CAPITAL

| Estudios Econémicos e N 8

Inflacion al alza, pero aun bajo control

10 de agosto de 2020

John Soldevilla
Economista
800.022.1000
contacto@engen.com.mx

Desde el afio 2000, la inflacion en México es de un digito. Desde entonces, el proceso de estabilidad
de precios se ha consolidado y ahora la inflacién se ubica por debajo de cuatro por ciento.

La autonomia del Banco de México, desde 1993, ha sido un artifice de este proceso, de la cual se
ha beneficiado la economia completa.

Histéricamente, la inflacion mas elevada del pais se registré en 1987, con una tasa de 159%,
descendiendo hasta 7.1% en 1994. La crisis de 1995 repuntaria los precios hasta 52%, para luego
descender de manera sistematica hasta ahora, cuando México ya goza de un proceso de estabilidad
de precios, alrededor de cuatro por ciento.

La evidencia actual es clara. En julio, la inflacién general report6 un nivel de 3.62% en términos anuales.
Varios hechos destacan de los resultados inflacionarios recientes. Primero, se reportan tres meses
consecutivos al alza, viniendo desde 2.15% anual en abril, lo que no significa de ninguna manera un
descontrol de la inflacién. Histéricamente, la inflacibn se ha movido con altibajos, en respuesta a
diversos factores, sean de oferta o de demanda.

La ultima vez que la inflacion repunté un tanto fue durante 2017, a consecuencia de la liberacién de los
precios internos de los combustibles, que llevaron la inflacion hasta cerca de 7%, ante lo cual el Banco
de México respondié elevando sistematicamente las tasas de interés. Después de un afio se logré
revertir el alza de los precios y desde entonces la inflacion se ha mantenido bajo control.
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Segundo, por un afio consecutivo, los precios subyacentes, conformado por los rubros con relativa
estabilidad, estan incidiendo mayormente sobre la inflacién general, ya que los precios no subyacentes
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(con relativa volatilidad) reportan un comportamiento atipicamente bajo. Sélo como referencia: en abril
de este afio, la inflacion no subyacente fue de -1.96% anual, una condicién que nunca se ha visto en
la historia de este segmento inflacionario.

Este movimiento de la inflacion, desde 2.15% en abril hasta el actual 3.62% pudiera generar cierta
inquietud por parte del Banco de México. Sin embargo, y como ha ocurrido en afios previos, la inflacién
se mantiene bajo control y aln esta en el rango objetivo oficial de entre 2 y 4 por ciento. Hay margen
para que la inflacion pueda seguir subiendo, a pesar del cual nuestra expectativa es que la autoridad
monetaria debe seguir bajando su tasa de interés hacia 4.50% el proximo 13 de agosto. EI mercado
piensa que la decision ird en este mismo sentido.

Este afo, la inflacidn podria cerrar alrededor de 3.40%, con lo que, como hemos dicho en otras
ocasiones, la inflacién en México se ha hecho estructuralmente baja y se ha convertido en uno de los
principales activos de la economia mexicana. El papel del Banco de México sigue siendo fundamental
en este proceso de estabilidad inflacionaria.

Precios al Consumidor
(Variaciéon % anual)

707 Observado

Obj. Banxico
Lim superior
————————————— Lim inferior

6.0 4

5.0 4

4.0

3.0

2.0

1.0 |

0.0

E 03
E 04
E 05
E 06
E 07
E 08
E 09
E 10
E11
E 12
E 13
E 14
E 15
E 16
E 17
E 18
E 19
E 20

Fuente: La informacidn contenida en este reporte proviene del INEGI

Aviso legal: La informacion y opiniones del presente documento han sido preparadas por Engen Capital para fines
informativos y de mercadotecnia, y no deberan ser considerados como una recomendacién o asesoria de inversion fiscal,
contable o de cualquier tipo.



