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Boletin: EVOLUCION DE PRECIOS, FEBRERO

Inflacién general anual llega a 3.76 por ciento en febrero,
sigue alejandose de la meta de inflacion (3.0%)

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), dio a conocer la medicion del
indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), del indice de Precios de la Canasta de
Consumo Minimo (IPCCM) y del indice Nacional de Precios Productor (INPP), para el mes
de febrero de 2021. En este boletin se aborda la evolucidon de los precios al consumidor;
identificando los resultados asociados a los cambios con periodicidad mensual, anual y
de la segunda quincena de febrero del ano, asi como la perspectiva de su avance para
2021 y 2022; y los riesgos subyacentes sobre su tendencia. Asimismo, se registran los
movimientos que ha presentado el IPCCM, que describe la variaciéon del costo de vida, y
del INPP, como indicador adelantado de presiones inflacionarias; y, para concluir, se
presentan algunas consideraciones finales.

1. Precios al consumidor INPC General,! 2018 - 2021 / Febrero

1.1. Evo|uci6n mensual 10 (variacion porcentual mensual )

En el segundo mes de 2021, los precios al 071

consumidor tuvieron un incremento de
0.63 por ciento, cifra por arriba de la que
se observd un ano atrds (0.42%) y de la
estimada para ese mes por el sector

privado (0.54%), segun la Ultima Encuesta
sobre las Expectativas de los Especialistas

en Economia de febrero de 2021

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

El comportamiento de los precios en el mes de febrero se explica, substancialmente, por
el alza en el precio de: los energéticos (gasolina de bajo y alto octanaje y gas doméstico
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LP), que contribuyeron con 0.350 puntos porcentuales (pp) al nivel de lainflacion mensual;
las mercancias no alimenticias (pantalones para nino y hombre, ropa interior para
infantes y colchones), que aportaron 0.118 pp; vy, los alimentos procesados (tortillas de
maiz), que sumaron 0.088 pp. Lo que fue contrarrestado, parcialmente, por la caida del
costo de las frutas y verduras (jitomate, cebolla, nopales, aguacate y chile poblano), que
restaron 0.098 pp.

1.2. EVOIUCién anual INPC General, Objetivo e Intervalo,! 2018 - 2021 / Febrero

60 (variacién porcentual anual)

En febrero de 2021, los precios dal
consumidor tuvieron una variacién anual %
de 3.76 por ciento, quedando por arriba 4o & & HE L des e - - 2 2 S - 2 2
de la meta inflacionaria (3.0%) y dentro
del rango de variabilidad (2.0-4.0%)

establecido por Banxico; ademdas, fue
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, 1/ Base: segunda quincena (Q) de julio de 2018 = 100.
|ndice Subyacenfe] Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI.
’ 1 -
Entre los componentes del INPC estd el I e D e orcaoa e 2021 / Febrero
, . s 10
indice subyacente; el cual elevd su
9 8.49 =1 General
crecimiento al ir de 3.66 por ciento en -= subyacente

=—No subyacente

febrero de 2020 a 3.87 por ciento en 74z
igual mes de 2021, resultado de la mayor
alza en el costo de los alimentos 4%
procesados y de las mercancias no ?

alimenticias; por el confrario, en la
educacidn, otros servicios y la vivienda, o
el aumento fue menor. ;

indice No Subyacente?

1/ Base: 2da. quincena (Q) de jul-18 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

La parte no subyacente pasd de un incremento de 3.81 por ciento en el segundo mes de
2020 a uno de 3.43 por ciento en febrero de 2021. En este caso, el costo de los energéticos

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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aumentod 6.83 por ciento (-0.54% hace doce meses); vy, el de los productos pecuarios se
elevd 9.01 por ciento (4.91 en el mismo mes de 2020). Mientras que el incremento de las
tarifas autorizadas por el Gobierno fue menor al subir 2.38 por ciento (4.86% doce meses
atrds). Por el contrario, el precio de las frutas y verduras cayd 8.57 por ciento (11.23% un
ano aftrds).

Incidencia de los componentes del INPC3

El componente subyacente contribuyd con 2.90 pp, lo que representd 77.07 por ciento,
de lainflacion general de febrero (3.76%); en tanto que la parte no subyacente sumo 0.86
pp, lo que constituyd el 22.93 por ciento de la inflacion.

2. Precios de la Canasta de Consumo Minimo (IPCCM)

Fl indice de Precios de la Canasta de Consumo Minimo (IPCCM) refleja la tendencia de
los precios de los productos que atienden, tanto las recomendaciones nutricionales y
energéticas en la parte alimenticia, como la parte no alimentaria, acordes a los patrones
de consumo de los hogares mexicanos.

