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Boletin: EVOLUCION DE PRECIOS, OCTUBRE

Nivel de la inflacién general anual llega a 4.09% en
octubre (3.02% un ano atras)

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 octubre de 2020. En este boletin se aborda la evolucion
de los precios al consumidor; identificando los resultados asociados a los cambios con
periodicidad mensual, anual y de la segunda quincena de octubre del ano, asi como la
perspectiva de su avance para 2020 y 2021; y los riesgos subyacentes sobre su tendencia.
Asimismo, se describen los movimientos que ha presentado el indice de Precios al
Productor; y, para concluir, se presentan algunas consideraciones finales.

1. Precios al consumidor
1.1. Evolucion mensual INPC General,’ 2017 - 2020 / Octubre

(variacién porcentual mensual )

En el décimo mes, los precios al consumidor 1.7 -
tuvieron un incremento de 0.61 por ciento
en octubre, cifra por arriba de la que se
observdé un ano atrds (0.54%) y de la
estimada para ese mes por el sector
privado (0.58%), segun la Ultima Encuesta
sobre las Expectativas de los Especialistas

en Economia de octubre de 2020
recabada por el Banco de México

(BOnXICO) . 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 en
el precio de: los energéticos (electricidad y gas doméstico LP), que contribuyeron con
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0.274 puntos porcentuales (pp); las frutas y verduras (jitomate, cebolla, nopales y
calabacita), que sumaron 0.173 pp; v, las mercancias no alimenticias (automaoviles), que
aportaron 0.063 pp. Lo que fue contrarrestado, esencialmente, por la disminucion del
precio de: productos pecuarios (pollo), que descontaron 0.018 pp.

1.2. Evolucion anual INPC General, Objefivo e Infervalo,! 2017 - 2020 / Octubre
(variacién porcentual anual)

En el décimo mes del presente ano, los
precios al consumidor tuvieron una
variacion anual de 4.09 por ciento,
quedando por arriba de la meta O TOATCTCOTATAOTIT S ST """ i
inflacionaria (3.0%) y del rango de
variabilidad (2.0-4.0%) establecido por
Banxico, ademds de ser mayor a la que se
registré el ano anterior (3.02%) y de la 5 ‘g Tegen b x 55 e ‘T g
prevista por el sector privado (4.06%). ' |
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1/ Base: segunda quincena (Q) de julio de 2018 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.

indice Subyacente'

Enfre |OS ComponenTeS del |NPC eST(j el INPC General', Subyacente y No Subyacente, 2018 - 2020 / Octubre
(variacién porcentual anual)

indice subyacente; el cual elevdé su

crecimiento al ir de 3.68 por ciento en el

décimo mes de 2019 a 3.98 por ciento en

octubre de 2020, resultado de la mayor
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, 1/ Base: 2da. quincena (Q) de jul-18 = 100.
H Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
Indice No Subyacente?

La parte no subyacente pasd de unincremento de 1.01 por ciento en octubre de 2019 @
uno de 4.42 por ciento en el antepenudltimo mes de 2020. En este caso, el precio de las
frutas y verduras aumentd mds; el de los productos pecuariosy el de las tarifas autorizadas
por el Gobierno subidé menos; y el de los energéticos redujo su caida.

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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Incidencia de los componentes del INPC3

El componente subyacente contribuyé con 3.01 pp, lo que representa 73.62 por ciento,
de la inflacién general de octubre (4.09%); en tanto que la parte no subyacente sumo
1.08 pp, es decir, lo que constituyé con 26.38 por ciento de la inflacion.

1.3. Inflacién anual en la segunda quincena de octubre de 2020

Por otra porTe, INEGI dio a conocer que INPC General', Objetivo e Intervalo, 2017 - 2020 / 2da. Q. Octubre

- (variacién porcentual anual)

la variacion porcentual anual del INPC =
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1/ Base: segunda quincena (Q) de julio 2018 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Por componentes, el indice subyacente tuvo una variaciéon anual de 3.96 por ciento en la
segunda quincena de octubre de 2020 (3.69% en el mismo periodo de 2019); en tanto
que el indice no subyacente se situé en 4.50 por ciento (1.04% un afo atrds).

1.4. Perspectivas inflacionarias

En la Encuesta de octubre, recabada por Banxico, el Sector Privado estimé que la
inflacion para el cierre de 2020 serd de 3.92 por ciento (3.89% en septiembre), cifra por
arriba del 3.5 por ciento prevista en los CGPE-214 y del objetivo inflacionario (3.0%), pero
dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por el Banco Central. Para
finales de 2021, el sector privado prevé un alza de precios menor al estimado para 2020,
al pronosticar sea de 3.60 por ciento (3.57% estimacion previa), por arriba del objetivo
inflacionario y de lo considerado en los CGPE-20 (3.0%), aungque 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 2021 (CGPE-21), septiembre 8, 2020.
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La prediccion de la inflaciéon anual de mediano plazo (promedio de uno a los préximos
cuatro anos) es de 3.61 por ciento (3.57% en septiembre) y para el largo plazo (promedio
para los proximos cinco a ocho anos) es de 3.50 por ciento (3.46% un mes atrds).

