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Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), 1Q julio 2025

Préxima publicacion sobre la inflacidn de julio: 07 de agosto

Resultados Generales y Expectativa

En México, la inflacién al consumidor de la primera quincena de julio del 2025 se ubicé en una tasa quincenal de
0.15%, la mas baja para una quincena igual desde el 2015. La desaceleracidon quincenal fue propiciada
principalmente por la inflaciéon subyacente, que al igual que la general, se ubicé en 0.15%, hilando 3 quincenas
seguidas de desaceleracidon y ubicandose en su menor nivel para una misma quincena desde el 2016. Por su parte,
la inflacién no subyacente se aceleré por segunda quincena al hilo, ubicandose en 0.16%, aunque también es la
menor inflacion para una quincena igual desde el 2015. Al interior de la inflacion subyacente, la inflacion de
mercancias se ubicd en 0.05%, desacelerandose significativamente con respecto a la quincena previa (0.23%).
Mientras que, la inflacidn de servicios se acelerd a 0.24%, aunque con respecto a un periodo igual, es la mas baja
desde el 2021.

A tasa anual, la inflacion general se desacelerd por segunda quincena al hilo, ubicdndose en 3.55% anual, su nivel
mas bajo desde la segunda quincena de enero. Tanto la inflacion subyacente como la no subyacente se
desaceleraron. La inflacién no subyacente se ubicé en 1.24%, su tercera quincena al hilo de desaceleracion y
mostrando su nivel mas bajo desde la segunda quincena de octubre del 2023 (0.64% anual). Por su parte, la
inflacién subyacente corté una racha de 7 quincenas de aceleracidn, al ubicarse en 4.25% anual, la mas baja desde
la primera quincena de junio (4.15% anual). Al interior de la inflacién no subyacente, la desaceleracién fue
ocasionada por la baja inflacidon de agropecuarios que se ubicd en 0.26%, desacelerandose por tercera quincena al
hilo y mostrando su inflacidn mas baja desde la segunda quincena de enero (0.05% anual), aunado al declive de la
inflacion de energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno cuya inflacién se ubico en 2.09%, su tercera quincena
al hilo de desaceleracidén y mostrando su menor nivel desde febrero del 2024. Por su parte, la desaceleracién de la
inflacién subyacente provino del rubro de servicios, que se ubicé en 4.49%, interrumpiendo tres quincenas al hilo
de aceleracion.

Todo lo anterior, presenta un panorama positivo de corto plazo para la inflacion en México, pero es posible que la
fuerte desaceleracion en la inflacién se deba al estancamiento en la actividad econdmica de México, reflejado en
caidas en el consumo, inversién fija, construccién y exportaciones automotrices. Esta debilidad en la actividad
econdmica se espera continde el resto del afio, lo que podria seguir favoreciendo a la inflacion. Por lo anterior, se
espera que Banco de México realice este afio dos recortes de 25 puntos base cada uno para cerrar el 2025 con una
tasa de referencia en 7.5%.

Cabe destacar que aun hay riesgos al alza para la inflacion, en particular por la posibilidad de depreciaciones del
peso, que presionarian la inflacion de mercancias.
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Figura 1. Expectativa de inflacion al consumidor de México
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Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién de INEGI y proyecciones propias.

Tabla 1. Inflacién quincenal y anual.
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Inflacién anual

Quincenas seguidas acelerandose

Inflacion general 0.15% 2015 4.51% 0
Subyacente 0.15% 2016 4.25% 1
Mercancias 0.05% - 4.01% 0
Alimenticias 0.24% - 5.12% 0

No alimenticias -0.10% 2017 3.04% 1
Servicios 0.24% 2021 4.49% 1
Vivienda 0.11% 2021 3.40% 1
Educacién 0.05% - 5.82% 0

Otros servicios 0.39% 2020 5.36% 1

No subyacente 0.16% 2015 1.24% 3
Agropecuarios 0.19% 0.26% 3
Frutas y verduras 0.25% 2020 -12.24% 3
Pecuarios 0.16% 2023 10.70% 2
Energéticos y tarifas autorizadas 0.12% 2020 2.09% 3
Energéticos 0.11% 2023 0.95% 3

Tarifas autorizadas 0.14% 2023 4.08% 1

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacion de INEGI.
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Inflacién General

En la primera quincena de julio del 2025, la inflacion general al consumidor se ubicé en una tasa quincenal de
0.15%, la mas baja para una quincena igual desde el 2015 (Figura 2). Es importante destacar, que esta es la primera
quincena desde el 2015 en la que la inflacion se ubica por debajo del 0.19% quincenal, su promedio de largo
plazo para periodos iguales.

