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Boletin: EVOLUCION DE PRECIOS, FEBRERO

Sube nivel de inflacién general anual, llega a 3.70% en
febrero de 2020 (3.24% un mes atrds)

Infroduccion

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), dio a conocer la medicion del
indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) y del indice Nacional de Precios
Productor (INPP), para el mes de febrero de 2020. En este boletin se aborda la evoluciéon
de los precios al consumidor; identificando los resultados asociados a los cambios
mensual, anual y de la segunda quincena del mes, asi como la perspectiva de su avance
para 2020 y 2021; y los riesgos subyacentes sobre su tendencia. Asimismo, se describen |os
movimientos que ha presentado el indice de Precios al Productor; y, para concluir, se
presentan algunas consideraciones finales.

1. Precios al consumidor

1.1. Evolucién mensual INPC General,' 2016 - 2020 / Febrero
(variacion porcentual mensual)

En el segundo mes, los precios al
consumidor tuvieron un incremento
mensual de 0.42 por ciento, cifra que

afo atrds (-0.03%) y superior a la estimada 92 ]
para ese mes por el sector privado (0.24%), 0.1 111111 LRI
segun la Ultima Encuesta sobre las (3

contrasta con la reduccién observada un (7 ‘

Expectativas de los  Especialistas  en ™7 o i m m e o 00 9 © 00 D on O o On On O

—_——_—————————————— — — ——— — — —
|||||||||||||||||||||

Economia de febrero de 2020 del Banco de
México (Banxico).

1/ Base: segunda quincena (Q) de julio de 2018 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.

El comportamiento de los precios en el mes se explica, substancialmente, por el alza del
costo de: las frutas y verduras (jitomate, tomate verde, pldtanos vy frijol), que aportaron
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0.143 puntos porcentuales (pp); los alimentos procesados (cigarrillos y refrescos
envasados), que sumaron 0.089 pp; vy, las mercancias no alimenticias (ropa interior para
infantes, vestidos y faldas para mujer y lavadoras de ropa), que contribuyeron 0.065 pp.
Lo que fue confrarrestado por la disminucion del precio de los energético (gasolina de
alto y bajo octanaje y gas doméstico LP), que descontaron 0.058 pp.

1 2 EVOIUCién qnuq' INPC General, Objgﬁv;; e Intervalo,' 2017 - 2020 / Febrero
(variacién porcentual anual)

En el segundo mes del presente ano, los
precios al consumidor tuvieron una
variacion anual de 3.70 por ciento,
quedando por arriba de la meta L
inflacionaria (3.0%) establecida por
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INPC General', Subyacente y No Subyacente, 2017 - 2020 / Febrero
Indice Subchente] " (variacion porcentual anual)
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costo de las mercancias no alimenticias, la educacion y otros servicios.

indice No Subyacente?

La parte no subyacente pasd de 5.25 por ciento en febrero de 2019 a 3.81 por ciento en
el segundo mes de 2020. Esto se debié al mayor incremento del costo de las frutas y

I Mide la tendencia de la inflacién 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 inflacidén o de la postura de la politica monetaria.
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verduras, de los productos pecuarios y de las tarifas autorizadas por el gobierno; asi como
por la reduccion del precio de los energéticos.

Incidencia de los componentes del INPC3

La mayor parte de la inflacién general anual de febrero (3.70%) provino del componente
subyacente, dado que contribuyé aproximadamente con 2.74 pp, equivalente al 74.11
por ciento de la inflacion general; en tanto que la no subyacente aporté 0.946 pp; es decir,
25.87 por ciento.

1.3. Inflacién anual en la segunda quincena de febrero de 2019
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(3.56% en el mismo periodo de 2019) y el iz anere o 2 e,
indice no subyacente se elevé 4.40 por ciento (5.36% un aifo atrds).

1.4. Perspectivas inflacionarias

En la Encuesta de febrero, recabada por Banxico, el Sector Privado estimd que lainflacion
para el cierre de 2020 serda de 3.52 por ciento (3.50% en enero), cifra por arriba del 3.0 por
ciento prevista en los CGPE-20;4 asi, se situd por encima del objetivo inflacionario (3.0%),
pero dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por el Banco Cenftral. Para
finales de 2021, el sector privado prevé un alza de precios mayor al estimado para 2020,
al pronosticar sea de 3.53 por ciento (3.52% antes); por lo que se mantiene por arriba del
objetivo inflacionario y de lo considerado en los CGPE-20 (3.0%), aunque dentro del
intervalo de variabilidad.