En su Ulfimo Anuncio de Politica Monetaria (24 de septiembre), los miembros de la Junta
de Gobierno manifestaron que los retos derivados de la pandemia para la politica
monetaria incluyen, tanto la afectacién a la actividad econémica como un choque
financiero y sus efectos en la inflacién. Precisaron que, si bien los recientes aumentos en
las inflaciones general y subyacente impactan sus trayectorias previstas en el corto plazo,
en el horizonte de prondstico de 12 a 24 meses se prevé que ambas se ubiquen alrededor
de 3.0 por ciento. No obstante, los integrantes precisaron que dichas previsiones estan
sujetas a riesgos considerables de corto y de mediano plazo. Entre los que podrian influir
ala baja estan: i) un efecto mayor al previsto de la ampliacion de la brecha negativa del
producto; ii) menores presiones inflacionarias globales; y ii) que las medidas de
distanciamiento reduzcan la demanda de ciertos servicios. Por el contrario, los que
podrian incidir al alza son: i) episodios adicionales de depreciacién cambiaria; i) una
elevada persistencia de la inflacion subyacente; vy iii) problemas logisticos y mayores
costos asociados a las medidas sanitarias. Asi, el balance de riesgos para la frayectoria
esperada de la inflacidn se mantiene incierto.

indice Nacional de Precios: Productor' y al Consumidor
2. Precios al Productor ) 2017 - 2020 / Octubre

‘2 (variacién porcentual anual)
1 == Consumidor
Durante octubre, el INPP Total, excluyendo  ; \ 5 626 Tredueter
petréleo, tuvo un incremento mensual de Z: 49 :
0.06 por ciento, lo que confrasta con el ;‘ﬁ 4
decremento de 0.26 por ciento que tuvo un ]2: ‘ I ‘ ‘ ‘
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1/ Excluye petréleo

El INPP TOfGl, excluyendo pe'l‘réleo, qlcqn26 Fuente: Elaborado bore\ CEFP con datos del INEGI.

. " indice Nacional de Precios Productor,! 2017 - 2020 / Octubre
un incremento anual de 4.86 por ciento; (variacion porcentual mensual)
superior al del mismo periodo de 2019
(2.16%) y de lo que se observd en el mes

inmediato anterior (4.52%).

El indice de Mercancias y Servicios de Uso
Intermedio, excluyendo petrdleo, tuvo una

reduccion mensual de 0.10 por ciento y su

tasa anual fue de 420 por ciento (0.61y 3458558588558 3285535%
O 05% en ese Orden en OCTUbre de 20] 9) ldTotal  ==Merc. yserv.interm. == Merc.y serv. finales

1/ Sin petréleo y con servicios.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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El indice de Mercancias y Servicios Finales, excluyendo petréleo, subié 0.12 por ciento
mensual y tuvo un aumento anual de 5.11 por ciento (0.12 y 3.01%, respectivamente, en
igual periodo de 2019).

3. Consideraciones finales

La inflacién general anual se elevd a 4.09 por ciento en octubre de 2020, ubicdndose por
arriba de la del mes pasado (4.01%). Asi, la inflacion se situd por arriba del objetivo
inflacionario (3.0%), por quinta vez consecutiva y, por tercera ocasiéon, rebasd el limite
superior del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por Banxico. Cabe senalar
que la expectativa inflacionaria del sector privado para 2020 es de 3.92 por ciento (3.89%
un mes atrds); la estimaciéon mds optimista es que se presente un incremento de precios
de 3.60 por ciento, en tanto que la mds pesimista augura un nivel de 4.19 por ciento, lo
que implica un diferencial entre estas dos cifras de 0.59 puntos porcentuales. Para el cierre
de 2021, el sector privado pronostica 3.60 por ciento; la estimacion mdas opfimista ubica
el incremento de precios en 2.80 por ciento, mientras que la mds pesimista aprecia un
nivel de 4.24 por ciento, lo que implica un diferencial de 1.44 puntos porcentuales.

Ademdas, la expectativa inflacionaria para el mediano plazo (periodo 2021-2024) es de
3.61 por ciento; en tanto que, para el largo plazo (periodo 2025-2028) se prevé en 3.50
por ciento; por lo que se estima que el nivel de la inflacion disminuya en el corto plazo y
que continle haciéndolo en el largo plazo. Ademds, el prondstico se ubica dentro del
intervalo de variabilidad y alrededor de 3.50 por ciento.

En la Ultima Minuta de Politica Monetaria (8 de octubre), la mayoria de los miembros de
la Junta de Gobierno considerd que la inflacidon ha seguido resintiendo los efectos de la
pandemia del coronavirus, lo que ha implicado choques de oferta y demanda,
propiciando una recomposicién de precios relativos. En tanto que un integrante
menciond que estos ajustes se han dado en el contexto de una marcada debilidad de
la demanda. Otro elemento argumentd que los choques de oferta, de demanda vy el
comportamiento del tipo de cambio se han reflejado en la evolucién contrastante en los
distintos rubros de la canasta del INPC; ademds, apuntd que la inflacion general se ha
mantenido elevada y por encima de lo esperado al materializarse algunos riesgos al alza
para el componente subyacente. Asimismo, uno de ellos apuntd que los precios de los
servicios han resentido una menor demanda por las medidas de distanciamiento social y
la reduccién del gasto privado. Los miembros de la Junta de Gobierno reflexionaron sobre
el balance de riesgos para la trayectoria esperada de la inflacion y algunos destacaron
gue éste se mantiene incierto.

Fuentes de informacion:
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