuvo en
enero de 2017 (9.81%). El aumento anual del INPP
estuvo por abajo del que exhibid el INPC (6.63%).

=i Consumidor

6.66
===Productor . 6.63

En el onceavo mes de 2017, el aumento anual en

=N W s 0N 0L
L

los precios de las actividades primarias,

ene-15
ar-15
y-15
jul-15
sep-15
nov-15
ene-16
mar-16
may-16
jul-16
sep-16
nov-16
ene-17
mar-17
may-17
jul-17

=4 I3 g E

1/ Excluye petrdleo.

Ciento, indiViduaImente (1075' 1050 y 353%' Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

indice Nacional de Precios Productor: General y por
Actividad Econémica? 2014 - 2017 / Noviembre
(variacién porcentual anual)

4 . ’ . o 10.75
Por otra parte, el Indice de Mercancias y Servicios 1950

‘g3l
13 3.53,, ~
AY

secundarias y terciarias fue de 3.80, 5.86 y 4.30 por

correspondientemente, un ano atras).

de Uso Intermedio, excluyendo petrdleo, tuvo una |
elevacion mensual de 1.67 por ciento, mientras que
un ano atrds se habia ampliado 1.45 por ciento; y su

tasa anual fue de 6.05 por ciento, cuando en

O Bk R, Wt N

noviembre de 2016 estuvo en 9.19 por ciento.

B General ===Act. Primarias ==-<Act. Secundarias ====Act. Terciarias

1/ Excluye petréleo.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Evolucion de precios >




En cuanto al indice de Mercancias y Servicios indice Nacional de Precios Productort

2015 - 2017 / Noviembre

Finales, excluyendo petréleo, éste alcanzé un " (variacion porcentual anual)
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En noviembre de 2017, el alza mensual de los

jul-15

sep-15
jul-16

nov-15
ene-16
mar-16
sep-16
nov-16
ene-17
mar-17

jul-17
sep-17
nov-17

n n
A

O
gm
o £

may-15
may-16
may-17

precios al consumidor obedecid, principalmente, al

s Total == Merc. y serv. interm. @ @ \erc. y serv. finales

incremento del valor de: los energéticos

1/ Excluye petréleo.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

(electricidad, gas doméstico LP y gasolina de bajo

octanaje, las frutas y verduras (jitomate y tomate verde) y otros servicios (turisticos en paquete,
transporte aéreo y loncherias, fondas, torterias y taquerias), que juntos contribuyeron con 0.865
pp.

Los tres productos mas importantes que presentaron una incidencia significativa sobre el nivel
de la inflacion fueron: la electricidad, que tuvo un incremento mensual de 24.69 por ciento y una
contribucién de 0.482 pp sobre el nivel de la inflacion; el gas doméstico LP, que aumentd 6.32 por
ciento e implicé un traspaso de 0.129 pp; vy la gasolina de bajo octanaje, que se elevé 0.69 por
ciento y aportd 0.037 pp. Estos tres productos propiciaron, en conjunto, una inflacién mensual de

0.648 por ciento.

Lo anterior fue compensada por la caida del precio del aguacate, que descendié 13.23 por ciento
y contribuyé con —0.024; la disminucidn de 5.72 por ciento de la papa y otros tubérculos, que
aportd —0.019 pp; y por la reduccion del costo de la carne de cerdo, que cayd 1.08 por ciento,

colaborando con -0.008 pp. Asi, en agregado, auxiliaron con -0.051 pp.

En lo que toca a la inflacidn general anual, ésta llegd a 6.63 por ciento en noviembre de 2017, fue
mas del doble de la que se registré un afio atras (3.31%) y al objetivo de inflacion; asimismo, fue
mayor a la que se observé en octubre de 2017 (6.37%) y a la prevista por el sector privado (6.56%);

empero aun fue menor al 6.66 por ciento que se registré en agosto de este afio.

En el onceavo mes de 2017, la mayor parte de la inflacion provino de su componente subyacente
dado que contribuyd 3.695 pp (55.70% de la inflacidon general); entretanto, la no subyacente
aport6 2.939 pp (44.30%).

