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Inflación al Consumidor en México, 1Q - Marzo 
MENSAJES IMPORTANTES: 

• La inflación general en los primeros quince días de marzo (0.26%) tuvo una mejor 
lectura que la de un año antes (0.29%) y a la expectativa del mercado (0.28%).  

• En su comparativo anual, la inflación fue de 3.95%, por tercera quincena consecutiva 
debajo de la cota superior del objetivo de Banco de México. 

• El componente subyacente moderó su ritmo quincenal y anual, con variaciones 
respectivas de 0.18% y 3.51%, mientras que el no subyacente aceleró a 0.49% y 
5.39%, en el mismo orden. 

• Tales resultados, aunados a cierta mejora reciente en el balance de riesgos para 
la inflación (expectativas a la baja, menores presiones cambiarias) apuntan a que 
Banxico no modificará su postura monetaria en su reunión de la próxima semana 
y que la tasa de interés referencial podría mantenerse estable en lo que resta del año. 

 
EVOLUCIÓN RECIENTE: 

En los primeros quince días de marzo, el Índice Nacional de Precios al Consumidor 
(INPC) registró una variación quincenal de 0.26%, misma que resultó ligeramente 
inferior al 0.28% previsto en la Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados 
Financieros, siendo ésta la más baja para un período similar desde 2016. 

La variación quincenal del componente subyacente (0.18%) se ubicó debajo de las 
expectativas del mercado (0.28%) y mejoró su lectura de un año antes (0.29%). A su 
interior, las mercancías se ajustaron levemente a la baja frente a la quincena previa, 
de 0.21% a 0.19%, propiciado por una moderación en el precio de alimentos y 
bebidas, de 0.29% a 0.18%, que compensó el mayor dinamismo de las mercancías no 
alimenticias, de 0.13% a 0.19%. Los servicios mantuvieron su ritmo en 0.17%, ante 
una desaceleración en vivienda, de 0.16% a 0.13%, que neutralizó los avances en 
otros servicios, de 0.20% a 0.24%, en tanto que educación se mantuvo sin cambios.  

Por su parte, la inflación no subyacente repuntó, de -0.02% a 0.49% (vs. -0.46% un 
año antes), ante el incremento en el precio de los agropecuarios, de -1.85% a 0.07%, 
que a su vez fue auspiciado por la aceleración en el de frutas y verduras, de -4.06% a 
0.53%, equilibrando el retroceso en el de pecuarios, de 0.07% a -0.32%. En cuanto al 
componente de energéticos y tarifas de gobierno, éste moderó su avance, de 1.29% a 
0.78%, frente a una desaceleración en los precios de energéticos. 

En su comparativo anual, la inflación general desaceleró, de 3.99% en la segunda 
quincena de febrero, a 3.95% (vs. 5.17% un año antes), ubicándose por tercera 
quincena consecutiva por debajo de la cota superior del rango de variabilidad de 
Banco de México. A su interior, el componente subyacente se moderó a 3.51%, 
mientras el no subyacente aceleró a 5.39%, resultando ambas variaciones inferiores a 
las del año anterior, de 4.15% y 8.21%, respectivamente. 

En resumen, los resultados de inflación fueron moderadamente positivos, con todo y 
que la trayectoria a la baja de su componente subyacente aún no está tan clara. Entre 
tanto, cierta mejora en el balance de riesgos para la inflación respecto a meses 
anteriores (expectativas inflacionarias a la baja, menores presiones cambiarias, entre 
otros) apunta a que Banxico no modificará su postura monetaria en su reunión de la 
próxima semana; más aún, de persistir una trayectoria positiva de la inflación, sería 
factible esperar que la tasa de interés referencial se mantenga estable en lo que resta 
del año y comience a bajar en 2020. 
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Inflación Quincenal 1Q-Marzo de c/Año 

 
Inflación por Principales Componentes 

V% Quinc. V% Anual Incidencia 1/
2018 2019 2018 2019 Quinc. Anual

INPC 0.29 0.26 5.17 3.95 0.26 3.95
Subyacente 0.24 0.18 4.15 3.51 0.14 2.65
    Mercancías 0.15 0.19 4.77 3.68 0.07 1.44
        Alimentos 0.10 0.18 5.49 4.52 0.04 0.91
        No alimentícias 0.19 0.19 4.17 2.86 0.04 0.55
    Servicios 0.31 0.17 3.60 3.31 0.06 1.20
        Vivienda 0.12 0.13 2.52 2.66 0.00 0.10
        Educación 0.00 0.00 4.84 4.84 0.00 0.75
        Otros servicios 0.61 0.24 4.35 3.67 0.04 0.63
No Subyacente 0.46 0.49 8.21 5.39 0.12 1.32
    Energéticos y TAG 0.41 0.78 8.32 6.70 0.11 0.95
        TAGobierno 0.11 0.06 6.86 3.36 0.00 0.14
        Energéticos 0.55 1.08 9.03 7.94 0.11 0.79
    Agropecuarios 0.56 0.07 8.03 3.80 0.01 0.39
        Frutas y verduras 0.68 0.53 9.40 10.21 0.02 0.47
        Pecuarios 0.49 -0.32 7.24 -0.33 -0.02 -0.02 
1/: Mide la contribución en puntos porcentuales de cada componente  
 
Inflación Anual Principales Componentes 
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