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Boletin: EVOLUCION DE PRECIOS, JUNIO 2018

Se eleva el nivel de la inflacion general anual, llega a
4.65% en jun-18 (4.51% en may-18)

1. Introduccion

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), érgano encargado de realizar la medicién
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 junio de 2018. En este
boletin se aborda la evolucion de los precios al consumidor; se identifican los resultados asociados
a los cambios mensual, anual y del segundo trimestre del afio, asi como la perspectiva de su
avance para 2018 y 2019; 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. Evoluciéon mensual

En el sexto mes de 2018, los precios al
consumidor tuvieron un incremento
mensual de 0.39 por ciento, dicha alza fue
mayor a la que se registré un afio atras
(0.25%) y a la estimada para ese mes por el
sector privado (0.27%) segun la ultima
Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia de junio de 2018
del Banco de México (Banxico).

La variacion de los precios se explico,
substancialmente, por el aumento del costo
de: los energéticos (gas doméstico, gasolina
de bajo octanaje y electricidad), que
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contribuyeron con 0.241 puntos porcentuales (pp) de la variacion; de otros servicios (transporte
aéreo Yy loncherias, fondas, torterias y taquerias), que ajustaron con 0.083 pp; y la vivienda

(propia), que aportaron 0.042 pp. No fue superior debido a la reduccion del precio de los pecuarios
(huevo), que apoyaron con -0.036 pp.

2.2. Evolucién anual INPC General, Objetivo e Intervalo, 2014 - 2018 / Junio
(variacion porcentual anual)
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indice Subyacente!

Entre los componentes del INPC esta el indice subyacente; dicho indicador redujo su crecimiento
al ir de 4.83 por ciento en el sexto mes de 2017 a 3.62 por ciento en junio de 2018. Lo que se
explicé por el inferior incremento en el precio de los alimentos procesados, de las mercancias no

alimenticias y otros servicios; ello, pese al avance del costo de educacion y del incremento de la
vivienda.

Indice No Su byacent62 INPC General, Subyacente y No Subyacente, 2015 - 2018 / Junio
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1 Mide la tendencia de la inflacion en el mediano plazo y refleja, en su caso, los resultados de la politica
monetaria.

2 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.
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Incidencia de los componentes del INPC3

La mayor parte de la inflacion general anual de junio de 2018 (4.65%) provino de su parte
subyacente, dado que contribuyd con 2.722 pp o 58.58 por ciento de la inflacién general; en
tanto que la no subyacente aport6 1.925 pp; es decir, 41.42 por ciento.

2.3. Inflacién anual en el segundo trimestre de 2018

. L . INPC General, Objetivo e Intervalos, 2012 - 2018 / Il Trimestre
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Por componentes, el indice subyacente ruente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI y Banxico.

tuvo una variacién anual promedio de 3.67 por ciento en el segundo trimestre de 2018 (4.29%
en el primer trimestre de 2018 y 4.78% en el segundo trimestre de 2017) y el indice no
subyacente se elevé 7.28 por ciento (8.32% un trimestre atras y 10.31% hace un afio).

2.4, Perspectivas inflacionarias

En la Encuesta de junio de 2018 de Banxico, el Sector Privado estimé que la inflacién para el
cierre de 2018 sera de 4.06 por ciento; dicha cifra estuvo por arriba de la que se anticipaba en
la encuesta de mayo (3.92%) y de la prevista en los Pre-Criterios 2019 (3.5%); ademas, se alejé
del objetivo de inflacién y se situé por encima del limite superior del intervalo de variabilidad (2.0-
4.0%) establecido por el Banco Central.

Para finales de 2019, el sector privado anuncia una menor inflacion al pronosticar un valor de
3.65 por ciento, por abajo de lo notificado para el cierre de 2018, pero por encima de lo que
advertia en la encuesta del quinto mes del afio (3.63%); alejandose del objetivo de inflacién, de lo
estimado en los Pre-Criterios 2019 (3.0%), pero ubicandose dentro del intervalo de variabilidad.

