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

Préxima publicacién sobre la inflacién de junio: 09 de julio

Resultados Generales y Expectativa

En México, la inflacidn general se ubicé en 0.10% quincenal en la primera quincena de junio, desacelerandose
desde la segunda quincena de mayo (0.19%) y mostrando su menor variacion para una quincena igual desde el
2023 (0.02%). Lo anterior se debid principalmente a la caida quincenal de la inflacién no subyacente (-0.29%), que
mostré su mayor contraccidén para una quincena igual desde el 2019 (-0.47%). Al interior de la inflacién no
subyacente destacaron las contracciones en sus dos rubros, 1) la inflacién de agropecuarios (-0.53%), que mostro
su mayor caida para una quincena igual desde el 2019 (-0.47%) y 2) los energéticos y las tarifas autorizadas por el
gobierno (-0.08%), que hila siete quincenas consecutivas en contraccién. Por su parte, el componente subyacente
se ubicé en 0.22%, acelerandose desde la segunda quincena de mayo (0.15%) y mostrando su variacion quincenal
mas alta para un periodo igual desde el 2022 (0.50%). El comportamiento de la inflacién subyacente estuvo
determinado por la inflacién de servicios (0.25%) con la inflacidn quincenal mas alta para un periodo igual desde el
2022 (0.33%) y de las mercancias (0.19%), que mantuvieron una inflacidn estable.

A tasa anual, la inflacidon de la primera quincena de junio se ubicé en 4.51%, luego de alcanzar un maximo reciente
en la quincena previa (4.62%). La desaceleracién de la inflacion fue propiciada por el componente no subyacente
que se ubicd en 5.25% anual por una marcada desaceleracién en la inflacién de productos agropecuarios (6.57%)
y en los energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno (3.92%). Por su parte, el componente subyacente, que
determina la trayectoria de inflacidn en el mediano plazo, se acelerd por sexta quincena consecutiva, ubicdndose
en 4.20% anual, la mayor inflacion desde la primera quincena de mayo del 2024 (4.31%). Al interior, destaco el
rubro de servicios, cuya inflacion se ubicé en 4.61%, su tercera quincena de aceleracion, en la que alcanzé su nivel
mas alto desde la segunda quincena de febrero. No obstante, la inflacion de mercancias se mantuvo estable en
3.84% mostrando la misma variacién de la quincena pasada.

En este contexto, se mantiene sin cambios el prondstico de inflacidn al cierre del afio en 4.1%. Sin embargo, en un
escenario pesimista, en el que el peso mexicano vuelve a mostrar depreciaciones aceleradas y las tensiones
geopoliticas siguen elevandose, particularmente el conflicto entre Israel e Iran causando disrupciones significativas
en la oferta de petrdleo, la inflacidén al consumidor de México podria cerrar el afio en 4.9% anual.

Con esto, Banco de México deberia mantener una postura cautelosa, realizando una pausa en su ciclo de recortes
en latasa de interés, manteniéndola sin cambios desde su nivel actual (8.50%). No obstante, se espera que continte
con los recortes en el anuncio de politica monetaria programado para el jueves 26 de junio. Hasta ahora, el mercado
descuenta un recorte de 50 puntos base, pero seria una buena noticia si hiciera una pausa o si el recorte fuera de
solo 25 puntos base. Esto ayudaria a frenar el alza en las expectativas de inflacién y también apoyaria la apreciacion
del peso mexicano, lo cual quitaria presion en la inflacién de mercancias.
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Figura 1. Expectativa de inflacion en México
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Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién de INEGI y proyecciones propias.

Tabla 1. Inflacién quincenal y anual.

1Q de junio del 2025 Inflacién [CLERFED inf.lacién c.|uincenal para Inflacién anual Quincenas seguidas acelerandose
quincenal una quincena igual desde:

Inflacion general 0.10% - 4.51% 0
Subyacente 0.22% 2022 4.20% 6
Mercancias 0.19% - 3.84% 8
Alimenticias 0.12% 2022 4.82% 2
No alimenticias 0.25% - 2.98% 2
Servicios 0.25% 2022 4.61% 0
Vivienda 0.16% - 3.49% 1
Educacion 0.01% 2022 5.84% 1
Otros servicios 0.36% 2022 5.51% 3
No subyacente -0.29% - 5.25% 0
Agropecuarios -0.53% - 6.57% 0
Frutas y verduras -1.72% - -1.72% 0
Pecuarios 0.25% 2022 11.86% 3
Energéticos y tarifas autorizadas -0.08% 2024 3.92% 0
Energéticos -0.23% 2023 3.51% 0
Tarifas autorizadas 0.16% - 4.30% 0

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacion de INEGI.