La desaceleracidon quincenal fue propiciada principalmente por la inflacion subyacente, que al igual que la
general, se ubico en 0.15%, hilando 3 quincenas seguidas de desaceleracion y ubicandose en su menor nivel para
una misma quincena desde el 2016.

Por su parte, la inflacion no subyacente se aceleré por segunda quincena al hilo, ubicandose en 0.16%, aunque
también es la menor inflacién para una quincena igual desde el 2015.

Figura 2. Inflacién de México Figura 3. Inflacién al consumidor de México
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Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

Inflacion General Inflacién Subyacente No Subyacente

A tasa anual, la inflacion general se desaceleré por Figura 4. Inflacién quincenal al consumidor
segunda quincena al hilo, ubicandose en 3.55% anual, & - Variacién % anual - 11
su nivel mas bajo desde la segunda quincena de enero.

Tanto la inflacién subyacente como la no subyacente
se desaceleraron. La inflacion no subyacente se ubicé
en 1.24%, su tercera quincena seguida de
desaceleracion y mostrando su nivel mas bajo desde la
segunda quincena de octubre del 2023 (0.64% anual).

Por su parte, la inflacién subyacente cort6 una racha 13,54 13-ene-25 13ul-25
de 7 quincenas de aceleracion, al ubicarse en 4.25% <<« General e Subyacente e No Subyacente (eje der.)
anual, la mas baja desde la primera quincena de junio Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

(4.15% anual).

Todo lo anterior, presenta un panorama positivo de corto plazo para la inflacién en México, por lo que se espera
gue Banco de México realice este afio dos recortes de 25 puntos base cada uno.

Cabe destacar que aun hay riesgos al alza para la inflacion, en particular por la posibilidad de depreciaciones del
peso, que presionarian la inflacion de mercancias.
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Inflacion Subyacente
Variacion quincenal
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Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

Al interior de la inflacidén subyacente destacaron los siguientes puntos:

- La inflacién quincenal de mercancias (0.05%) se desacelerd significativamente frente a la quincena previa

(0.23%) debido a un comportamiento mixto entre sus dos principales rubros. Por un lado, la inflacién de las
mercancias no alimenticias paso de 0.24% en la quincena previa a -0.10% en la primera quincena de julio, la
menor para un periodo igual desde el 2017. Esto es congruente con el comportamiento de los genéricos del
componente de mercancias, pues de los 9 con menor inflacidn pertenecieron a las mercancias no alimenticias
destacando: reproductores de audio y video y sus accesorios (-1.24%), plantas y flores (-1.06%), instrumentos
musicales, descargas de audio y video (-0.42%), sandalias y huaraches (-0.23%) y toallas, cortinas y otros
blancos (-0.18%) (Tabla 2). Por su parte, la inflacién de mercancias alimenticias se acelerd a 0.24%, mostrando
la inflacion quincenal mas alta para una quincena igual desde el 2022.

Tabla 2. Mercancias con mayor y menor incremento, alimenticias y no alimenticias. Var. % 1Q de julio 2025

, Variacion , Variacion
Mercancias . Mercancias :
quincenal quincenal
R - -
eproductores de audio y video, 1.24% Colchas y cobijas 0.11%

Y SUS accesorios
Plantas y flores -1.06%
Instrumentos musicales, y

Genéricos . . -0.42% Genéricos
descargas de audio y video

.con mayor Sandalias y huaraches -0.23% .con menor
incremento - incremento

Alimento para mascotas -0.19%

Toallas, cortinas y otros blancos -0.18%

Consolas, d-ISCO.S y descargas de 017%

videojuegos
Bebidas energéticas -0.15%
Complementos de vestir -0.08%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacion del INEGI.

