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Inflación al Consumidor en México, 1Q - Junio 

MENSAJES IMPORTANTES: 

 En los primeros quince días de junio, la inflación general reportó una variación de 

0.01%, menor a la esperada por el mercado. No obstante, a su interior los resultados 

fueron mixtos, ante una dinámica divergente entre sus componentes. 

 La inflación subyacente fue de 0.16% quincenal, ligeramente mayor a la prevista. En 

su comparativo anual, ésta se mantuvo en niveles elevados (+3.87%). En contraste, la 

inflación no subyacente permaneció en terreno negativo, como consecuencia de una 

baja tanto en los precios de energéticos, como de frutas y verduras. 

 La resistencia de la inflación subyacente a disminuir puede representar un motivo 

de preocupación para Banxico, ya que su dinámica posiblemente esté reflejando 

mayores presiones de costo dada la magnitud de los recientes incrementos 

salariales, en un entorno donde la economía se está desacelerando. 

EVOLUCIÓN RECIENTE: 

En la primera mitad de junio, el Índice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) 

registró una variación quincenal de 0.01%, que resultó menor a la esperada por el 

consenso (+0.08%) y a su lectura un año antes (+0.13%). No obstante, a su interior los 

resultados fueron mixtos, ante una dinámica divergente entre sus componentes. 

La inflación subyacente quincenal fue 0.16%, ligeramente mayor a la esperada por 

el consenso (+0.14%), y a la cifra reportada durante el mismo periodo de 2018 

(+0.08%). A su interior, el componente de mercancías registró un aumento de 0.10%, 

(vs 0.0% un año antes), mientras que el componente de servicios aceleró 0.23%, 

como consecuencia de un repunte en los precios de servicios de salud, transporte 

aéreo y paquetes turísticos.  

Por su parte, la inflación no subyacente se mantuvo en terreno negativo, ubicándose 

ahora en -0.47% (vs. +0.30% un año antes). A su interior, los precios de 

agropecuarios continuaron cayendo por segunda quincena consecutiva, presionados 

ahora por una fuerte contracción en frutas y verduras de -1.38%, que más que 

compensó el incremento de productos pecuarios (+0.31%). Asimismo, el componente 

de energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno se mantuvo a la baja, ligando 

ahora su sexta caída consecutiva. Destaca el constante retroceso que han registrado 

los precios de energéticos, particularmente el gas LP (-2.79%) y la gasolina de bajo 

octanaje (-0.41%). 

En su comparativo anual, la inflación general descendió a 4.00%, que representa 

su lectura más baja desde marzo de este año, ubicándose en la cota superior del 

intervalo de variabilidad en torno al objetivo de Banxico. No obstante, a su interior los 

resultados fueron mixtos, por un lado, la inflación subyacente aceleró de 3.78% a 

3.87% (vs. 3.59% en 2018), mientras que el componente no subyacente atemperó 

su ritmo de crecimiento, de 5.15% a 4.34% (vs. 7.41% un año antes). Resulta 

relevante destacar la evolución de algunos productos genéricos del subcomponente 

de servicios, tales como vivienda propia, y loncherías y fondas, cuyo aumento en 

precios ha sido sostenido a partir de la segunda quincena de febrero, lo que ha 

contribuido a mantener la inflación subyacente en niveles elevados.  

En suma, consideramos que la disminución de la inflación general se encuentra ligada 

a factores transitorios, al tiempo que su componente subyacente exhibe aún cierta 

resistencia a disminuir. Asimismo, consideramos que el repunte de la inflación 

subyacente podría representar un motivo de preocupación para Banxico, ya que su 
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dinámica posiblemente esté reflejando mayores presiones de costo dada la magnitud 

de los recientes incrementos salariales, en un entorno donde la economía se está 

desacelerando. En este sentido, estimamos que el balance de riesgos para la inflación 

continúa con un sesgo al alza, por lo que reafirmamos nuestra expectativa de que 

Banxico mantendrá una postura monetaria prudente, con un tono ligeramente 

restrictivo, en su próximo anuncio de política monetaria este jueves. 
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