Inflacion General

La inflacién general de la primera quincena de junio se ubicé en 0.10% quincenal, desacelerdandose desde el 0.19%
registrado en la segunda quincena de mayo. Comparando con periodos iguales, la inflacion general registrd su
variacién mas baja desde el 2023 (0.02% quincenal) (Figura 2). Es importante mencionar que ademas de su
desaceleracion, la inflacién general mantuvo muy en linea con su promedio de largo plazo (2000-2019) de 0.10%.

La desaceleracién quincenal de la inflacion general (0.10%) fue propiciada por el componente no subyacente, que
se contrajo 0.29% (Figura 3), luego de un incremento de 0.35% en la quincena previa y se ubicé en su menor nivel
para una quincena igual desde el 2019 (-0.47%).

Por otro lado, la inflacidon quincenal del componente subyacente, que determina las expectativas de inflacion en
el largo plazo, fue de 0.22% (Figura 3), acelerandose desde el 0.15% registrado la quincena previa y mostrando su
variacién mas alta para un periodo igual desde el 2022 (0.50%).
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Figura 2. Inflaciéon de México
Variacién % quincenal, 1Q de junio de cada afio
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Figura 3. Inflacién al consumidor de México
Variacién % quincenal, 1Q de junio del 2025
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Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

A tasa anual, la inflaciéon de la primera quincena de
junio se ubico en 4.51%, ligeramente por debajo de la
expectativa, luego de alcanzar un maximo reciente en la
quincena previa (4.62%). Con esto, la inflacién general
hila tres quincenas por encima del 4%, algo no visto de
marzo 2021 a diciembre del 2024. La desaceleracién de
la inflacién fue propiciada por el componente no
subyacente que se ubicé en 5.25% anual cortando dos
quincenas de aceleracién. Por su parte, el componente
subyacente, que determina la trayectoria de inflacion
en el largo plazo, se acelerd por sexta quincena al hilo,
ubicandose en 4.20% anual, la mayor inflacién desde la
primera quincena de mayo del 2024 (4.31%).

Figura 4. Inflacién al consumidor de México
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Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

La trayectoria de la inflacion debe ser tomada con cautela, pues en la primera quincena de febrero la inflacion
general retomo su tendencia al alza (Figura 4) e hila tres quincenas por encima del 4% anual, parte alta del intervalo
de variabilidad de +/- 1 punto porcentual alrededor del objetivo de inflacién del Banco de México del 3%. Por esto,
Banco de México deberia mantener una postura cautelosa, realizando una pausa en su ciclo de recortes en la
tasa de interés, manteniéndola sin cambios desde su nivel actual (8.50%). Sin embargo, se espera que contintie

con los recortes este jueves.
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Inflacion Subyacente Figura 5. Inflacién subyacente de México
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Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

estable. Al interior de la inflacién subyacente destacaron
los siguientes puntos:

La inflacion de servicios (0.25% quincenal) se aceler6 significativamente con respecto al 0.10% de la quincena
previa. Esto debido principalmente al rubro de otros servicios, cuya inflacidn fue de 0.36% quincenal tras
ubicarse en 0.06% en la quincena previa. Lo anterior respalda que los servicios con la inflacion quincenal mas
alta correspondieron a este rubro, destacando: transporte aéreo (9.87%), los servicios turisticos en paquete
(1.96%), los servicios de tintoreria (1.60%), el streaming de peliculas y musica (0.71%) y los hoteles (0.46%)
(Tabla) 2). Ademas, en comparacidn con periodos iguales, la inflacién de otros servicios fue la mas alta desde
el 2022 (0.53% quincenal). Por su parte, la inflacidon de servicios de vivienda (0.16%) también impulsé la
inflacién quincenal de servicios, pues mostrd su variacidon quincenal mas alta desde la primera quincena de
abril (0.17%), aunque al comparar con periodos iguales, se mantuvo en linea con lo registrado de 2022 a 2024.
Finalmente, la inflaciéon de servicios de educacidon se desaceleré a 0.01%, luego del 0.07% registrado la
quincena pasada y mostrando un comportamiento congruente con periodos iguales de afios anteriores.