La inflacion de servicios (0.24% quincenal) se aceleré con respecto al 0.17% de la quincena previa. Esto debido
principalmente a los rubros de otros servicios, cuya inflacién fue de 0.39% quincenal tras ubicarse en 0.18%
en la quincena previa, aunque registré la menor inflacién para un periodo igual desde el 2020. A la par, la
inflacion de servicios de educacion que se ubicé en 0.05%, luego de ubicarse en 0.00% la quincena previa.
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Comparando con periodos iguales, es la inflacion mds alta desde el 2023. En este contexto, los servicios con la
inflacién quincenal mas alta correspondieron al rubro de otros servicios, destacando: transporte aéreo
(11.25%), los servicios turisticos en paquete (2.61%), cine (1.39%), los servicios recreativos y centros nocturnos
(0.55%) y autobus foraneo (0.44%) (Tabla 2). Vale la pena mencionar que esto ultimo podria atribuirse a un
efecto estacional, pues debido al periodo de vacacional, la demanda por estos servicios tiende aumentar. Por
su parte, la inflacion de los servicios de vivienda (0.11%) limité la inflacidn servicios, pues interrumpid cuatro

quincenas seguidas de aceleracion y con respecto a periodos iguales, es la inflacion mds baja desde el 2021.

Tabla 3. Servicios con mayor y menor incremento. Var. % 1Q de julio 2025

. . Variacion .. Variacion
Servicios . Servicios .
quincenal quincenal
Transporte aéreo 11.25% Hospitalizacion parto -0.05%
Servicios turisticos en paquete 2.61% Hoteles -0.04%
. Lavado y engrasado de
Cine 1.39% y engfas -0.03%
automovil
Servicios recreativos y centros L. P
Genéricos NOCtUFNOS y 0.50% Genéricos Operacién quirurgica -0.02%
con mayor . . con menor
. v Autobus foraneo 0.44% .
incremento incremento
Corte de cabello 0.41%
Paquetes de internet, telefonia
quetes 0.38%
y televisidn de paga
Streaming de peliculas y musica 0.35%
Loncherias, fondas, torterias
) y 0.30%
taquerlas
Hospitalizacion general 0.26%
Fuente: Grupo Financiero BASE con informacion del INEGI.
Variacién anual
La inflacidon subyacente se ubicé en 4.25% anual, Figura 6. Inflacién subyacente al consumidor
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Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

Al interior del componente subyacente destaco lo siguiente:

La inflacidon de servicios interrumpid tres consecutivas de aceleracién a tasa anual, ubicandose en 4.49%,
mostrando que es el rubro que estd limitando las presiones al alza sobre el componente subyacente. La
desaceleracién anual fue propiciada por el rubro de otros servicios, cuya inflacion se ubicd en 5.36%,
interrumpiendo cuatro quincenas seguidas de aceleracion, aunado a la desaceleracion de la inflaciéon de
vivienda, que se ubicé en 3.40% anual, la menor inflacién desde la primera quincena de febrero del 2023. Por
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su parte, la inflacion de educacion se ubicé en 5.82%, estable alrededor del 5.8%, como ha sucedido desde la
primera quincena de marzo y evidenciando que su desaceleracidn sera gradual.

- Lainflaciéon de mercancias (4.01% anual), que hila 10 quincenas seguidas al alza y no envia sefiales de que
podria haber un punto de inflexién a la baja. Este impulso proviene de sus dos principales rubros, las
mercancias alimenticias y las mercancias no alimenticias. Por una parte, la inflacion de mercancias alimenticias
se ubico en 5.12% anual, hilando cuatro quincenas de aceleracion y desde la primera quincena de marzo se ha
mantenido por encima del 4%, rango superior del intervalo de inflacidn objetivo de Banco de México. Por otro
lado, la inflacién de mercancias no alimenticias se ubicé en 3.04%, mostrando desaceleracién con respecto al
3.09% anual registrada en la segunda quincena de junio. Sin embargo, este rubro muestra una clara tendencia
al alza, alejandose de los niveles registrados entre la segunda mitad del 2024 y marzo del 2025 (1.17% a 1.93%).

