indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC), 1Q de abril del 2024

Proxima publicacion sobre la inflacion de abril: 09 de mayo
Inflacion 1ra quincena de abril

La inflacion de México se ubico en 0.09% quincenal en la primera
quincena de abril (Figura 1), por encima de las expectativas. El
aumento quincenal de la inflacidn es inusual, ya que, desde 2010
solo se han registrado inflaciones quincenales positivas en la
primera quincena de abril en 3 afios: 2021, 2022 y 2024 (Figura
2). El repunte en la inflacién se debié a 1) las mercancias, tanto
alimenticias como no alimenticias, que habian mostrado
desaceleraciones en quincenas previas, 2) sector servicios que
sigue subiendo y 3) los productos agropecuarios.

A tasa anual, la inflacién se ubic6 en 4.63% (Figura 3), mostrando
una marcada aceleracion con respecto al 4.37% observado en la
segunda quincena de marzo. Con esto, la inflacién registr6 la
mayor tasa anual desde la segunda quincena de enero (4.87%).
Cabe mencionar que el repunte de la inflacién no era esperado e
indica que las presiones inflacionarias y los riesgos al alza para la
inflacién en México son fuertes.

El desempeno de la primera quincena de abril se debio a:

1. La inflacién subyacente, que determina la trayectoria
de la inflacion general en el mediano y largo plazo, se
ubicd en 4.39% anual (Figura 3), desacelerdndose por
segunda quincena consecutiva. Destaca que se trata de
la menor inflacién anual desde la primera quincena de
mayo del 2021 (4.22%). A tasa quincenal se ubicé en
0.16%, acelerandose con respecto a la quincena anterior
de 0.02% (Figura 1).

Al interior de la inflacion subyacente, el subcomponente
de mercancias mostré una inflacion de 3.72% anual
(Figura 4), la menor desde la segunda quincena de
diciembre del 2019 (3.56%). Con lo anterior, la inflacién
anual de mercancias acumula 3 quincenas consecutivas
ubicandose por debajo del 4%, después de oscilar
durante 94 quincenas consecutivas entre 4.02% vy
11.50%. Sin embargo, a tasa quincenal se ubic6 en 0.24%,
acelerandose fuertemente con respecto a la quincena
previa (0.06%) y siendo la mayor inflacion quincenal
desde la primera quincena de enero de este afio (0.26%).
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Figura 1. Inflacién general y
componentes, tasa quincenal
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Figura 2. Inflacion general a la primera
quincena del mes abril de cada afio
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Figura 3. Inflacion general y
componentes, tasa anual
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Dentro de este componente, las mercancias Figura 4. Inflacién de mercancias, por
alimenticias mostraron una inflacion de 0.22% 159% subcomponente, tasa anual
quincenal, siendo la mayor tasa desde la segunda

quincena de enero de este afio (0.28%). A tasa anual, las  13%

mercancias alimenticias se ubicaron en 4.85% (Figura4). 11%
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segunda quincena consecutiva de caida (Figura 1). Es
importante destacar que, al comparar quincenas iguales entre
2006 y 2024, la contraccién de 0.12% de la inflacién no
subyacente en la primera quincena de abril del 2024 es la més
moderada en los Ultimos 19 afios (Figura 6), pues las
contracciones en los otros afos han sido mas pronunciadas
que la observada en 2024.

Al interior, los productos agropecuarios mostraron una
inflacion de 1.68% quincenal, la mayor desde la primera
quincena de enero (2.42%) y la mayor para una quincena igual
desde el 2011, mientras que a tasa anual se ubicaron en 6.98%
(Figura 7), acelerandose con respecto a la quincena anterior
(5.14%).

Dentro de este subcomponente, las frutas y verduras
registraron una inflacion quincenal de 3.38%, después de
acumular 4 quincenas consecutivas de contracciones donde
sumaron un retroceso de 12.70%, mientras que a tasa anual
se ubicaron en 18.22% (Figura 8), acelerdandose con respecto
a la quincena previa de 12.76%. Las presiones al alza
(quincenal) para este subcomponente estuvieron lideradas
por (Cuadro 3): 1) chile serrano (+31.81%), 2) tomate verde
(+22.97%) y 3) otros chiles frescos (+18.39%).