Tabla 2. Servicios con mayor y menor incremento. Var. % 1Q de junio 2025

.. Variacion . Variacion
Servicios : Servicios .
quincenal quincenal
Transporte aéreo 9.87% Consulta médica -0.08%
Servicios turisticos en paquete 1.96% Servicios de telefonia fija -0.06%
Servicio de tintoreria 1.60% Paquetes para fiesta -0.06%
Genéricos | Streaming de peliculas y musica 0.71% Genéricos
con mayor | Hoteles 0.46% con menor
incremento | Corte de cabello 0.42% incremento
Lonche'rlas, fondas, torterias y 0.41%
taquerias
Mantenimiento de automovil 0.31%
Reparacién de automovil 0.31%
Servicio de lavanderia 0.30%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacidn del INEGI.

La inflacidn quincenal de mercancias (0.19%) se mantuvo estable con respecto a la quincena previa (0.19%)
debido a un comportamiento mixto entre sus dos principales rubros. Por un lado, la inflacién de las mercancias
alimenticias se desacelerd de 0.33% a 0.12%, su variacion quincenal mas baja desde la segunda quincena de
noviembre del 2024 (0.06%). Por otro lado, la inflacién de las mercancias no alimenticias pas6 de 0.08% en la
quincena previa a 0.25% en la primera quincena de junio. Su aceleracidn es consistente con el comportamiento
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de los genéricos de mercancias, pues lo que tuvieron la inflacidn mds alta correspondieron a este rubro,
destacando: las consolas, discos y descargas de videojuegos (1.32%), platas y flores (1.11%), colchas y cobijas
(0.45%), sandalias y huaraches (0.41%) y toallas, cortinas y otros blancos (0.27%) (Tabla 3).

Tabla 3. Mercancias con mayor y menor incremento, alimenticias y no alimenticias. Var. % 1Q de junio 2025

., Variacion , Variacion
Mercancias . Mercancias .
quincenal quincenal
Consolas, discos y descargas de 1.32% Reproductores de audio y 1.02%
videojuegos men video, y sus accesorios en
Genéri Plantas y flores 1.11% Genéri Complementos de vestir -0.70%
enéricos — enéricos
con mavor Colchas y cobijas 0.45% con menor
. v Sandalias y huaraches 0.41% .
incremento - incremento
Alimento para mascotas 0.31%
Toallas, cortinas y otros blancos 0.27%
Bebidas energéticas 0.18%
Instrumentos musicales,
sicates, y 0.05%
descargas de audio y video
Fuente: Grupo Financiero BASE con informacidn del INEGI.
w Figura 6. Inflacién subyacente al consumidor
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convergencia sostenida de la inflacidn al objetivo del 3%. Fuente: Grupo Finandiero Base con informacién de INEGL
Al interior del componente subyacente destacé la aceleracidén anual de la inflacién servicios (4.61%), su segunda
quincena al hilo de aceleracién, mostrando su mayor variacién desde la segunda quincena de febrero del 2025. Es
importante mencionar que la inflacién de servicios mostraba una clara tendencia a la abaja (Figura 6). No obstante,
desde marzo, este rubro podria encontrarse en un punto de inflexion hacia al alza (Figura 6), sugiriendo que
podria afadir nuevas presiones sobre la inflacion subyacente.

Por su parte, la inflacion se mercancias se ubico en 3.84% anual, la misma inflacién que anual que en la quincena.
Este componente se encuentra en medio de una clara trayectoria al aza, registrando una inflacién no vista desde
la primera quincena de marzo del 2024 (3.96%), demostrando que este componente es la principal fuerza de
empuje sobre la inflacién subyacente (Figura 6).