De acuerdo con la Encuesta de Citibanamex mas reciente, el promedio de las expectativas sobre
el nivel de la inflacion para 2018 fue de 4.05 por ciento, cifra inferior al promedio anticipado a
mediados de enero pasado (4.09%). En tanto que para 2019 se prevé un aumento de 3.63 por
ciento, por arriba de la de principios de afio (3.59%).

3 Laincidencia se refiere a la contribucién en puntos porcentuales de cada componente del INPC a la inflacién general.
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En su mas reciente Anuncio de Politica Encuesta Citibanamex
Monetaria, el Banco de México sefialo que, en el Expectativas de Inflacién, 2018 - 2019
. . ., . , i (variacién porcentual anual)
quinto mes, la inflacion continué bajando como o rucien Enero 22, 2018 Julio 5, 2018
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. Thorne & Associates 3.70 3.60 3.86 3.60
congruente con la trayectoria convergente de la | uss 380 349 3.0 3.53
inflacion hacia su meta prevista en su Ultimo | s e 0 4y e
p Promedio 4.09 3.59 4.05 3.63
: . H Mediana 4.10 3.60 4.00 3.60
Informe Trimestral, empero, algunos de los riesgos i 03 o026 o1 o2
al alza para la inflacibn han comenzado a mé&im ‘3‘;3) ‘3‘(1)2 ;‘:g ‘3‘(2)3
Inimo 5 B d d
materializarse. Tal fue el caso de una mayor [encuestaBanxico' 3.96 366 4.06 3.65
A .z " . . 1/ Encuesta de diciembre de 2017 y de junio de 2018.
deprECIaC|on del tlpo de Camblo y preS|0neS SObre Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Citibanamex (Nota Oportuna) y Banxico.

los precios de las gasolinas y del gas L.P ante incrementos en sus referencias internacionales. En
cuanto a los aranceles impuestos por Estados Unidos y las medidas equivalentes anunciadas
recientemente por México, Banxico anticipa un impacto acotado y de corta duracién sobre la
inflacion. Por lo anterior, manifesté que se ha acrecentado el riesgo de que la inflacion presente
un ritmo mas lento de convergencia a su objetivo que el previsto anteriormente.

Asi, en su Informe Trimestral prevé que la inflacién general anual continte disminuyendo y
que se aproxime a lo largo del afio al objetivo de 3.0 por ciento y que en 2019 se ubiqgue en niveles
cercanos a la meta inflacionaria. Indicé que ésta previsién considera un comportamiento ordenado
del tipo de cambio, la ausencia de presiones provenientes del mercado laboral y que continde
disminuyendo la inflacién no subyacente durante 2018.

El Banco Central manifesté que el balance de riesgos respecto a la trayectoria esperada
para la inflacién se deterioré y que mantiene un sesgo al alza ante el entorno de marcada
incertidumbre; las complicaciones que podrian incidir en un mayor nivel son: i) depreciacion
de la moneda nacional (derivada de: mayores tasas de interés externas, fortaleza del délar e
incertidumbre asociada a la renegociacién del TLCAN); ii) aumento en el precio de bienes
agropecuarios; iii) mayor costo de algunos energéticos; y iv) incrementos no anticipados
en los costos unitarios de la mano de obra.

Por el contrario, el que podria propiciar un menor nivel de inflacién es una apreciacion de la
moneda nacional.
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3. Precios al Productor

Durante junio de 2018, el INPP Total,
excluyendo petroleo, registré un incremento
mensual de 1.09 por ciento, dicha cifra
contrasta con la reduccién observada un afio
atras (-0.36%). Lo que se explico por el alza de
precio de las actividades secundarias Yy
terciarias de 1.74 y 0.44 por ciento,
respectivamente (-0.71 y 0.19%, en ese orden,
en junio de 2017); ello, pese a la mayor
reduccién del costo de las actividades primarias
de 2.13 por ciento (-0.34% en el mismo mes de
2017).

El INPP Total, excluyendo petréleo, alcanzé
un incremento anual de 6.95 por ciento, dato
mayor al que se registré un afio atras (6.69%)
y por arriba de la del mes inmediato anterior
(5.41%). Por otra parte, el aumento anual del
INPP estuvo por encima del que exhibi6 el INPC
(4.65%).