En conclusién, el principal riesgo para la inflacion subyacente es el continuo incremento de los precios de las
mercancias que podrian presionarse al alza en la Ultima parte del afio, ante una posible depreciacion del peso
mexicano, ocasionada por efectos de estacionalidad, asi como por aversion al riesgo por la politica proteccionista
de Trump.

Inflacién No Subyacente
Variaciéon quincenal Figura 7. Inflacién al consumidor de México
1Q de julio de cada afio

. .2 . . 2.32
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quincena al hilo, ubicdndose en 0.16%. No obstante, al
comparar con periodos iguales, es la inflacidon mas baja
desde el 2015 (Figura 6). Ademads, es importante destacar
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mterrumplendo 8 quincenas al hilo en contraccion. Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

La inflacion de agropecuarios se ubicé en 0.19% quincenal e hila dos quincenas al hilo de aceleracién. No obstante,
resalté que al compararla con periodos iguales es la inflacion mas baja desde el 2020, cuando cayd 0.26% y
excluyendo ese afio (periodo atipico por el Covid-19), es la mas baja desde el 2016 (-0.22%).

Al interior de los rubros de agropecuarios y tarifas autorizadas por el gobierno destaco lo siguiente:

- Lla inflacién quincenal de productos agropecuarios (0.19%) se dio por la aceleracién de la inflacién de los
productos pecuarios (0.16%), tras haber caido 0.04% la quincena previa. Por su parte, la inflacién de frutas y
verduras se desacelerd ligeramente a 0.25%, desde el 0.27% registrado en la quincena previa. No obstante, un
aspecto positivo es que, al comparar con periodos iguales, registrd la inflacién mas baja desde el 2020 (-1.05%)
y excluyendo el 2020, es la inflacidén mas baja para un periodo igual desde el 2016.

Al interior de los productos pecuarios, la aceleracién quincenal se dio por un alza en los precios del huevo (3.29%),
la carne de cerdo (0.43%), el pescado (0.33%), la carne de res (0.31%) y la manteca de cerdo (0.18%). Mientras que,
la caida en el precio del pollo (-1.79%), el camardn (0.31%) y las visceras de res (-0.24%) limitaron la inflacion.
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Tabla 4. Productos pecuarios con la mayor y menor inflacion en la primera quincena de julio. Var. % 1Q de julio 2025

Genéricos con
mayor
incremento

. Variacion
Pecuarios )
quincenal
Huevo 3.29%
Carne de cerdo 0.43%
Pescado 0.33%
Carne de res 0.31%
Manteca de cerdo 0.18%

Genéricos con
mayor
decremento

. Variacion
Pecuarios :
quincenal
Pollo -1.79%
Camaron -0.31%
Visceras de res -0.24%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacidn del INEGI.

Al interior de las frutas y verduras, la desaceleracion quincenal se dio principalmente por la contraccion en los
precios de la uva (-11.96%), los ejotes (-9.18%), la papaya (-5.86%), el limdn (5.73%) y la guayaba (-4.72%). No
obstante, la desaceleracién fue limitada por la inflacion de los nopales (14.44%), la lechuga y col (8.71%), el chayote
(6.09%), la naranja (4.42%) y la calabacita (4.41%).

Tabla 5. Frutas y verduras con la mayor y menor inflacion en la primera quincena de julio. Var. % 1Q de julio 2025

Variacion
Frutas y verduras :
quincenal
Nopales 14.44%
Lechuga y col 8.71%
Genéri Chayote 6.09%
coin;r;c‘: Naranja 4.42%
. H Calabacita 4.41%
incremento
Cebolla 4.20%
Otros chiles frescos 4.07%
Zanahoria 3.06%
Otras verduras y legumbres 2.76%
Meldn 1.58%

Variacion
Frutas y verduras :
quincenal
Uva -11.96%
Ejotes -9.18%
Genéri Papaya -5.86%
co‘;";’a'“;sr Limén 5.73%
M Guayaba -4.72%
decremento -
Chile poblano -4.12%
Durazno -4.10%
Sandia -3.87%
Tomate verde -3.34%
Aguacate -3.21%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién del INEGI.

