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Boletin: EVOLUCION DE PRECIOS, JULIO 2024

Aumenta Inflaciéon anual a 5.57% en julio, suma cinco meses
consecutivos en ascenso

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), correspondientes a julio de 2024. El presente documento aborda la
evolucién de los precios al consumidor, identificando los resultados asociados a
los cambios con periodicidad mensual y anual; sus perspectivas para 2024 y 2025;
y, los riesgos subyacentes sobre su tendencia. Ademds, se describen los
movimientos que presentd el IPCCM, conrelacion ala variacion del costo de vida
y, por Ultimo, la evolucion del INPP como indicador adelantado a las presiones
inflacionarias, para concluir con algunas consideraciones finales.

1. Precios al consumidor
1.1 Evolucion mensual

De junio a julio de 2024, |os precios al consumidor crecieron 1.05 por ciento,
cuando en igual periodo de 2023 aumentaron 0.48 por ciento; el incremento
mensual observado fue superior al 0.86 por ciento previsto por el sector privado
en la Encuesta del Banco de México (Banxico) sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia, realizada durante el séptimo mes del ano.

Por su parte, el IPCCM?! subié 1.22 por ciento a tasa mensual, luego de presentar
un ascenso de 0.24 por ciento hace un afo; asimismo, la canasta bdsica?
experimenté una variacion positiva de 0.85 por ciento (-0.01% doce meses atrds).

I De acuerdo con el INECI, el IPCCM permite medir las variaciones de los productos que satisfacen
las recomendaciones minimas nutricionales y energéticas en la parte alimentaria de los hogares,
asi como los bienes y servicios de cardcter esencial, de conformidad con las canastas alimentarias
y no alimentarias empleadas por el Consejo Nacional de Evaluacion de la Politica de Desarrollo
Social (CONEVAL) para la medicién de la pobreza en nuestro pais.

2 EI INEGI senala que este indicador no refleja adecuadamente los requerimientos de una canasta
de consumo bdsico actual, dado que los productos que se incluyen derivan del Pacto para la
Estabilidad y el Crecimiento Econdmico (PECE) firmado en 1988. Por lo anterior, el mejor indicador
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién del INEGIy Banxico.

Las frutas y verduras, asi como los energéticos fueron los principales componentes
que impulsaron el crecimiento mensual de los precios en general; el primer
componente aportdé 0.51 puntos porcentuales (pp) a la inflacidn observada
(1.05%) y el segundo agregd 0.20 pp.

Como referencia, en orden descendente, los productos con la mayor incidencia
fueron: el jitomate (+0.22 pp), el gas doméstico LP (+0.10 pp), la naranja (+0.06
pp). la cebolla (0.06 pp), la gasolina de bajo octanaje (0.06 pp) y el aguacate

(0.05 pp).

1.2 Evolucion anual

En el comparativo anual, los precios al consumidor aumentaron 5.57 por ciento en
julio de 2024, cifra mayor al 4.79 por ciento que registraron en igual mes del ano
anterior; de igual modo quedd por encima del 5.37 por ciento que estimo el sector
privado y del 4.98 por ciento que observaron en junio del presente ano; con lo
cual, los precios sumaron cinco periodos consecutivos en ascenso.

En tanto que, los precios de la canasta de consumo minimo subieron 5.60 por
ciento, dato superior al 4.36 por ciento que tuvieron en julio de 2023 y 1.02 pp por
arriba del 4.58 por ciento que alcanzaron en el mes inmediato anterior; de esta
forma, acumularon cinco meses ininterrumpidos al alza. Mientras que, los precios
de la canasta basica crecieron 5.23 por ciento (2.80% hace un ano).

Asi, por primera vez en los Ultimos catorce meses, la inflacion anual de la canasta
de consumo minimo fue mayor a la variacién anual del INPC.

para dar seguimiento a la variaciéon de precios de una canasta de consumo esencial de los
hogares mexicanos lo constituye el IPCCM.
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El alza anual de los precios en general (5.57%) fue resultado de la incidencia
positiva que tuvieron los componentes de: |as frutas y verduras (1.24 pp), otros
servicios (1.03 pp), los alimentos, bebidas y tabaco (0.92 pp), los energéticos (0.78
pp), la vivienda (0.55 pp), las mercancias no alimenticias (0.37 pp), los productos
pecuarios (0.33 pp), los servicios de educacion (0.21 pp), y las tarifas autorizadas
por el gobierno (0.14 pp).

Incidencia'/ sobre la variacidon anual del INPC
2022 - 2024 / Julio
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1/ Contribucién en puntos porcentuales a lainflacién general del INPC.
Nota: lasuma de los parciales puede no coincidir por efectos de redondeo.
Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién del INEGI.