INPC: General, Canasta de Consumo Minimo y
En febrero de 2021, el IPCCM fuvo un Canasta Basica,' 2019 - 2021 / Febrero

incremento mensual de 0.77 por ciento, ¢ . (variacion porcentual anual)
cifra superior a la que se observd un ano |
atrds (0.36%); el incremento del IPCCM 370
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fue superior al que mostré el INPC en

igual periodo (0.63%), pero inferior al que 3 -
registrd el indice de la canasta bdsicat , |

(1.20%). | 4

En el segundo mes de 2021, los preciosde o Ay L
V' E=aCanasta de consumo minimo
los bienes que componen la Canasta de | —genendl  ea
ini i i 2222228888 8888888a ¢
Consumo Minimo fuvieron, en conjunto, S AL 3 02 ABASEI2DE YDA
. . 99020 §5Legov2=2"9802%0 e
un incremento anual de 4.55 por ciento, ©

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

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

4 La canasta bdsica es un subconjunto de precios de los bienes y servicios que integran el indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC); los elementos que conforman dicha canasta fueron
seleccionados por los representantes de los sectores firmantes del Pacto para la Estabilidad vy el
Crecimiento Econdmico (PACTO) a finales de 1988 y su objetivo fue conocer el comportamiento
de los precios de los bienes y servicios y garantizar el cumplimiento de los acuerdos sobre los
precios de bienes y servicios del sector pUblico y privado, establecidos por los participantes del
PACTO.
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cifra superior a la que se registré un ano atrds (3.35%) y de la observada en enero de 2021
(4.12%). El aumento anual del IPCCM fue mayor al que tuvo el INPC (3.76%), pero inferior
al que tuvo la canasta bdsica (5.78%).

3. Precios al Productor

indice Nacional de Precios: Productor' y al Consumidor
Durante febrero, el INPP Total, 2018 - 2021 / Febrero
excluyendo pe’rréleo, fuvo un 7 (variacién porcentual anual)

== Consumidor

incremento mensual de 1.06 por

e==Productor*

ciento, dato superior al que registré un
ano atrds (0.46%).

Los componentes que tuvieron una
mayor incidencia sobre la variacion
mensual de los precios fueron: la
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1/ Excluye petréleo.

y contribuyéd con 0.085 pp de la  Fuente: Eaborado por el CEFP con datos del INEGI.

inflacion mensual del indice de precios; el costo de la plata subid 7.55 por ciento y agregd
0.069 pp; el precio del diésel crecid 5.89 por ciento y sumo 0.055 pp; el costo de la Idmina
de acero crecidé 11.22 por ciento y contribuyd con 0.045 pp; destaca que el valor de | a
gasolina se amplid 4.55 por ciento y agregd 0.024 pp, principalmente.

EI INPP Total, excluyendo petrdleo, alcanzé un aumento anual de 5.88 por ciento; superior
al del mismo periodo de 2020 (1.54%) y de lo que se observo en el mes inmediato anterior
(5.25%).

El Indice de Mercancias y Servicios de Indice Naclonal e géfgn“:)‘of;‘;ﬂfucgf;;;ﬁgjglJ' 2021/ Febrero

Uso Intermedio, excluyendo petrdleo,
tuvo un crecimiento mensual de 1.57
por ciento y su tasa anual fue de 7.40
por ciento (0.48 y -0.36%, en ese
orden, en febrero de 2020).

7.04

El indice de Mercancias y Servicios
Finales, excluyendo petrdleo, subid

0.86 por cienfo mensual y tUvO UN # 4 o v s 9 w 0 0 0 o 0 o g 988 9 8§ =
aumento anual de 5.44 por ciento 2855858855838 8598¢5 3
(O 45 y 2287 I’espeCﬂVOmenTe en ldTotal ==Merc. y serv. interm. = = Merc. y serv. finales
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1/ Sin petréleo y con servicios.

|gUO| perIOdO de 2020) . Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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4. Perspectivas inflacionarias

Enla Encuesta de febrero, recabada por Banxico, el Sector Privado estimd que la inflacion
para el cierre de 2021 serd de 3.88 por ciento (3.65% en enero), cifra por arriba del 3.0 por
ciento prevista en los CGPE-21°y del objetivo inflacionario (3.0%), pero dentro del intervalo
de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por el Banco Central. Para finales de 2022, el sector
privado prevé un alza de precios menor al estimado para 2021, al pronosticar sea de 3.54
por ciento (3.55% estimacién previa), por arriba del objetivo inflacionario y de lo
considerado en los CGPE-21 (3.0%), aunque dentro del intervalo de variabilidad.