Al interior de los dos principales rubros de la inflacién subyacente destaca lo siguiente:

Tu experto en divisas y pagos internacionales
bancobase.com


http://bancobase.com/

A BASE

La inflacién de servicios (4.62% anual) esta siendo presionada principalmente por el rubro de otros servicios,
que en la primera quincena de junio registré una inflacién de 5.51% anual, hilando tres quincenas de
aceleracion, mostrando su inflacién mas alta desde la primera quincena de enero (5.59% anual). Ademas, la
inflacidn de los servicios de educacion (5.84% anual) parece encontrarse en un nuevo rango, oscilando entre
5.83%y 5.85% anual desde la primera quincena de marzo y coadyuvando al repunte de la inflacidén de servicios.
Esto tras haberse mantenido en alrededor del 5.7% anual entre septiembre del 2024 y febrero del 2025. Por
su parte, la inflacion de vivienda atenué las presiones sobre la inflacidn de servicios al ubicarse en 3.49% anual,
su cuarta quincena seguida mostrando desaceleracidn, para ubicarse en su nivel mds bajo desde la segunda
quincena de febrero del 2023 (3.47%).

La inflacion de mercancias (3.84%) se mantuvo estable por comportamientos mixtos entre sus dos principales

rubros. Por una parte, la inflacién de mercancias alimenticias continla presionada al alza, tras tocar un minimo
de 3.59% anual en la primera quincena de diciembre del 2024. Actualmente se ubica en 4.82%, la inflacion mas
alta desde la primera quincena de abril del 2024 (4.85%) y no hay sefiales de que podria haber una
desaceleracion pronto. Por otra parte, la inflacién de mercancias no alimenticias se ubicé en 2.98% anual,
luego de seis meses al hilo de aceleracidn, enviando la sefial de que podria mantenerse oscilando por esos
niveles.

Tu experto en divisas y pagos internacionales
bancobase.com


http://bancobase.com/

A BASE

Inflacion No Subyacente

Variacion quincenal
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Fuente: Grupo Financiero Base con informacion de INEGI.

Al interior de la inflacion no subyacente destacaron las contracciones en sus dos rubros, 1) la inflacion de
agropecuarios (-0.53%), que mostrd su mayor caida para una quincena igual desde el 2019 (-0.47%) y 2) la inflaciéon
de los energéticos y las tarifas autorizadas por el gobierno (-0.08%), que hila siete quincenas consecutivas en
contraccidn o una inflacién acumulada de -4.24% de la segunda quincena de febrero a la primera quincena de junio.

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

- Llainflacién quincenal de productos agropecuarios (-0.53%) se dio por la caida en los precios de las frutas y
verduras (-1.72% quincenal), su primera inflacion negativa para un periodo igual desde junio del 2020 (-2.36%).
Esta contraccion en los precios de las frutas y verduras fue consecuencia de la caida quincenal en el precio del
chile poblano (-13.24%), la guayaba (-10.35%), el chile serrano (-9.41%), la papaya (-9.37%) y el pepino (-8.87%)
(Tabla 4). Asimismo, el descenso de la inflacién de agropecuarios también fue apoyada por la desaceleracién
de la inflacién de productos pecuarios que pasoé de 1.07% a 0.25% quincenal. Las presiones a la baja sobre este
rubro estuvieron guiadas por la inflacién del pescado (-0.60%), el huevo (-0.45%), el camardn (-0.35%), la

manteca de cerdo (-0.28%) y el pollo (-0.09%).

Tabla 4a. Agropecuarios con mayor y menor incremento. Var. % 1Q de junio 2025

Variacion . Variacion
Frutas y verduras N Pecuarios )
quincenal quincenal
Zanahoria 8.20% Carne de cerdo 1.15%
Lechuga y col 2.25% Carne de res 0.71%
Otras verduras y legumbres 1.96% Visceras de res 0.21%
Genéri Naranja 1.63%
e“;'a'czsrm" Pifia 1.42%
. v Manzana 1.12%
incremento
Otras frutas 0.90%
Papa y otros tubérculos 0.89%
Chile seco 0.43%
Cilantro, epazote y perejil 0.32%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacidn del INEGI.
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Tabla 4b. Agropecuarios con mayor y menor incremento. Var. % 1Q de junio 2025

Variaciéon . Variaciéon
Frutas y verduras . Pecuarios .
quincenal quincenal
Chile poblano -13.24% Pescado -0.60%
Guayaba -10.35% Huevo -0.45%
Chile serrano -9.41% Camaron -0.35%
Genéri Papaya -9.37% Manteca de cerdo -0.28%
e“;':“;srm" Pepino -8.87% Pollo -0.09%
y Calabacita -8.76%
decremento
Nopales -5.88%
Limén -5.67%
Ejotes -4.94%
Tomate verde -3.94%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacion del INEGI.