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

4Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico (SHCP), Criterios Generales de Politica Econdmica para
la Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion
correspondientes al Ejercicio Fiscal de 2020 (CGPE-20), septiembre 8, 2019.
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La estimacion de la inflacion anual de mediano plazo (promedio de uno a los préximos
cuatro anos) es de 3.55 por ciento (3.56% en enero) y para el largo plazo (promedio para
los préoximos cinco a ocho anos) es de 3.49 por ciento (igual que el mes anterior).

En su Ultima Minuta de Politica Monetaria, algunos de los miembros de la Junta de
Gobierno del Banco de México manifestaron que se mantiene la incertidumbre sobre los
riesgos que pudieran afectar la inflacion; en tanto que otfros consideraron que se
mantiene un sesgo al alza. Los problemas que podrian incidir en un mayor nivel, son: i)
persistencia de la inflacion subyacente; ii) presiones salariales; iii) depreciacion de la
moneda nacional; iv) aumentos mayores a los previstos en los energéticos y/o de los
agropecuarios; y, v) deterioro de las finanzas publicas. Por el contrario, entre los factores
que podrian propiciar un menor nivel de inflacién sobresalen: i) la apreciacién de la
moneda nacional; ii) menores variaciones en el costo de los energéticos; vy, i) una
ampliacién, mayor a la prevista, de las condiciones de holgura en la economia nacional.

2. Precios al Productor

indice Nacional de Precios: Productor' y al Consumidor

2016 - 2020 / Febrero
(variacién porcentual anual)
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menor al que registré en el mismo periodo
de 2019 (4.52%), pero mayor a la del mes
inmediato anterior (1.10%).

El indice de Mercancias y Servicios de Uso
Intermedio, excluyendo petréleo tuvo una
elevacién mensual de 0.48 por ciento y su
tasa anual fue de -0.36 por ciento (0.02 y
4.51%, en ese orden, en febrero de 2019).
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4.53%, respectivamente, en igual periodo de 2019).
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3. Consideraciones finales

La inflacion general anual se elevd y llegd a 3.70 por ciento en el segundo mes de 2020;
si bien se encontrd por debajo de la que se observd hace doce meses (3.94%), fue mayor
a la del mes pasado (3.24%) y a la prevista por el sector privado (3.52%). Asi, la inflacion
se situd por arriba del objetivo inflacionario (3.0%) pero, por noveno mes consecutivo, se
situd dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por Banxico.

Es de apreciar que, del nivel de la inflacion observada en enero (3.24%), la parte
subyacente aporté 85.82 por cienfo de ésta; mientras que, para febrero, esta
participacion fue de 74.11 por ciento de la inflacién anual (3.70%). Por lo que se observd
una reduccién del impacto de la parte subyacente; aunque continda siendo la principal
fuente de inflaciéon. Es de senalar que el componente subyacente es un indicador
relevante dado que mide la tendencia de la inflacidon en el mediano plazo y tiende a
reflejar los resultados de la politica monetaria del Banco Central.

Por otra parte, de acuerdo con el reciente Informe Trimestral de Inflacion, el Banco de
México estimd que, durante el primer trimestre de 2020, la inflacidon general anual
promedio serd de 3.3 por ciento. Para que este valor se observe se tendria que registrar
una inflacidon general anual en el tercer mes de 2.97 por ciento; empero, el sector privado
preve sea de 3.64 por ciento, en tanto que el nivel observado de la inflacion de marzo de
2019 fue de 4.00 por ciento. Por lo que se podria esperar que la inflacién general anual
promedio del primer trimestre de 2020 sea mayor a la anticipada por Banxico.

Ademds, la expectativa inflacionaria del sector privado anticipa un repunte para el cierre
de 2020 de 3.52 por ciento, superior a la que anunciaba en diciembre de 2019 (3.44%).
Ademdas, predice un mayor nivel de inflacion para el cierre de 2021, con relacion a lo
anunciado para 2020, al pronosticar sea de 3.53 por ciento (3.52% un mes atrds).
Asimismo, la expectativa inflacionaria para el mediano plazo (periodo 2021-2024) es de
3.55 por ciento; para el largo plazo (periodo 2025-2028) se prevé en 3.49 por ciento; por
lo que se estima que el nivel de la inflacién ird repuntando, pero, en largo plazo, empiece
a disminuir. No obstante, el prondstico se ubicard dentro del intervalo de variabilidad y
alrededor del 3.50 por ciento.

De acuerdo con la encuesta de expectativas econdmicas de Citibanamex, el consenso
de los participantes es que Banxico realice un recorte de la tasa de interés objetivo y, la
mayoria, estima que sea de 0.50 puntos porcentuales; también, la mediana de las
expectativas de los analistas para la tasa de fondeo interbancario hacia finales de este
ano se estima en 6.00 por ciento (6.5% en febrero). Mientras que, para finales de 2021, se
prevé que la tasa de politica monetaria sea de 5.75 por ciento (6.00% anteriormente).
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