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INPC: Nueva sorpresa al alza

Esta mafiana el INEGI dio a conocer su reporte de precios correspondiente a
la segunda quincena de mayo de 2025. EI INPC aumentd 0.19% con respecto
a la primera mitad del mes, 9y 7 puntos base por arriba de nuestro estimado
y del consenso de analistas, respectivamente. La inflacion subyacente fue de
0.15%, 8 y 5 puntos base por arriba de nuestro prondstico y del consenso,
mientras que la inflacién no-subyacente fue de 0.35%.

Los genéricos con mayores incidencias en la quincena fueron Pollo, Jitomate,
Vivienda propia, Loncherias, fondas, torterias y taquerias y Carne de res. Los
genéricos con menores incidencias fueron Transporte aéreo, Chile serrano,
Detergentes, Calabacita y Limon.

Asi, la inflacidon general anual aumentd de 4.22% en la primera mitad de
mayo a 4.62% en la segunda mitad del mes. Esto, como resultado de
incrementos en la inflacion subyacente y no-subyacente de 3.97% a 4.15% y
de 4.78% a 5.91%.

En términos mensuales, la inflacion anual aumentd de 3.93% en abril a 4.42%
en mayo, como resultado de incrementos en la inflacidon subyacente y no-
subyacente, de 3.93% a 4.06% y de 3.76% a 5.34%, respectivamente.

Continuamos creyendo que es muy poco probable que las cifras de hoy
alteren las intenciones del Banco de México en el futuro cercano. Si bien la
inflacion anual mensual rompié el umbral del 4.0% por primera vez desde
diciembre del afio pasado, estimamos que dicho salto serd temporal, en la
medida en que efectos base favorables en el componente no-subyacente se
presentarian durante junio y julio.

En este contexto, mantenemos nuestra expectativa de que el banco central
recortara la tasa de referencia en 50 puntos base en su reunidn a finales de
este mes, seguido de dos disminuciones de 25 puntos base en agosto y
septiembre.
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Prondstico Finamex Ouincenal vs. Observado

Variacién Quincenal (%) Incidencia Quincenal (%)
Pronéstico Observado Pronéstico Observado

Finamex 2Q May 2025 2Q May 2024 Finamex 2Q May 2025

INPC . "
Diferencia

General

Mercancias
Alimentos, Bebidas y Tabaco
Mercancias No Alimenticias
Servicios
Vivienda

Educacion
Otros servicios

NoSubyacente
Agropecuarios
Frutas y Verduras
Pecuarios
Energéticos y Tarifas Autorizadas
Energéticos
Tarifas Autorizadas por el Gobierno

0.10

0.06
0.25
-0.10
0.08
0.12
0.05
0.04

0.43
0.53
0.37
0.00
-0.04
0.07

0.19

0.19
0.33
0.08
0.10
0.15
0.07
0.06

0.80

0.39
1.07

-0.03
-0.07
0.05

-0.20

-0.13
0.02
-0.31
0.10
0.16
0.09
0.05

-1.03
-2.13
-0.02
-0.44
-0.69
0.09

-En ciertos casos, la suma de los componentes de algun grupo de subindices puede tener alguna discrepancia por efectos de redondeo

Inflaciéon 12-meses quincenal

Variacién Anual (%) Incidencia Anual (%)

General
Subyacente
Mercancias
Alimentos, Bebidas y Tabaco
Mercancias No Alimenticias
Servicios
Vivienda
Educacion
Otros Servicios

No Subyacente

Agropecuarios
Frutas y Verduras

Pecuarios

Energéticos y Tarifas Autorizadas
Energéticos
Tarifas Autorizadas por el Gobierno

INPC: Variacion porcentual 12-meses
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Fuente: Analisis Econémico Finamex con datos del INEGI

2Q May 2025 1Q May 2025
4.62 4.22
4.15 3.97
4.79 4.47
3.03 2.64
4.50 4.49
3.52 3.53
5.83 5.85
5.27 5.26
591 4.78
7.74 5.79
1.33 -1.22
11.45 10.25
4.15 3.71
3.83 3.18
4.40 4.44
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—INPC —Subyacente