Evolucion de precios 6




El sector privado prevé que la inflacion general anual contintie repuntando al cierre de 2017, al
pronosticar un nivel de 6.49 por ciento dado que en diciembre de 2016 termind en 3.36 por ciento.
La expectativa inflacionaria se encontrd por treceavo mes consecutivo por arriba del limite
superior del intervalo de variabilidad del Banco Central y se mantiene elevada ya que en mayo de

2016 tuvo su estimacidon mas baja reciente (3.35%).

Para finales de 2018, los especialistas anticipan un menor incremento de precios al ubicarla en
3.91 por ciento en comparacion al anunciado para 2017 (3.85% en la encuesta de octubre); todavia
se prevé baje la inflacidn continuard por encima del objetivo, pero aun dentro del intervalo de

variabilidad.

Banxico anticipé que la inflacion general anual exhibira una tendencia a la baja en lo que resta
del afio y que se acentue a lo largo del préximo afio y que a finales de éste converja al objetivo de
3.0 por ciento, ello teniendo en cuenta un comportamiento ordenado del tipo de cambio y una

reduccion importante de la inflacién no subyacente.

Las expectativas de mediano y largo plazo registraron cambios mixtos; las de mediano plazo
bajaron al pasar de 3.65 a 3.62 por ciento entre diciembre de 2016 y la de noviembre de 2017; vy,

las de largo plazo avanzaron al ir de 3.42 a 3.49 por ciento en dicho periodo.

Por otra parte, en el onceavo mes de 2017, el INPP Total, excluyendo petréleo, tuvo un alza anual
de 5.19 por ciento, menor a la que registré un afio atras (7.87%), a la que tuvo en enero de 2017
(9.81%), a la que registrd el INPC (6.63%) y a la del mes inmediato anterior (5.27%), aun mantiene

su tendencia a la baja que inicid a principios del afio.

Los tres productos que ostentaron una incidencia significativa sobre el nivel de los precios al
productor fueron: las aves, que tuvo una elevacion mensual de 39.30 por ciento y una
contribucién de 0.131 pp; la electricidad residencial, que aumenté 24.69 por ciento e implicd un
traspaso de 0.089 pp; y otros petroquimicos, que se elevd 10.88 por ciento y aportd 0.079 pp. En

conjunto contribuyeron con 0.299 pp.

Lo anterior fue compensado por la caida del precio del aguacate, que bajé 9.69 por ciento y
contribuyd con —0.012 pp; la disminucion de 14.67 por ciento del costo de la cebolla, cuya
aportacion fue de —0.008 pp; y por la reduccién del precio de la edificacién residencial que cayo

0.11 por ciento, colaborando con -0.005 pp. En conjunto contribuyeron con un descenso de 0.025

pp.
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indice Nacional de Precios al Consumidor y Componentes: 2015-2017

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

Concepto Variacién mensual Variacion anual Incidencia mensual® Incidencia anual*
2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
General 055 078 103 221 331 6.63 0546 0.782 1.031 2.215 3.305 6.634
Subyacente 0.04 022 034 234 329 490 0.027 0.170 0.257 1.761 2.485 3.695
Mercancias 0.18 013 034 279 391 6.19 0.064 0.044 0.117 0.960 1.352 2.152
Alimentos, Bebidas yTabaco2 028 031 041 257 420 6.84 0.043 0.049 0.065 0.401 0.658 1.081
Mercancias no Alimenticias 0.11 -0.02 0.28 298 367 565 0.021 -0.005 0.052 0.558 0.694 1.071
Servicios -0.09 031 035 195 277 379 -0.037 0.126 0.140 0.802 1.133 1.543
Vivienda® 0.18 018 021 201 238 268 0.033 0.032 0.037 0.369 0.437 0.487
Educacion (Colegiaturas) 0.00 0.00 0.00 428 426 474 0.000 0.000 0.000 0.225 0.229 0.257
Otros servicios* -0.41 055 062 119 272 4.67 -0.071 0.094 0.104 0.207 0.467 0.799
No Subyacente 215 254 306 184 334 1197 0519 0.612 0.774 0.454 0.820 2.939
Agropecuarios 043 073 116 270 556 884 0.040 0.069 0.112 0.250 0.516 0.838
Frutas y Verduras 188 135 288 6.19 10.19 1491 0.062 0.048 0.108 0.199 0.339 0.530
Pecuarios -0.36 036 007 085 296 520 -0.021 0.021 0.004 0.051 0.176 0.308
Energéticos y Tarifas Autorizadas por Gobierno 322 371 424 133 199 1394 0479 0.543 0.661 0.204 0.304 2.101
Energéticos 495 573 637 052 177 17.04 0.473 0.537 0.653 0.053 0.176 1.674
Tarifas Autorizadas por Gobierno 0.11 011 016 288 242 815 0.006 0.006 0.009 0.151 0.128 0.428
1/ Laincidencia 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 algin 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 movil, consulta médica, servicios turisticos en
paquete, entre otros.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