En el sexto mes de 2018, el aumento anual en
los precios de las actividades primarias,
secundarias y terciarias fue de 0.01, 9.28 y
4.16 por ciento, individualmente (9.43,8.10y
4.12%, correspondientemente, un afio atras).

Por otra parte, el indice de Mercancias y
Servicios de Uso Intermedio, excluyendo
petréleo, tuvo una elevaciobn mensual de
1.03 por ciento, mientras que un afio atras
habia bajado 0.55 por ciento; y su tasa anual
fue de 8.38 por ciento, cuando en junio de
2017 estuvo en 9.20 por ciento.

En cuanto al Indice de Mercancias vy
Servicios Finales, excluyendo petroleo, éste

alcanz6 un aumento mensual de 1.12 por
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ciento y una ampliacion anual de 6.32 por ciento; un afio atrds, estas cifras exhibieron un
cambio de -0.28 y 5.61 por ciento, respectivamente.
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4. Consideraciones finales

En junio de 2018, el alza mensual de los precios al consumidor (0.39%) obedecio,
principalmente, al incremento del valor de: los energéticos (gas doméstico, gasolina de bajo
octanaje y electricidad); de otros servicios (transporte aéreo y loncherias, fondas, torterias y
taquerias) y la vivienda (propia). Lo que fue contrarrestado por el decremento del costo de los
pecuarios (huevo).

Empero, los tres productos mas importantes que presentaron una incidencia significativa
sobre el nivel de la inflacién fueron: el gas doméstico, que aumentd 5.85 por ciento y
contribuyd con 0.121 pp; la gasolina de bajo octanaje, que se elevd 1.45 por ciento y aportd
0.086 pp; y por el aumento de la vivienda propia que se elevo 0.25 por ciento y participd con
0.031 pp. Asi, en agregado, auxiliaron con 0.238 pp.

Lo anterior fue contrarrestado por el decremento del precio del huevo, que tuvo una reduccién
mensual de 10.17 por ciento y una contribucion de -0.074 pp sobre el nivel de la inflacion; el [imén,
que se redujo 21.29 por ciento e implicé un traspaso de -0.024 pp; vy el platano, que se cay6 8.34
por ciento y aportd -0.018 pp. Estos tres productos propiciaron, en conjunto, una bajada mensual
de 0.116 por ciento.

En lo que toca a la inflacién general anual, ésta lleg6 a 4.65 por ciento en junio de 2018, cifra
por abajo de la que se registr6é un afio atras (6.31%) y de la que se observo en diciembre de 2017
(6.77%); pero arriba de la prevista por el sector privado (4.53%), de la de mayo de 2018 (4.51%)
y de la de diciembre de 2015 (2.13%, la méas baja en la historia del indicador).

Asi, se alejo del objetivo de inflacion (3.0%), se ubic 21 veces consecutivas por arriba de la meta
y por 18 ocasiones rebasé el limite superior del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por
el Banco de México (Banxico).

El sector privado prevé que la inflacion general anual baje a finales de 2018 y termine en
4.06 por ciento con relacion al cierre de 2017 (6.77%); empero, es mayor a lo que esperaba en
la encuesta pasada (3.92%). Asi, la expectativa inflacionaria se elevé y se alejé del objetivo,
ademas de que se ubicé por arriba del limite superior del intervalo de variabilidad del Banco Central
después de haberse encontrado dos meses por debajo de éste.

Para finales de 2019, los especialistas anticipan que continlGe dandose un menor
incremento de precios al ubicarla en 3.65 por ciento en comparacion al anunciado para 2018
(4.06%); pero la previsién resultdé mayor a la de la encuesta pasada (3.63%); también, se prevé
que la inflacion baje, pero continuara por encima del objetivo, aunque dentro del intervalo de
variabilidad.

Banxico anticip6 que la inflacién general anual continuara disminuyendo y que se aproxime
a lo largo del afno al objetivo de 3.0 por ciento y que en 2019 se ubique en niveles cercanos a la
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meta inflacionaria, ello teniendo en cuenta un comportamiento ordenado del tipo de cambio, de la
ausencia de presiones provenientes del mercado laboral y una reduccion importante de la inflacién
no subyacente.

