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Inflacién general en 5.81% en julio, sin bien es menor a la
de junio (5.88%), permanece arriba del objetivo (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 julio de 2021. En este boletin se aborda la evolucion de los precios al consumidor,
identificando los resultados asociados a los cambios con periodicidad mensual y anual;
las perspectivas de su avance para 2021 y 2022; asi como, los riesgos subyacentes sobre
su tendencia. Asimismo, se registran los movimientos que ha presentado el IPCCM, que
describe la variacion del costo de vida, y del INPP como indicador adelantado a las
presiones inflacionarias; para concluir con algunas consideraciones finales.

1. Precios al consumidor
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la inflacion mensual; los energéticos (gas doméstico LP) que agregaron 0.148 pp; y, otfros
servicios (loncherias, fondas, torterias y taquerias) que aportaron 0.092 pp.
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La parte no subyacente pasd de un incremento de 2.92 por ciento en el séptimo mes de
2020 a un aumento de 9.39 por ciento en julio de 2021. Ello como resultado del mayor
costo de los energéticos al aumentar 14.41 por ciento (-0.41% hace doce meses); y, el de
los productos pecuarios, que se elevaron 10.08 por ciento (3.26% en el mismo mes de
2020). Asi como, por una menor alza de: las tarifas autorizadas por el Gobierno, que

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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subieron 2.57 por ciento (4.01% doce meses atrds); vy, las frutas y verduras, que crecieron
4.99 por ciento (un ano atrds se incrementaron 8.43%).

Incidencia de los componentes del INPC3

El componente subyacente contribuyd con 3.53 pp, lo que representd 60.85 por ciento,
de la inflacion general de junio (5.81%); en tanto que, la parte no subyacente sumo 2.27
pp, es decir, 39.15 por ciento de la inflacion.

2. Precios de la Canasta Basica y la Canasta de Consumo Minimo (IPCCM)
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(variaciéon porcentual anual)

Es de mencionar que, mientras que

el IPCCM cubre aquellos productos ;.

que satisfacen las

=4 Canasta de consumo minimo

recomendaciones nutricionales 'y 7 ——genea

energéticas en la parte alimentaria 7.29

de los hogares, el indice de precios

5.81
de la canasta bdsica engloba un

conjunto de bienes vy servicios
indispensables en las necesidades
de consumo de una familia y, en el

mes que se reporta, éste tuvo un
incremento anual mayor al del

sep-19
nov-19
ene-20
mar-20
may-20
jul-20
sep-20
nov-20
ene-21
mar-21
may-21
jul-21

indice Nacional de Precios adl
Consumidor (INPC) [7.29% vs. 5.81%].

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

Dentro de los bienes que componen la canasta bdsica, los productos que registraron un
mayor incremento anual y que presionaron al alza estdn: el gas doméstico LP (34.97%);
aceites y grasas vegetales comestibles (20.0%); gasolina de alto octanaje (16.12%); tortillas
de maiz (13.99%); y, masa y harinas de maiz (10.92%). Por el contrario, el costo del arroz
registré una caida anual de 7.98 por ciento, el azUcar cayd 2.83 por ciento, la cerveza
bajé 2.08 por ciento y el huevo se redujo 1.53 por ciento.

En julio de 2021, el IPCCM tuvo un incremento mensual de 0.71 por ciento, cifra inferior al
aumento que registré un ano atrds (0.91%); el incremento del IPCCM fue mayor al que
mostrd el INPC en igual periodo (0.59%), pero menor al que exhibio el indice de la canasta
bdsica (0.84%).

3 La incidencia se refiere a la contribucién en puntos porcentuales de cada componente del INPC
a la inflacién general.
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En el séptimo mes de 2021, los precios de los bienes que componen la Canasta de
Consumo Minimo tuvieron, en conjunto, un incremento anual de 6.80 por ciento, cifra
superior a la que se registrd un ano atrds (3.94%), pero inferior a la observada en junio de
2021 (7.02%). Destaca el aumento anual del IPCCM fue mayor al del INPC (5.81%), aunque
inferior al que tuvo la canasta bdsica (7.29%).

3. Precios al Productor

Durante julio, el INPP Total, excluyendo petrdleo, tuvo un incremento mensual de 0.44 por
ciento, dato inferior al alza que registré un ano atrds (0.95%).

Los componentes que tuvieron una indice Nacional de Precios: Productor! y al Consumidor
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ciento y sumo 0.032 pp; el gas natural,
que subid 13.42 por ciento y agregd 0.028
pp; ofros petroquimicos y butano crecié 5.33 por ciento adicionando 0.028 pp; el
autotfransporte de carga general crecid 0.64 por ciento y contribuyd con 0.026 pp; vy, por
Ultimo, destaca que el valor de la tortilla de maiz se amplié 2.39 por ciento, anadiendo
0.023 pp.

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

El INPP Total, excluyendo petrdleo, alcanzé un aumento anual de 5.30 por ciento; superior
al del mismo periodo de 2020 (4.48%) y del que se observd en el mes inmediato anterior
(5.83%).

Por sectores, en el caso de los precios de las actividades primarias, pasaron de un
decremento anual de 1.30 por ciento en julio de 2020 a un aumento de 9.97 por ciento
en el mismo mes de 2021. A su interior, destaca el mayor aumento de precios en el sector
de la agricultura que transité de un alza de 9.64 por ciento a una de 11.75 por ciento, en
los meses senalados.