En especifico, diez productos aportaron 2.55 pp al crecimiento anual de los
precios (5.57%). Estos fueron: el jitomate (+0.40 pp), las loncherias, fondas, torterias
y taquerias (0.40 pp), la vivienda propia (0.39 pp), el gas doméstico LP (0.35 pp),
la gasolina de bajo octanaje (0.34 pp), los restaurantes y similares (0.18 pp), los
refrescos envasados (0.15 pp) el huevo (0.13 pp), la naranja (0.12 pp). otfras
verduras y legumbres (0.10 pp) y los servicios de educacion universitaria (0.09 pp).
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indice Subyacente3

De julio de 2023 a igual mes de 2024, los precios de las mercancias y los servicios,
medidos por el indice subyacente, aumentaron 4.05 por ciento, dato inferior al
6.64 por ciento que presentaron en el séptimo mes de 2023 y del 4.13 por ciento
que reportaron en junio del presente ano; con lo cual, acumularon 18 meses
consecutivos con variaciones anuales descendentes. Asimismo, contribuyeron
con 3.07 pp a la inflacidon general anual en el periodo en andlisis.

indice No Subyacente4
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anual de 5.57 por ciento.
2. Precios al Productor

En julio de 2024, el INPP Total,> excluyendo al petréleo, aumenté 0.64 por ciento a
tasa mensual; cuando en igual periodo de 2023 incrementd 0.15 por ciento.

3 [ndice integrado por un subconjunto de bienes y servicios que excluye a aquellos asociados a
estacionalidad y/o volatiidad, como energéticos y alimentos; asi como los que estdn sujetos a
decisiones de cardcter administrativo. El indice subyacente es una medida de mediano a largo
plazo que permite observar la tendencia general de la inflacién y es referencia en la
instrumentacién de la politica monetaria.

4Incluye bienes y servicios cuya evoluciéon de precios es mds voldtil como los bienes agropecuarios
y energéticos, o estdn sujetos a politicas de regulacién de servicios pUblicos como gasolinas,
electricidad y gas para uso doméstico, y precios concertados (transporte local, fordneo y otros).
5 Conjunto de indices de precios cuya finalidad es la de proporcionar mediciones sobre la
variacién de los precios de una canasta fija de bienes y servicios representativa de la produccién
nacional.
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Mientras que a tasa anual, en el séptimo mes del ano, los precios productor
crecieron 5.33 por ciento, esto es, por encima del alza de 0.71 por ciento que
mostraron en igual lapso del ano anterior y del 4.81 por ciento que alcanzaron en
junio; con lo cual, sumaron |, . . .
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prOdUCCién, los cuales, de Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién del INEGI.

persistir, podrian ser trasladados con posterioridad al consumidor final.

Por sectores, los precios de las actividades primarias, terciarias y secundarias
aumentaron 11.14, 5.72 y 4.52 por ciento a tasa anual, cada una (+7.20, +4.61
-1.90%, respectivamente, en julio de 2023).

Por su parte, el indice de Mercancias y Servicios de Uso infermedio,é excluyendo
petfréleo, observé un ascenso mensual de 0.81 por ciento en el séptimo mes de
2024 y una expansion anual de 5.49 por ciento (+0.12% mensual y -1.38% anual, en
julio de 2023); en tanto que, el indice de Mercancias y Servicios Finales,’
excluyendo petréleo, subié 0.58 por ciento mensual y 5.26 por ciento anual; un
ano antes tuvo un alza de 0.16 por ciento mensual y de 1.53 por ciento anual.

De acuerdo con Banxico, el INPP opera como un indicador adelantado del INPC
general. La relacién entre los precios del productor y del consumidor podrian
reflejar ciertas dindmicas importantes, la cual se fransmifiria a través de las
cadenas de valor y del mercado; en particular, se observa cierta relacion en el
INPP y el INPC en los sectores de servicios y agropecuarios, lo que sugiere una

¢ Incluye aquellos bienes y servicios que aun siendo procesados requieren de un tratamiento
adicional antes de pasar a ser bienes finales; asi como aquellos que solo forman parte de los bienes
intfermedios que no se destinan al consumo, la formacion de capital o las exportaciones.

7 Aquellos que consumen las familias y el gobierno, ademds de los que se destinan a la inversién o
a la exportacion.
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interaccioén en la que los costos del primero influyeron directamente en los precios
del segundo.