2Q Nov 2020

2Q Feb 2021

—No subyacente

2Q May 2024

2Q May 2021

4.59
4.11

4.38
1.82
521
3.83
6.36
6.10
6.10
8.12
17.12
1.20
4.31
4.97
2.92

2Q Ago 2021
2Q Nov 2021

2Q Feb 2022

0.04 0.06 0.01
-0.02 0.02 0.04
0.03 0.04 0.01
0.02 0.03 0.01
0.00 0.00 0.00
0.01 0.01 0.00
oo o8 003
0.04 0.08 0.04
0.02 0.02 -0.01
0.02 0.07 0.04
0.00 0.00 0.00
0.00 -0.01 0.00
0.00 0.00 0.00

2Q May 2022

0.10

2Q May 2025

2Q Ago 2022

4.62
3.14

1.09
0.56
155
0.48
0.20
0.91
1.44
0.90
0.07
0.71
0.53
0.33
0.18

2Q Nov 2022
2Q Feb 2023

2Q May 2023

20 Ago 2023

2Q Nov 2023

0.19

4.22
3.00

101
0.49
1.54
0.48
0.20
0.90
117
0.68
-0.07
0.63
0.47
0.28
0.18

2Q Feb 2024
2Q May 2024

1Q May 2025

2Q Ago 2024

2Q Nov 2024

2Q Feb 2025

0.09

2Q May 2024

4.59
3.12

1.00
0.35
1.78
0.53
0.21
1.03
147
0.92
0.84
0.08
0.55
0.43
0.12

2Q May 2025
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Inflacién Mensual

Pronéstico
Finamex
General 0.23
Subyacente 0.26
Mercancias 0.29
Alimentos, Bebidas y Tabaco 0.40
Mercancias No Alimenticias 0.19
Servicios 0.23
Vivienda 0.26
Educacion 0.03
Otros Servicios 0.22
0.6
Agropecuarios 3.02
Frutas y Verduras 2.87
Pecuarios 3.12
Energéticos y Tarifas Autorizadas -2.10
Energéticos -3.39
Tarifas Autorizadas por el Gobierno 0.20
Comportamiento histérico
(Variacion anual mensual, %)
16
14
12
10
8
6
4
2
0
2 | N
R e R R R R R R R RS
— NPT Subyacente No subyacente
Inflacién subyacente mensual desestacionalizada
(Desviacion del promedio 2011-2019, pp)
0.6
0.4
0.2
0.0
-0.2
§8 2255355838

Fuente: Anélisis Econémico Finamex con datos del INEGI.

Variacién Mensual (%)

Variacion Anual (%)

— J— May 2024
May 2025 May 2024
0.28 -0.19 4.42 3.93 4.69
0.30 0.17 4.06 3.93 4.21
0.35 0.07 3.67 3.38 3.38
0.44 0.24 4.63 4.42 4.49
0.28 -0.14 2.84 2.40 2.05
0.24 0.30 4.49 4.56 5.22
0.28 0.39 3.53 3.64 3.81
0.04 0.05 5.84 5.85 6.34
0.23 0.28 5.26 531 6.14
023 128 534
3.21 0.67 6.76 4.13 8.44
2.80 0.24 0.04 -2.45 18.55
3.48 1.06 10.85 8.25 0.71
-2.12 -3.00 3.93 2.99 4.20
-3.41 -4.37 3.50 2.47 4.81
0.19 0.13 4.42 4.36 2.88
Inflacion general mensual desestacionalizada
(Desviacion del promedio 2011-2019, pp)
0.8 2022 2023 B 2024 I 2025
0.6
0.4
0.2
0.0
0.2
0.4
Inflacion no-subyacente mensual desestacionalizada
(Desviacion del promedio 2011-2019, pp)
1.6
0.8
0.0
-0.8
-1.6

Jan
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Anexo: Indicencias quincenales