Por otra parte, en el segundo trimestre de 2018, la inflaciébn general anual promedio fue de 4.57
por ciento; por lo que resulté menor al 6.10 por ciento que se registro en el segundo trimestre de
2017 y se ubicé por debajo de la del primer trimestre de 2018 (5.31%) y a la que estim6 el Banco
Central de 4.6 por ciento.

La Junta de Gobierno del Banco Central indic6 que mantendra una postura monetaria prudente;
no obstante, ante la presencia y posible persistencia de factores que impliquen un riesgo para la
inflacion y sus expectativas, la Junta manifesté que ajustara la politica monetaria de manera
oportuna y firme para lograr la convergencia de la inflacion a su objetivo de 3.0 por ciento y
fortalecer el anclaje de las expectativas de inflacion de mediano y largo plazos para que se alcance
dicha meta.

Es de precisar que, de acuerdo con la Encuesta de Citibanamex, el consenso de analistas
considera que Banxico habria alcanzado su techo de politica monetaria. Mientras que el 36 por
ciento de los participantes de la encuesta mantuvieron su perspectiva de que el siguiente
movimiento por parte del Banco Central seria un alza de 0.25 puntos porcentuales (la cual
sucederia en algun punto durante el resto de este afo); el 45 por ciento de los participantes ahora
considera que el instituto central recortaria la tasa de fondeo tan pronto como en noviembre y a
mas tardar en junio del 2019. Por lo que el consenso mantuvo la tasa en un nivel de 7.75 por ciento
para cierre de este afio y en 7.0 por ciento para el cierre de 2019.

Por otro lado, en el sexto mes de 2018, el INPP Total, excluyendo petrdleo, tuvo un alza anual
de 6.95 por ciento, mayor a la que registré un afio atras (6.69%) y por arriba de la del mes
inmediato anterior (5.41%). Por otra parte, el aumento anual del INPP estuvo por encima del que
exhibio el INPC (4.65%).

Los tres productos que ostentaron una incidencia significativa sobre el nivel de los precios
al productor fueron: el combustéleo, que tuvo un incremento mensual de 12.98 por ciento y una
contribucién de 0.090 pp; el gas natural, que aumentd 9.44 por ciento e implicd un traspaso de
0.063 pp; y las partes para aparatos eléctricos, que se elevo 4.50 por ciento y aportd 0.057 pp.
Estos tres productos propiciaron, en conjunto, un aumento mensual de 0.210 pp a los precios al
productor.

Lo anterior fue compensado por la caida del precio de lacarne de ave de canal, que baj6 11.64
por ciento y contribuyé con —0.111 pp; la disminucion de 13.0 por ciento del costo de las aves,
cuya aportacion fue de —0.083 pp; y el precio del huevo cay6 9.89 por ciento, colaborando con
-0.015 pp. En conjunto contribuyeron con un descenso de 0.209 pp.
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indice Nacional de Precios al Consumidor y Componentes: 2016-2018