- Lainflacién quincenal de los energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno (0.12%) se debid principalmente
al rebote en los precios de los energéticos (0.21%) que interrumpieron 8 quincenas seguidas en contraccion.
Esto se reflejé en el aumento quincenal de los precios de la electricidad (0.42%), gas doméstico LP (0.25%),
gasolina de alto octanaje (0.18%). Por su parte, las tarifas autorizadas por el gobierno mostraron una inflacién
de 0.14% quincenal, acelerdndose desde el 0.11% de la quincena previa. Esta mayor inflacién se reflejé
particularmente en los precios de taxi (0.55%), derechos por suministro de agua (0.122%), metro o transporte
eléctrico (0.03%), expedicidon de documentos del sector publico (0.03%) y tramites vehiculares (0.02%).

Tabla 5. Energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno con mayor y menor incremento. Var. % 1Q de julio 2025

" Variacion . . . Variacion
Energéticos . Tarifas autorizadas por el gobierno .
quincenal quincenal
Electricidad 0.42% Taxi 0.55%
Genéricos con Gas doméstico LP 0.25% Derechos por el suministro de agua 0.12%
mayor Gasolina de alto octanaje 0.18% Metro o transporte eléctrico 0.03%
incremento Expedicién de documentos del sector publico 0.03%
Tramites vehiculares 0.02%
Genéricos con Gasolina de bajo octanaje -0.01% Estacionamiento -0.01%
mayor
decremento

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacidn del INEGI.
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Variacién anual
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Al interior de cada rubro destacé lo siguiente: Fuente: Grupo Financiero Base con informacién de INEGI.

- Lainflacion de agropecuarios (0.26% anual), mostré una desaceleracion significativa por segundo mes al hilo,
y enviando la sefial de que la tendencia al alza vista en la primera mitad del afio podria revertirse (Figura 8).
Esto debido principalmente al rubro de frutas y verduras, cuya inflacion mostré cayd 12.24% anual, que ha
caido en 12 de las ultimas 13 quincenas. Ademas, la alta base comparativa del afio anterior, sugiere que los
precios de las frutas y verduras podrian seguir contrayéndose, pues de agosto a diciembre del 2024 la inflacidén
de este rubro se ubicé entre 7.15% y 19.01% anual.

Por otro lado, esta la inflacidn de productos pecuarios que, a pesar de mostrar desaceleracion por segundo
mes al hilo, se ubicé en 10.70% y por el momento hay una sefial clara de que ya se encuentra en un punto de
inflexién hacia la baja. Lo anterior es evidencia que este rubro podria seguir limitando la desaceleracién del
componente no subyacente.

- Lainflacién de energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno (0.95% anual) a la baja y estable (Figura 8).
Esto deja entrever que no esta generando presiones inflacionarias adicionales al componente no subyacente
ni a la inflacion general. Ademas, resalta que, en un contexto internacional, los precios de la energia se
mantienen bajos y hay una creciente expectativa de que podrian seguir bajando en vista de una desaceleracion
econdmica global, reduciendo el riesgo de nuevas presiones inflacionarias via este componente.
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A BASE

Anexo 1. Genéricos con la mayor y menor inflacién quincenal en la primera quincena de julio.

1q julio Frutas y verduras Variacion quincenal
Nopales 14.44%
Transporte aéreo 11.25%
Lechuga y col 8.71%
Chayote 6.09%
10 genéricos con mayor incremento Naranja 442%
Calabacita 4.41%
Cebolla 4.20%
Otros chiles frescos 4.07%
Huevo 3.29%
Zanahoria 3.06%
Uva -11.96%
Ejotes -9.18%
Papaya -5.86%
Limoén -5.73%
10 genéricos con mayor decremento Guayaba 472%
Chile poblano -4.12%
Durazno -4.10%
Sandia -3.87%
Tomate verde -3.34%
Aguacate -3.21%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacion del INEGI.
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