Se aprecia que, el indice precios de las mercancias y servicios finales en las
actividades primarias del INPP pasd de un incremento anual de 8.13 por ciento en
julio de 2023 a uno de 15.26 por ciento en el mismo mes de 2024; en tanto que el
indice de precios de los agropecuarios del INPC fue de un aumento anual de 3.16
por ciento a uno de 13.72 por ciento, en el periodo antes senalado. En tanto que
el indice de precios productor de las mercancias y servicios finales de las
actividades terciarias del INPP fue de un alza de 4.97 a 5.71 por ciento y el de los
servicios del INPC transitd de 5.24 a 5.22 por ciento.

Se observa que, la relacion entre los precios del productor y del consumidor en
estos sectores muestra cierta interdependencia econdmica entre la produccion
de bienes bdsicos y los servicios derivados, asi como los mecanismos de
transmision de costos a lo largo de la cadena de suministro.

3. Perspectivas inflacionarias
INPC General Observado y Estimado por Banxico
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de 3.0 por ciento en el cuarto trimestre de 2025.

2025

Por su parte, la Encuesta del sector privado, recabada por Banxico en julio,
muestra que la media de las estimaciones de la inflacion anual (dic/dic) para el
cierre de 2024 es de 4.65 por ciento, esto es, 0.40 pp mayor respecto al 4.25 por
ciento considerado en la encuesta anterior.

Asimismo, para el término de 2025, subieron su estimacién a 3.85 por ciento, luego
de ubicarla en 3.81 por ciento previamente.



Mientras que, las expectativas de la inflacion anual de mediano plazo anticipan
una variacion promedio de los precios al consumidor de 3.71 por ciento de 2025
a 2028 (3.74% en su prevision anterior); mientras que, para el largo plazo (promedio
de 2029 a 2032), la calculan en 3.59 por ciento, después de estimarla en 3.61 por
ciento en la encuesta de junio.

4. Balance de Riesgos

Banxico expone, en la Minuta de la Reunién de la Junta de Gobierno del Banco
de México, con motivo de la decision de politica monetaria anunciada el 27 de
junio de 2024, que el balance de riesgos respecto ala frayectoria prevista durante
los siguientes meses y hasta junio de 2026, permanece sesgado al alza.

En particular, el Banco Cenfral puntualiza los siguientes factores de riesgo para la
trayectoria de la inflacion:

Al alza: i) persistencia de la inflacion subyacente; i) mayor depreciacion
cambiaria; iii) mayores presiones de costos; iv) afectaciones climdticas; v,
v) escalamiento de conflictos geopoliticos.

A la baja: i) una actividad econdmica menor ala anticipada; i) un menor traspaso
de algunas presiones de costos; vy, i) que el efecto de depreciaciéon cambiaria
sobre la inflacidon sea menor al anticipado.

5. Consideraciones Finales

La Junta de Gobierno Banxico precisa que, “si bien la depreciacion de la moneda
nacional influye al alza en el prondstico de inflacién, sus efectos se ven en parte
contrarrestados por ... la mayor debilidad de la actividad econdmica” (Banxico,
2024, p. 23) y la consecuente desaceleracion de la demanda que esto conlleva.

Al respecto, destaca la reciente Estimaciéon Oportuna del PIB, publicada el 30 de
julio de 2024 por el INEGI que, con cifras ajustadas por estacionalidad y en términos
reales, la economia mexicana desaceleré al aumentar 0.22 por ciento a tasa
trimestral en akbril — junio, luego del 0.28 por ciento que registrd en el trimestre
previo.

En este contexto, el Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado
Interior, con datos desestacionalizados y descontando la inflacion, disminuyd 1.01
por ciento mensual en abril y descendid 0.37 por ciento en mayo. En tanto que la
inversion fija bruta pasd de un ascenso mensual de 0.78 por ciento a uno de 0.71
por ciento del cuarto al quinto mes de 2024.
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Por ofra parte, el hecho de que el incremento del INPC haya sido mayor al previsto
por el sector privado, podria indicar mayor incertidumbre en el control de la
inflacidn y mayor presidon sobre el gasto de los hogares, particularmente de
aquellos de menores ingresos.

No obstante, en su anuncio de Politica Monetaria del 8 de agosto, Banxico
enfatizd la persistente tendencia decreciente de la variacion anual del indice
subyacente y las expectativas de que esta frayectoria continde, asi como la
proyeccion de que los choques que afectan al componente no subyacente se
disipardn en los siguientes trimestres.

En este sentido, la mayoria de los integrantes de la Junta de Gobierno del Instituto
Central decidié disminuir en 25 puntos base (pb) la Tasa de Interés Interbancaria
a un dia a un nivel de 10.75 por ciento; contrario a lo previsto por el sector privado
encuestado por Citibanamex (6 de agosto de 2024) que anticiparon este ajuste
hasta la reunidn de septiembre.
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