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

Concepto Variaciéon mensual Variacién anual Incidencia mensual® Incidencia anual®
2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018
General 0.11 0.25 0.39 2.54 6.31 465 0.111 0.251 0.386 2.539 6.313 4.647
Subyacente 0.25 030 0.23 2.97 4.83 3.62 0.194 0.229 0.173 2.262 3.691 2.722
Mercancias 0.27 0.32 0.13 3.61 6.33 3.88 0.095 0.111 0.045 1.255 2.222 1.362
Alimentos, Bebidas yTabaco2 0.35 0.47 0.24 3091 6.90 4.49 0.056 0.075 0.038 0.615 1.102 0.721
Mercancias no Alimenticias 0.20 0.19 0.04 3.37 5.86 3.36  0.039 0.036 0.007 0.640 1.121 0.641
Servicios 0.24 0.29 0.32 2.44 3.56 3.38 0.099 0.118 0.128 1.007 1.469 1.361
Vivienda® 020 0.21 0.24 2.25 2.57 2.60 0.037 0.038 0.042 0.417 0.475 0.463
Educacion (Colegiaturas) 0.10 0.07 0.05 4.14 437 481 0.005 0.004 0.003 0.219 0.235 0.254
Otros servicios* 033 045 049 212 435 376 0.057 0077 0083 0370 0.759 0.644
No Subyacente -0.35 0.09 0.84 1.16 11.09 7.79 -0.083 0.022 0.213 0.277 2.622 1.925
Agropecuarios -1.42 0.42 -0.32 3.87 8.42 2.11 -0.136 0.041 -0.030 0.359 0.792 0.202
Frutas y Verduras -226 070 0.17 10.88 13.69 -1.40 -0.079 0.025 0.006 0.341 0.465 -0.051
Pecuarios -0.93 0.25 -0.60 0.28 5.45 4.24 -0.057 0.015 -0.036 0.017 0.328 0.253
Energéticos y Tarifas Autorizadas por Gobierno 0.37 -0.12 153 -0.56 12.86 11.40 0.052 0.018 0.244 -0.082 1.830 1.723
Energéticos 053 -0.24 229 -1.56 15.20 15.22 0.048 0.023 0.241 -0.146 1.365 1.482
Tarifas Autorizadas por Gobierno 0.09 0.09 0.04 1.20 885 448 0.005 0.005 0.002 0.064 0.465 0.241

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 mévil, 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
(variacién porcentual en junio de 2018)
Productos con precios al alza Variacién% Incidencia’ Productos con precios a la baja Varectam Incidencia®
mensual mensual % mensual mensual

Gas doméstico LP 5.85 0.121 Huevo -10.17 -0.074
Gasolina de bajo octanaje 1.45 0.086 Limoén -21.29 -0.024
Vivienda propia 0.25 0.031 Platanos -8.34 -0.018
Electricidad 1.49 0.024 Pasta dental -2.26 -0.010
Pollo 1.65 0.024 Papaya -11.34 -0.008
Loncherias, fondas, torterias y taquerias 0.53 0.023 Uva -10.62 -0.008
Naranja 33.34 0.023 Automoviles -0.23 -0.006
Transporte aéreo 9.30 0.021 Chile serrano -7.73 -0.005
Papa y otros tubérculos 5.82 0.020 Camias -1.44 -0.005
Manzana 7.63 0.018 Otros chiles frescos -4.66 -0.004

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.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

fndice Nacional de Precios Productor:* genéricos con mayores incidencias®
(variacién porcentual en junio de 2018)
q Variacién Incidencia . q Variacion Incidencia
Productos con precios al alza Productos con precios a la baja
% mensual mensual % mensual mensual
Combustéleo 12.98 0.090 Carnedeaveen canal -11.64 -0.111
Gas natural 9.44 0.063 Aves -13.00 -0.083
Partes para aparatos electrénicos 4.50 0.057 Huevo -9.89 -0.015
Autotransporte de carga general 1.09 0.048 Limén -18.11 -0.008
Otros servicios relacionados con la mineria 4.19 0.045 Aguacate -4.00 -0.005
Computadoras y accesorios 3.90 0.040 Chiles frescos -6.93 -0.005
Edificacidn residencial 0.79 0.035 Articulos y partes de pldstico para la industria automot -2.08 -0.004
Construccion de obras viales y para el autotransporte 2.66 0.029 Plantas y flores -7.41 -0.004
Ldmina de acero 9.07 0.028 AutobUs foraneo -0.15 -0.002
Otras partes y refacciones automotrices 3.33 0.028 Platanos -5.67 -0.002
Gasolina 1.43 0.027 Telefonia celular -0.49 -0.002
Plata 5.07 0.026 Cafia deazlcar -0.81 -0.001
Electricidad industrial en media tension 291 0.026 Jugos y néctares envasados -0.77 -0.001
Edificacién no residencial 132 0.023 Copra -7.58 -0.001
Otros petroliferos 4.77 0.023 Maderas de pino y otras maderas -0.32 -0.001
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 inflacién 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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