En las actividades secundarias; la inflacion anual fue de 6.0 por ciento a 6.29 por ciento
entre julio de 2020 y 2021; en este caso sobresale el mayor costo en la construccion, que
fue de 1.87 a 15.0 por ciento.
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En cuanto a las actividades terciarias, los precios tuvieron un alza anual mayor, ya que
pasaron de 2.78 a 2.80 por ciento entre julio de 2020 y el séptimo mes de 2021; lo que se
explica, en parte, por el mayor incremento del precio de: los transportes, correos y
almacenamiento (5.68%) y la informacion en medios masivos (1.60%); asi como por el
menor aumento en sectores como los servicios profesionales, cientificos y técnicos
(0.12%); los servicios de esparcimiento, culturales y deportivos, y otros servicios recreativos
(0.26%); vy, los servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e intangibles (1.14%).

indice Nacional de Precios Productor,’ 2018 - 2021 / Julio
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

4. Perspectivas inflacionarias

En la Encuesta de julio, recabada por Banxico, el Sector Privado estimd que la inflaciéon
para el cierre de 2021 seria de 5.94 por ciento (5.58% en junio), cifra que estaria por arriba
del 3.8 por ciento prevista en los Pre-Criterios* y del objetivo inflacionario (3.0%) y 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 (5.94%), al
pronosticar 3.70 por ciento (3.75% estimacion previa), aunque de igual forma estaria por
arriba del objetivo inflacionario y de lo considerado en los Pre-Criterios (3.0%), pero dentro
del intervalo de variabilidad.

La prediccion de la inflacion anual de mediano plazo (promedio de 2022 a 2025) es de
3.57 por ciento (3.61% en junio) y para el largo plazo (promedio de 2026 a 2029) es de 3.50
por ciento (3.52% un mes atrds). Asi, los prondsticos de la inflacion anual se ajustaron a la
baja.

4 Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Documento Relativo al Cumplimiento de las
Disposiciones Contenidas en el Articulo 42, Fraccién |, de la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria 2022 (Pre-Criterios 2022), marzo 31, 2021.
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5. Consideraciones finales

En el mes de julio destaca que el incremento del nivel general de precios se situd, por
quinto mes consecutivo, por encima del limite superior del rango de variabilidad del 4.0%,
al registrar un incremento de 5.81, superior al objetivo de inflaciéon (3.0%).

Por componentes, la parte no subyacente despuntd en 9.39 por ciento, resultado del
incremento de 14.41 por ciento en los precios de los energéticos. Sin embargo, el
componente subyacente también ha incidido en el aumento de los precios debido a los
efectos colaterales asociados al relajamiento de las medidas de distanciamiento social,
lo que se reflejo en el alza del costo de las mercancias no alimenticias y de otros servicios;
en tanto que, algunos servicios como la educacion y vivienda aumentaron menos.

A su vez, sobresale el repunte de la Canasta Bdsica (7.29%) por encima de la inflacién
general (5.81%), lo cual podria tener un impacto directo en el consumo de los hogares,
toda vez que implica incrementos en los bienes y servicios bdsicos. De igual modo, la
Canasta de Consumo Minimo (6.80%), aunque aumentd en menor medida que la
Canasta Bdsica, puede incidir negativamente en el acceso a una mejor alimentacion en
los hogares de menores ingresos, considerando los requerimientos minimos nutricionales y
energéticos en esta medicion.

Asi, la incidencia del nivel de la inflacidn se aprecia en el poder adquisitivo real de los
ingresos de las personas; mientras que el salario minimo general nominal promedio tuvo
una ampliaciéon de 15.0% en el septimo mes del presente ano (20.0% en el mismo mes de
2020), el salario real tuvo un incremento de 8.69% (15.81% hace doce meses).
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del IMSS y de la STPS.

de un aumento de 3.57 por ciento
esperado en diciembre de 2020 a 5.94 por ciento en la encuesta de julio de 2021; en esta
Ultima, la incertidumbre implicita en la expectativa inflacionaria, medida por el diferencial
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entre el prondstico mds alto y el mds bajo para el periodo en andlisis, es de 0.8 puntos
porcentuales, pues la estimacion mds optimista para el cierre de 2021 es un incremento
de precios de 5.50 por ciento, en tanto que la mds pesimista augura un nivel de 6.30 por
ciento. Para el cierre de 2022, el nivel de incertidumbre aumentd 1.4 puntos porcentuales,
puesto que la estimacion mds optimista ubica el incremento de precios en 3.20 por ciento,
mientras que la mas pesimista pronostica un nivel de 4.60 por ciento.

Ante el nivel observado de la inflacion, la mayoria de los analistas del sector privado,
encuestados por Citibanamex, esperan que el proximo ajuste a la tasa de interés objetivo
sea un aumento de 0.25 puntos porcentuales y estima que ocurrird en la préxima reunidn
de politica monetaria del 12 de agosto. El consenso ahora espera que la tasa de interés
objetivo sea de 5.0 por ciento al cierre de 2021, igual que en su encuesta anterior (20 de
julio). Para el cierre de 2022, la tasa de interés objetivo estimada es de 5.50 por ciento, la
cual no sufrié cambios respecto ala prevista en la encuesta anterior.

Fuentes de informacidn:
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