INPC: Genéricos con mayores incidencias INPC: Genéricos con menores incidencias
Uindice | 2QMay2025 | VarGhanaana) | lncidencia () Uindice  2QMay2025  VarGhanaana) | ncidencia()
1 Pollo 2.38 0.045 1 Transporte aéreo -4.37 -0.010
2 Jitomate 6.49 0.034 2 Chile serrano -9.03 -0.009
3 Vivienda propia 0.15 0.020 3 Detergentes -0.86 -0.008
4 Loncherias, fondas, torterias y taquer 0.34 0.018 4 Calabacita -5.99 -0.008
5 Carne de res 0.88 0.017 5 Limoén -6.21 -0.007
6 Papa y otros tubérculos 3.87 0.010 6 Servilletas de papel -3.62 -0.006
7 Suavizantes y limpiadores 1.27 0.010 7 Hoteles -3.38 -0.006
8 Restaurantes y similares 0.31 0.009 8 Otros chiles frescos -6.57 -0.006
9 Vino de mesa 3.40 0.009 9 Servicios turisticos en paquete -2.85 -0.005
10  Lociones y perfumes 2.03 0.008 10  Computadoras -3.35 -0.005
INPC Mercancias: Genéricos con mayores incidencias INPC Mercancias: Genéricos con menores incidencias
1 Suavizantes y limpiadores 1.27 0.010 1 Detergentes -0.86 -0.008
2 Vino de mesa 3.40 0.009 2 Servilletas de papel -3.62 -0.006
3 Lociones y perfumes 2.03 0.008 3 Computadoras -3.35 -0.005
4 Pollos rostizados 1.01 0.007 4 Equipo terminal de comunicacion -1.38 -0.005
5 Pantalones para mujer 2.27 0.006 5 Crema y productos para higiene dent: -1.01 -0.005
6 Toallas sanitarias 272 0.006 6 Cremas para la piel -1.04 -0.004
7 Automdviles 0.19 0.005 7 Motocicletas -1.32 -0.004
8 Tequila 1.50 0.004 8 Pantalones para hombre -0.92 -0.003
9 Blanqueadores 1.42 0.004 9 Productos para el cabello -0.46 -0.003
10 Ron 2.51 0.004 10 Azicar -1.13 -0.002

Misma quincena, afio previo

1 Leche pasteurizada y fresca 0.14 0.002 1 Azlcar -1.40 -0.006
2 Otros alimentos cocinados 0.16 0.002 2 Televisores -2.40 -0.006
3 Lociones y perfumes 0.80 0.002 3 Productos para el cabello -1.52 -0.006
4 Papel higiénico y pafiuelos desechab 0.29 0.002 4 Computadoras -3.44 -0.005
5 Ropa para bebés 1.04 0.002 5 Articulos de maquillaje -2.30 -0.005
6 Crema y productos para higiene dent: 0.68 0.002 6 Aceites y grasas vegetales comestibl¢ -0.79 -0.004
7 Jugos o néctares envasados 0.39 0.002 7 Zapatos para nifios y nifias -1.10 -0.004
8 Tortilla de maiz 0.07 0.001 8 Salas -2.44 -0.003
9 Pasta para sopa 0.70 0.001 9 Zapatos para hombre -1.15 -0.003
10 Blusasy playeras para mujer 0.66 0.001 10  Refrigeradores -1.47 -0.003
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INPC Servicios: Genéricos con mayores incidencias

1  Vivienda propia 0.15 0.020
2 Loncherias, fondas, torterias y taquer 0.34 0.018
3 Restaurantes y similares 0.31 0.009
4 Renta de vivienda 0.16 0.004
5 Cine 2.08 0.003
6 Corte de cabello 0.35 0.002
7 Servicio doméstico 0.14 0.001
8 Otros servicios relacionados con la vi 0.34 0.001
9 Preparatoria 0.20 0.001
10 Mantenimiento de automovil 0.23 0.001

Misma quincena, afio previo

1 Vivienda propia 0.17 0.017
2 Loncherias, fondas, torterias y taquer 0.29 0.015
3 Renta de vivienda 0.21 0.004
4 Restaurantes y similares 0.11 0.003
5 Mantenimiento de automovil 0.36 0.003
6 Universidad 0.17 0.002
7 Hospitalizacién general 0.77 0.002
8 Operacion quirtrgica 0.59 0.001
9 Servicio de televisién de paga 0.22 0.001
10  Servicio doméstico 0.10 0.001

INPC Agropecuarios: Genéricos con mayores incidencias

1 Pollo 2.38 0.045
2 Jitomate 6.49 0.034
3 Carne de res 0.88 0.017
4 Papa y otros tubérculos 3.87 0.010
5 Chayote 12.92 0.007
6 Uva 4.64 0.004
7 Platanos 1.56 0.004
8  Huevo 0.31 0.003
9 Naranja 1.64 0.002
10 Tomate verde 117 0.002