La prediccion de la inflaciéon anual de mediano plazo (promedio de uno a los préoximos
cuatro anos) es de 3.53 por ciento (3.49% en enero) y para el largo plazo (promedio para
los préoximos cinco a ocho anos) es de 3.47 por ciento (3.42% un mes atrds).

En su Ultimo Informe Trimestral de Inflacidon Octubre-diciembre de 2020 (3 de marzo), el
Banco de México manifestd que el balance de riesgos alrededor de la trayectoria
esperada para la inflaciéon antes descrita es incierto. Entre los factores que podrian influir
a la baja estan: i) los mayores efectos por la brecha negativa del producto o mayor
distanciamiento social; i) menores presiones inflacionarias globales; iii) apreciacion del
tipo de cambio; iv) que los precios de los energéticos se ubiquen por debagjo de lo
previsto; v) que, dadas las condiciones de holgura en la economia, las revisiones salariales
no presionen a los precios. En tanto, los que influyen al alza se encuentran: i) presiones en
algunos rubros de la inflacién subyacente porla recomposicion del gasto; i) depreciacion
del tipo de cambio; iii) diversas presiones de costos para las empresas; iv) incrementos en
la demanda relativa de ciertos bienes y servicios; v) que los precios de los energéticos se
sitUen en niveles mayores a los anticipados.

5. Consideraciones finales

Cabe senalar que la expectativa inflacionaria del sector privado para 2021 se elevd al ir
de 3.57 a 3.88 por ciento de diciembre a febrero; la estimacién mds optimista es que se
presente un incremento de precios de 3.50 por ciento, en tanto que la mds pesimista
augura un nivel de 4.25 por ciento, lo que implica un diferencial entre estas dos cifras de
0.75 puntos porcentuales. Para el cierre de 2022, el sector privado pronostica 3.54 por
ciento, mayor a la estimaciéon de diciembre (3.53%). La estimacion mds optimista ubica el
incremento de precios en 3.0 por ciento, mientras que la mds pesimista aprecia un nivel

5 Secretaria 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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de 5.0 por ciento, con un diferencial de 2.0 puntos porcentuales.

Para el mediano plazo (periodo 2021-2024), la expectativa inflacionaria se estima en 3.53
por ciento; en tanto que, para el largo plazo (2025-2028) se prevé en 3.47 por ciento; por
lo que se espera que el nivel de la inflacidon disminuya en el corto plazo y que continte
haciéndolo en el largo plazo, manteniéndose dentro del intervalo de variabilidad en
alrededor de 3.50 por ciento.

Por ofra parte, de acuerdo con la encuesta de expectativas econdmicas de
Citibanamex, la mayoria de los encuestados prevé que Banxico realice una disminucién
de la tasa de interés objetivo de 0.25 puntos porcentuales y poco mdas del 60 por ciento
de los participantes anticipan que lo haga en su reunién de marzo. En tanto que la
mediana de las expectativas para la tasa de fondeo interbancario para finales de este
ano es de 3.75 por ciento (igual que la del 22 de febrero). Mientras que, para el cierre de
2021, la mediana de la estimacién de la tasa de politica monetaria indica que se
mantendrd en 3.75 por ciento (igual que antes).

Cabe resaltar que, en su Ultimo Informe Trimestral de Inflacién, Banxico sefald que el
desarrollo de la pandemia y sus efectos sobre la actividad econdmica y los mercados
financieros implican que el entorno para la inflacién en México continda siendo complejo
y que ha propiciado un importante cambio en precios relativos derivado de los choques
de oferta, demanda vy financiero. En este contexto, la trayectoria esperada para la
inflacién general presenta cierta volatilidad asociada, en gran parte, al comportamiento
de los precios de los energéticos. Por lo que, en particular, prevé un aumento de la
inflacion general anual en el segundo trimestre de 2021 asociado, principalmente, a los
efectos aritméticos de la reduccidén en los precios de los energéticos del ano previo; si
bien anticipa que el incremento se revertiria en el tercer trimestre, hacia el cuarto volveria
a aumentar, aungue a menor magnitud. Este comportamiento al cierre de 2021 estaria
influido por el efecto de una base de comparacidén mayor intensidad observado en el
periodo de ofertas de “El Buen Fin” en noviembre de 2020, no obstante, supone que no
se repetiria en la misma magnitud durante 2021, y por el comportamiento de la variacion
anual de los precios de los energéticos. Posteriormente, la inflacién general disminuiria en
2022.
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