Por otro lado, los productos pecuarios mostraron una
inflacién quincenal de 0.19%, acelerdandose también con
respecto a la quincena anterior (0.05%). A tasa anual, los
pecuarios registraron una inflacion negativa de 1.50% (Figura
8), acumulando 6 quincenas consecutivas de contracciones.
Las presiones al alza (quincenal) para este subcomponente se
debieron principalmente al incremento de (Cuadro 3): 1) otros
mariscos (+1.37%), 2) pescado (+1.22%) y 3) camaro6n
(+0.76%).
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Figura 7. Inflacién no subyacente
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Figura 8. Inflacién agropecuarios,
energéticos y tarifas por
25% subcomponente, tasa anual
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Por su parte, los energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno registraron una inflacién quincenal negativa
de 1.66%, acumulando 3 quincenas consecutivas de disminuciones. A tasa anual mostraron una inflacién de
4.01% (Figura 7), la mayor desde la primera quincena de octubre del 2022 (4.18%). Al interior, los energéticos
se ubicaron en -2.45% quincenal, la menor tasa desde la 1ra quincena de mayo del 2023 (-4.40%), debido al
ajuste programado de tarifas de energia eléctrica, mientras que a tasa anual los energéticos se ubicaron en 4.39%
(Figura 8), la mayor inflacion desde la segunda quincena de septiembre del 2022 (5.68%). Por genérico, las
presiones a la baja (quincenal) para la inflacion de energéticos se concentraron en electricidad (-12.98%), pues
todos los demas energéticos registraron incrementos (Cuadro 3).
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Expectativa

Se mantiene la expectativa de inflacion al cierre el afio en 4.25% anual en un escenario central (Figura 9) y 4.65% en
un escenario pesimista (linea amarilla de la Figura 9). Sin embargo, es importante sefalar que la probabilidad de
que la estimacién se revise al alza es alta si la inflacion confirma en todo el mes de abril un fuerte repunte. Esto se
debe a que, anteriormente, el factor mas favorable era la disminucion de la inflacion subyacente de mercancias y
dado que en la Ultima quincena mostrd una fuerte aceleracion, no se descarta que siga aumentando en quincenas
posteriores. Ademas, continlan las presiones inflacionarias sobre el sector de servicios. Considerando estos factores
y el inesperado repunte de la inflacidn en la primera quincena de abril, los riesgos de que se materialice un escenario
pesimista para la inflacién de México son elevados.

8.0% Figura 9. Expectativa para 2024. Tasa anual
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Cuadro 1. Inflaciéon quincenal y anual.

Menor para una

1ra quincena de abril del 2024 ‘ Inflacion quincenal I I e Inflacién anual Menor desde:
Inflacién general ‘ 0.09% 2023 4.63% 2Q Mar 2024
Subyacente 0.16% 2018 4.39% 1Q May 2021
Mercancias 0.24% 2015 3.72% 2Q Dic 2019
Alimenticias 0.22% 2018 4.85% 2Q Dic 2019
No alimenticias 0.26% 2020 2.38% 1QJun 2020
Servicios 0.07% 2023 5.21% 2Q Mar 2024
Vivienda 0.16% 2022 3.73% 2Q Feb 2024
Educacion 0.00% - 6.36% 2Q Ago 2023
Otros servicios 0.01% 2023 6.18% 2Q Mar 2024
No subyacente -0.12% 2023 5.38% 2Q Mar 2024
Agropecuarios 1.68% 2023 6.98% 2Q Mar 2024
Frutas y verduras 3.38% 2023 18.22% 2Q Mar 2024
Pecuarios 0.19% 2018 -1.50% 2Q Feb 2024
Energéticos y tarifas autorizadas -1.66% 2023 4.01% 2Q Mar 2024
Energéticos -245% 2023 4.39% 2Q Mar 2024
Tarifas autorizadas 0.19% 2022 3.15% 1Q Feb 2022

Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.
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Cuadro 2. Genéricos con la mayor y menor variacion quincenal, componente subyacente

ilg)enl Mercancias griacion Servicios Variaciéon quincenal
2024 quincenal q
Crema y productos para higiene dental 2.32% Cine 1.11%
Reproductores de video 2.31% Corte de cabello 0.72%
Antigripales 2.28% Servicios profesionales 0.70%
Computadoras 2.26% Sala de belleza y masajes 0.49%
130?]6;:”?’5 Productos para el cabello 2.01% Paqueteria 0.44%
y
incremento Tequila 1.86% Seguro de automévil 0.42%
Cremas para la piel 1.44% Mantenimiento de automovil 0.40%
Desodorantes ambientales 1.34% Otros servicios culturales, diversiones y espectéaculos... 0.39%
Queso amarillo 1.29% Loncherias, fondas, torterias y taquerias 0.39%
Lociones y perfumes 1.27% Otros servicios para el hogar 0.36%
Pilas -2.37% Transporte aéreo -12.75%
Juegos electrénicos; consola, cartuchos... -1.51% Hoteles -1.05%
Azlcar -0.89% Servicios turisticos en paquete -0.89%
Loza, cristaleria y cubiertos -0.80% Anlisis clinicos -0.32%
10 genéricos K o p R o
el Muebles diversos para el hogar -0.79% Autobus foraneo -0.23%
decremento Detergentes -0.75% Paquetes de internet, telefonia y television de paga -0.01%
Blusas y playeras para mujer -0.72%
Herramientas y equipo grande para el hogar -0.66%
Toallas -0.60%
Harinas de trigo -0.57%

Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

Cuadro 3. Genéricos con la mayor y menor variacidén quincenal, componente no subyacente

1q abril Vi . n 5 q :
2024 Frutas y verduras eincenal Pecuarios apfinees] Tarifas autorizadas por el gobierno Gftecns!

Chile serrano 31.81% Otros mariscos 1.37% Gas doméstico LP 1.09% Estacionamiento 2.59%
Tomate verde 22.97% Pescado 1.22% Gasolina de alto octanaje 0.45% Taxi 0.57%
Otros chiles frescos 18.39% Camarén 0.76% Gasolina de bajo octanaje 0.25% Derechos por el suministro de agua 0.48%
Chile poblano 14.31% Visceras de res 0.52% Gas doméstico natural 0.00% Expedicién de documentos del sector... 0.10%

130%‘5:2;275 Jitomate 12.14% Pollo 0.37% Metro o transporte eléctrico 0.08%

incremento | Ejotes 11.07% Carne de cerdo 037% Tramites vehiculares 0.05%
Chayote 9.98% Carne de res 0.00% Autobus urbano 0.00%
Naranja 8.83% Cuotas de autopistas 0.00%
Aguacate 7.76%
Papaya 4.80%
Cebolla -9.92% Huevo -0.34% Electricidad -12.98% Colectivo -0.14%
Pepino -3.92%
Sandia -1.75%
Papa y otros

aq tubérculos -1.11%

10 genéricos

con mayor | Calabacita -0.95%

decremento | Nopales -0.95%
Guayaba -0.80%
Pifia -0.73%
Chile seco -0.70%
Otras frutas -0.63%

Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.
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El presente documento ha sido elaborado por Banco Base para fines EXCLUSIVAMENTE
INFORMATIVOS y basado en informaciéon y datos de fuentes consideradas como
fidedignas. Sin embargo; Banco Base NO asume responsabilidad alguna por cualquier
interpretacion; decision y/o uso que cualquier tercero realice con base en la informacion
aqui presentada.

La presente informacién pretende ser exclusivamente una herramienta de apoyo y en
ningin momento debera ser utilizada por ningun tercero para fines politicos; partidistas
y/o cualquier otro fin analogo.
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