- Lainflacién quincenal de los energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno (-0.08%) se debid principalmente
a la contraccién en los precios de los energéticos que cayeron 0.23% quincenal, también su séptima quincena
al hilo cayendo. Ademas, destaca que en periodos iguales los energéticos atipicamente caen en la primera
quincena de junio, siendo esta la primera contraccién desde el 2023 (-0.45%) y previo a ella desde el 2019
(0.76%). Esto se reflejé en el descenso quincenal de los precios de la electricidad (-0.87%), gas doméstico LP (-
0.23%), gasolina de alto octanaje (-0.09%), gasolina de bajo octanaje (-0.09%). Por su parte, las tarifas
autorizadas por el gobierno mostraron una inflacién de 0.16% quincenal, acelerandose desde el 0.05% de la
quincena previa. Esta mayor inflacién se reflejo particularmente en los precios de estacionamiento (0.87%),
taxi (0.38%), derechos por suministro de agua (0.28%), autobus urbano (0.09%) y metro o transporte eléctrico

(0.06%) (Tabla 5).

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

Energéticos Variacion Tarifas autorizadas por el Variacion
quincenal gobierno quincenal
Gas doméstico LP 0.02% Estacionamiento 0.87%
Taxi 0.38%
Derechos por el suministro de
Genéricos con P 0.28%
mayor agua
) Autobus urbano 0.09%
incremento —
Metro o transporte eléctrico 0.06%
Colectivo 0.02%
Tramites vehiculares 0.02%
Genérl Electricidad -0.87%
en:‘ralctsrcon Gas doméstico LP -0.23%
v Gasolina de alto octanaje -0.09%
decremento - - -
Gasolina de bajo octanaje -0.09%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacion del INEGI.
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Variacidén anual

En la primera quincena de mayo, la inflacién no Figura 8. Inflacidn no subyacente de México
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6.57% anual. Ambos rubros interrumpieron dos  iun-24 sep-24 dic-24 mar-25 jun-25
] ] ., e e o000 e Nosubyacente

quincenas al hilo de aceleracion.

Agropecuarios
Energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno

Al interior de cada rubro destacd lo siguiente: Fuente: Grupo Financiero Base con informacién de INEGI.

- La inflacién de agropecuarios (6.57% anual), a pesar de haber mostrado desaceleracién aun continda en
niveles elevados y en medio de una tendencia al alza (Figura 8). Esto debido principalmente al rubro de
pecuarios, cuya inflacién fue de 11.86% anual, su tercera quincena de aceleracion y siendo la inflacion mas alta
desde noviembre del 2022 (13.33% anual), confirmando que no por lo menos en el corto plazo este rubro
seguira presionando al componente no subyacente. Por otra parte, la inflacion de frutas y verduras cayé 1.72%
anual, su décima contraccién en los ultimos 11 meses. Es importante destacar que durante casi 2024 este rubro
mostré inflaciones superiores al 15% anual, por lo que un efecto de alta base de comparacion podria permitir
que en las siguientes quincenas los precios de las frutas y verduras sigan descendiendo.

- Lainflacién de energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno (3.92% anual) se mantiene estable, con tasas
inferiores al promedio del componente subyacente (Figura 8). Esto deja entrever que no estd generando
presiones inflacionarias adicionales al componente no subyacente ni a la inflacién general. Sin embargo, luego
del inicio de un conflicto armado entre Irdn e Israel, en que Estados Unidos se encuentra interviniendo los
precios internacionales de la energia mostraron un repunte momentdneo significativo. Por esto, la posible
intensificacion de este conflicto podria interrumpir la estabilidad de los precios de la energia, lo que afiadiria
nuevas presiones inflacionarias.
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