indice Nacional de Precios al Consumidor: genéricos con mayores incidencias
(variacion porcentual en noviembre de 2017)

Productos con precios al alza Variacién  Incidencia® Productos con precios a la baja Variacién Incidencia®
% mensual mensual % mensual mensual
Electricidad? 24.69 0.482 Aguacate -13.23 -0.024
Gas doméstico LP 6.32 0.129 Papa y otros tubérculos -5.72 -0.019
Gasolina de bajo octanaje 0.69 0.037 Carne de cerdo -1.08 -0.008
Jitomate 9.69 0.035 Pollo -0.55 -0.008
Transporte aéreo 16.19 0.034 Pantalones para hombre -0.95 -0.004
Vivienda propia 0.21 0.026 Servicio de television de paga -0.42 -0.003
Servicios turisticos en paquete 4.13 0.022 Naranja -4.59 -0.002
Huevo 327 0.022 Calabacita -2.18 -0.002
Loncherias, fondas, torterias y taquerias 0.40 0.017 Zapatos para mujer -0.66 -0.002
Tomate verde 15.70 0.017 Zapatos para hombre -0.67 -0.002

1/ La incidencia se refiere a la contribucién en puntos porcentuales de cada componente del INPC a la inflacién general. Esta se calcula utilizando los
ponderadores de cada subindice, asi como los precios relativos y sus respectivas variaciones.

2/ El programa de tarifas eléctricas de temporada calida terminé su periodo de vigencia durante noviembre en las siguientes ciudades: Mexicali, Cd.
Judrez, Culiacén, Chihuahua, Hermosillo, Matamoros, Colima, La Paz, Huatabampo y Cd. Jiménez.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

7 o . . 1 7 . . . e 2
Indice Nacional de Precios Productor:” genéricos con mayores incidencias
(variacion porcentual en noviembre de 2017)

. Variacion Incidencia A 5 Variacién  Incidencia
Productos con precios al alza Productos con precios a la baja

% mensual mensual % mensual mensual
Aves 39.30 0.131 Aguacate -9.69 -0.012
Electricidad residencial 24.69 0.089 Cebolla -14.67 -0.008
Otros petrogquimicos 10.88 0.079 Edificacién residencial -0.11 -0.005
Transporte aéreo de pasajeros 22.13 0.072 Cemento -0.87 -0.004
Carnedeaveen canal 9.31 0.070 Maiz -0.49 -0.003
Combustdleo 8.83 0.051 Alambrén -1.78 -0.002
Gas natural 6.62 0.040 Naranja -3.56 -0.001
Otros petroliferos 6.28 0.027 Varilla corrugada -0.73 -0.001
Transmisiones 15.28 0.022 Aziicar -0.33 -0.001
Chiles frescos 23.48 0.021 Pifia -3.87 -0.001
Botanas, frituras y similares 432 0.020 Pafiales desechables -0.68 -0.001
Notarios 10.14 0.019 Ganado porcino -0.28 -0.001
Otros servicios relacionados con la mineria 1.55 0.017 Antioxidantes y otros agentes quimicos -0.43 -0.001
Electricidad industrial en media tension 1.99 0.016 Pepino -3.15 0.000
Computadoras y accesorios 1.50 0.016 Renta de automovil -0.31 0.000

1/ Excluye petrdleo. Base junio 2012=100

2/ la incidencia se refiere a la contribucién en puntos porcentuales de cada componente del INPC a la inflacion general. Esta se calcula utilizando los
ponderadores de cada subindice, asi como los precios relativos y sus respectivas variaciones.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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