Misma quincena, afio previo

1 Naranja 6.00 0.014
2 Pollo 0.70 0.012
3 Chayote 14.42 0.010
4 Aguacate 3.66 0.009
5 Otras verduras y legumbres 214 0.007
6  Camnederes 0.17 0.004
7 Guayaba 3.98 0.002
8 Platanos 0.61 0.002
9 Carne de cerdo 0.18 0.001
10  Pera 1.82 0.001

INPC Servicios: Genéricos con menores incidencias

1  Transporte aéreo -4.37 -0.010
2 Hoteles -3.38 -0.006
3 Servicios turisticos en paquete -2.85 -0.005
4 Autobus foraneo -0.69 -0.003
5 Operacion quirlirgica -0.15 -0.001
6 Andlisis clinicos -0.15 0.000
7 Seguro de automovil -0.12 0.000
8 Paquetes de internet, telefonia y teley 0.00 0.000
9 Servicio de internet 0.00 0.000
10  Transporte escolar 0.00 0.000

1 Transporte aéreo -4.06 -0.010
2 Servicios turisticos en paquete -2.59 -0.009
3 Autobds foraneo -0.07 -0.001
4 Consulta y prétesis dental -0.16 0.000
5 Cine -0.28 0.000
6 Servicios funerarios -0.05 0.000
7 Paqueteria -0.47 0.000
8 Servicios de telefonia fija 0.00 0.000
9  Servicio de telefonia movil 0.00 0.000
10 Servicio de internet 0.00 0.000

INPC Agropecuarios: Genéricos con menores incidencias

1  Chile serrano -9.03 -0.009
2 Calabacita -5.99 -0.008
3 Limén -6.21 -0.007
4 Otros chiles frescos -6.57 -0.006
5 Ejotes -10.14 -0.004
6  Papaya -2.95 -0.003
7 Melén -4.09 -0.002
8  Nopales -2.75 -0.002
9 Guayaba -2.57 -0.002
10  Cebolla -0.88 -0.001

1 Jitomate -5.73 -0.044
2 Chile serrano -13.66 -0.028
3 Cebolla -10.74 -0.026
4 Huevo -1.91 -0.019
5 Tomate verde -7.43 -0.013
6  Otros chiles frescos -7.55 -0.012
7 Limén -4.56 -0.007
8 Chile poblano -6.42 -0.006
9 Papa y otros tubérculos -1.04 -0.004
10 Melon -5.73 -0.004
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INPC Energéticos y Tarifas Autorizadas por el Gobierno:

indice
1

~No b wN

Genéricos con mayores incidencias

2Q May 2025
Derechos por el suministro de agua
Taxi
Estacionamiento
Expedicién de documentos del sector
Trémites vehiculares
Electricidad
Autobus urbano

Misma quincena, afio previo

indice
1

~No ol N

2Q May 2024
Gasolina de bajo octanaje
Taxi
Gas doméstico natural
Derechos por el suministro de agua
Estacionamiento
Metro o transporte eléctrico
Autobus urbano

Var (%, gqna/qna)
0.13
0.10
0.58
0.03
0.00
0.00
0.00

Var (%, qna/qna)
0.08
0.55
1.75
0.06
0.17
0.02
0.00

Incidencia (%)
0.001
0.001
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000

Incidencia (%)
0.004
0.003
0.003
0.001
0.000
0.000
0.000

INPC Energéticos y Tarifas Autorizadas por el Gobierno:
Genéricos con menores incidencias

indice
1

~No obhwN

indice
1

~No obwN

2Q May 2025
Gasolina de bajo octanaje
Gas doméstico natural
Gasolina de alto octanaje
Gas doméstico LP
Metro o transporte eléctrico
Cuotas de autopistas
Colectivo

2Q May 2024
Gas doméstico LP
Gasolina de alto octanaje
Cuotas de autopistas
Tramites vehiculares
Expedicion de documentos del sector
Electricidad
Colectivo

Var (%, qna/gqna) Incidencia (%)

-0.07 -0.003
-0.84 -0.001
-0.17 -0.001
-0.02 0.000
0.00 0.000
0.00 0.000
0.00 0.000

Var (%, gna/qna) Incidencia (%)

-4.10 -0.065
-0.31 -0.002
-0.43 0.000
0.00 0.000
0.00 0.000
0.00 0.000
0.00 0.000



