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;Por qué debemos preocuparnos (ahora si) por la inflacion?

A finales de 1982 el gobierno de la Republica
anunci6 el Programa Inmediato de
Reordenacion Econdémica, el famoso PIRE, en un
primer intento de estabilizacion econémica
y control de inflacion. Cabe recordar que en
aquel entonces la inflaciéon registré tasas que
rozaron el 100% de incremento anual y que
para el primer semestre de 1983 se midi6é en
cifras de 3 digitos.

Para controlar la inflacién, el PIRE establecié que
se deberia impedir la indizacién de los salarios
nominales, ajustando el salario minimo y los
salarios de los empleados publicos a una tasa de
inflacion esperada en lugar de una tasa de
inflacién pasada; es decir dejar de adoptar
una expectativa adaptativa (inflacidon
pasada) en la negociacion de salarios;
ya que si esta continuaba -decia la teoria
econdmica- nos llevaria a wuna espiral
inflacionaria. Los resultados de dicho programa
los dejamos para otra discusion.

Desde luego la economia mexicana ha
cambiado radicalmente desde aquel entonces
y los fundamentales macroeconémicos son mas
favorables actualmente, pero traigo a
colacion aquellaescena ya que la semana
pasada me tope con una manta, en una
escuela del Instituto Politécnico Nacional,
donde personal académico exigia a las
autoridades de la institucion el ajuste del salario
de acuerdo con el incremento en el indice
Nacional de Precios al Consumidor, lo cual me
hizo recordar las expectativas adaptativas.
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Elaboracion propia con datos de INEGI

Dejando la discusién tedrica a un lado, la inflacién
se vuelve un tema cada vez mds preocupante ya
que el dato a junio de 2022 registré6 un
incremento de 7.99% interanual, la mayor cifra
desde febrero de 2001.

La preocupacion del tema es sensible debido a
que el incremento de los precios se esta
volviendo estructural mas que coyuntural,
razén por la cual -desde junio de 2021- en
promedio cada 45 dias el Banco de México ha
decidido un nuevo incremento en la tasa de
interés objetivo, fecha en que la inflacién
comenzo a tocar las raices de la economia.

Si analizamos a la inflacién en sus dos principales
componentes, subyacente y no subyacente,
podemos notar que en efecto la formacion de
precios de los productos de mayor volatilidad
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como los agropecuarios o energéticos, que
pertenecen a la canasta no subyacente,
reportaron un incremento de 9.5% anual en
junio del presente. Situacion preocupante
pero menor, ya que como sabemos estos
productos son por naturaleza de alta
fluctuacion.

El tema se vuelve relevante cuando tratamos
el componente subyacente que, como su
nombre lo dice, subyace a la estructura
econdémica. La inflacion subyacente registro
en junio de 2022 una tasa de 7.49%en su
comparacion anual, el mayor incremento
desde diciembre del ano 2000. A partir de
junio del afo pasado este rubro
comenz6 una escalada que rompidé el
umbral de 5% en octubre y
nuevamente la barrera de 6 y 7 por ciento
anual dos trimestres después.

Asimismo la incidencia del componente
pasé de 60% a 70% en el ultimo ano, es
decir el 70% del incremento en el INPC
proviene del componente estructural.
Vemos por ejemplo que el sub-componente
de “alimentos, bebidas y tabaco” registré una
inflaciéon de 11.84% en tanto que el sub-
género de “mercancias no alimentarias”
crecio 7.78% anual en el sexto mes de 2022,
productos en su mayoria industrializados.
jAqui una senal mas!

iCual es la razén del incremento de precios en
productos manufacturados? La explicacion es
amplia, va desde el analisis de concentracion
de mercado y practicas monopdlicas en
distintos sectores de laactividad -que las
hay y muchas-; problemas de seguridad
publica que afectan la produccion,
distribucion 'y comercializacion de las
empresas —cobros de piso, robo a
transportistas y miles de ejemplos mas-; hasta
los desequilibrios macroeconémicos en la
oferta y la demanda, que es el caso que aqui
nos involucra.
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Desde el punto de vista macroeconémico, si
analizamos el comportamiento del indice
Nacional de Precios al Productor encontramos
que se registré una inflacion de 10.5% anual en el
mes de junio, la mayor cifra desde marzo de
2017, indice que refleja incrementos
constantes desde mayo de 2021.

Es decir las empresas han tenido que elevar los
precios de los productos elaborados debido a que
tienen que negociar insumos mas caros,
incrementos que se trasladan a los
consumidores. Una parte importante del
origen de este problema se atribuye a los
choques de oferta, principalmente en el
escenario internacional.

La disrupcién que generd el
variantes en la logistica
consecuentemente en las cadenas de valor
mundial generé escasez de insumos vy
productos manufacturados; asi mismo,
recientemente la guerra en Ucrania y su
impacto en los precios internacionales del
petréleo y otros productos minero-energéticos
contribuyé al escenario de dificultades en el
suministro.

COVID y sus
internacional vy

iNDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR Y AL PRODUCTOR
Variacion Anual
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No solo los insumos fueron afectados por el
retraso en la proveeduria internacional,
también hay productos importados que van
directo al consumidor nacional; solo por citar
un ejemplo, consumimos mercancias muy
expuestas a importaciones provenientes de
China como prendas de vestir, productos de
cuero y piel, computacion y electronicos,
entre otros. Bienes cuyo precio afecta el
componente inflacionario de “mercancias no
alimentarias” de la canasta subyacente.

Una manera de resumir el problema de
inflacion internacional y su impacto en el
mercado interno es a través del indice del
tipo de cambio real, el cual muestra

apreciacién (decrementos anuales) desde abril
de 2021 de acuerdo con cifras de
BANXICO, sefal de que estamos importando
inflacion en el intercambio comercial.

Si a esta dinamica internacional le agregamos la
formacién de posibles expectativas adaptativas,
es decir que los comercios incrementen los precios
al consumidor asumiendo la inflacién observada, el
el problema de inflacion se volvera ahora si
un tema preocupante. ®
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