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Boletin: EVOLUCION DE PRECIOS, NOVIEMBRE

Baja nivel de la inflaciéon general anual a 3.33% en
noviembre (4.09% 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 noviembre 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 noviembre 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
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El comportamiento de los precios en el mes se explica, substancialmente, porla caida en
el precio de: las frutas y verduras (jitomate, cebolla, imdn y calabacita), que restaron
0.158 puntos porcentuales (pp) al nivel de la inflacion mensual; y, las mercancias no
alimenticias (pantalones para hombre), que sustrajeron 0.147 pp. Lo que fue
contrarrestado, esencialmente, por el alza del precio de: los energéticos (electricidad y

gas doméstico LP), que sumaron 0.181 pp; v, los pecuarios (pollo y huevo), que sumaron
0.115 pp.
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I Mide la tendencia de la inflacién en el mediano plazo vy refleja, en su caso, los resultados de la
politica monetaria.
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indice No Subyacente?

La parte no subyacente pasd de un incremento de 0.98 por ciento en noviembre de 2019
a uno de 2.33 por ciento en el penultimo mes del ano. En este caso, el precio de las frutas
y verduras aumentd 9.50% (-1.48% un ano atrds); el de los productos pecuarios y el de las
tarifas autorizadas por el Gobierno subid 5.38 y 5.09%, respectivamente (5.32 y 3.46%, en
ese orden, en el mismo mes de 2019); y el de los energéticos cayd 3.50% (-1.80 hace doce
meses).

Incidencia de los componentes del INPC3

El componente subyacente contribuyd con 2.75 pp, lo que representd 82.65 por ciento,
de la inflacién general de noviembre (3.33%); en tanto que la parte no subyacente sumé
0.58 pp, es decir, lo que constituyd el 17.35 por ciento de la inflacion.

1.3. Inflacion anual en la segunda quincena de noviembre de 2020
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subyacente tuvo una variacion

anual de 3.46 por ciento en la segunda quincena de noviembre de 2020 (3.65% en el
mismo periodo de 2019); en tanto que el indice no subyacente se situé en 1.99 por ciento
(0.51% un ano atrds).

2 Tiende a reflejar perturbaciones que no necesariamente son indicativas de la trayectoria de
mediano plazo de la inflacién o de la postura de la politica monetaria.

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

En la Encuesta de noviembre, recabada por Banxico, el Sector Privado estimd que la
inflacion para el cierre de 2020 serd de 3.63 por ciento (3.92% en octubre), cifra por arriba
del 3.5 por ciento prevista en los CGPE-214y 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 3.61 por ciento (3.60% estimaciéon previa), por arriba del objetivo
inflacionario y de lo considerado en los CGPE-20 (3.0%), aungue dentro del intervalo de
variabilidad.

La prediccion de la inflaciéon anual de mediano plazo (promedio de uno a los proximos
cuatro anos) es de 3.58 por ciento (3.61% en octubre) y para el largo plazo (promedio
para los préoximos cinco a ocho anos) es de 3.50 por ciento (igual que un mes atrds).

En su Ultimo Anuncio de Politica Monetaria (12 de noviembre), los miembros de la Junta
de Gobierno manifestaron que los retos derivados de la pandemia para la politica
monetaria incluyen, tanto la afectacion a la actividad econdmica como un choque
financiero y sus efectos en la inflacidon. Precisaron que las tfrayectorias previstas en el
horizonte de prondstico de 12 a 24 meses anticipan se ubique alrededor de 3.0 por ciento.
No obstante, los integrantes precisaron que dichas previsiones estdn sujetas a riesgos
considerables de corto y de mediano plazo. Entre los que podrian influir a la baja estdn:
i) un efecto mayor al previsto de la ampliacion de la brecha negativa del producto; ii)
menores presiones inflacionarias globales; vy iii) mayores medidas de distanciamiento
social que reduzcan la demanda de bienes y servicios. Por el contrario, los que podrian
incidir al alza son: i) episodios de depreciaciéon cambiaria; ii) una elevada persistencia de
la inflacién subyacente; vy iii) problemas logisticos y mayores costos asociados a las
medidas sanitarias. Asi, el balance de riesgos para la trayectoria esperada de la inflacion
se mantiene incierto.

2. Precios al Productor

Durante noviembre, el INPP Total, excluyendo petrdleo, tuvo un decremento mensual de
0.25 por ciento, lo que confrasta con el incremento de 0.18 por ciento que tuvo un ano
atrds.

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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inflacion se situd por arriba del objetivo inflacionario (3.0%), por sexta vez consecutiva,
pero se ubicd dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por Banxico
después de haber permanecido tres meses consecutivos por encima del limite superior.
Cabe senalar que la expectativa inflacionaria del sector privado para 2020 es de 3.63 por
ciento (3.92% un mes atrds); la estimacidén mds optimista es que se presente un incremento
de precios de 3.25 por ciento, en tanto que la mdas pesimista augura un nivel de 4.0 por
ciento, lo que implica un diferencial entre estas dos cifras de 0.75 puntos porcentuales.
Para el cierre de 2021, el sector privado pronostica 3.61 por ciento; la estimacion mds
optimista ubica el incremento de precios en 2.80 por ciento, mientras que la mds pesimista
aprecia un nivel de 4.22 por ciento, lo que implica un diferencial de 1.42 puntos
porcentuales.
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Ademdas, la expectativa inflacionaria para el mediano plazo (periodo 2021-2024) es de
3.58 por ciento; en tanto que, para el largo plazo (periodo 2025-2028) se preve en 3.50
por ciento; por lo que se estima que el nivel de la inflacidén disminuya en el corto plazo y
gue continue 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 (26 de noviembre), la mayoria de los miemlbros
de la Junta de Gobierno consideré que hay senales de estabilizacion en algunos rubros
de la inflacién. En tanto que uno indicd que esto es resultado del comportamiento
reciente de los precios de las mercancias alimenticias, de los servicios y de los energéticos.
Otro mds advirti®6 que empiezan a contenerse las afectaciones sobre los precios
asociadas con los problemas con las cadenas de valor, los costos de los insumos de
materias primas, y las presiones de los precios de los energéticos y del tipo de cambio,
por lo que anticipd una baja importante en la inflacion anual general para noviembre
respecto a octubre; ademds, agregd que las distorsiones del confinamientfo han
dificultado la lectura de la inflacién, ya que las ponderaciones fijas en el INPC han
guedado obsoletas ya que el patrén de consumo ha cambiado, aumentando la compra
de alimentos y disminuyendo el gasto en fransporte, ropa, esparcimiento y turismo;
mientras que, a su vez, han aumentado mds los precios de los primeros, mientras que han
incrementado menos o incluso disminuido los precios de los segundos, por lo que el costo
de vida de los hogares ha aumentado mds de lo que indica la inflacion.
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