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Inflación octubre – Nuevo máximo a tasa 

anual desde 1990  
 

▪ Índice de precios al consumidor (oct): 0.9% m/m (Banorte: 0.6% m/m; 

consenso: 0.6% m/m; anterior: 0.4% m/m) 
 

▪ Subyacente (oct): 0.6% m/m (Banorte: 0.4% m/m; consenso: 0.4% m/m; 

anterior: 0.2% m/m) 
 

▪ El repunte en los precios estuvo impulsado por alzas generalizadas, 

principalmente por el fuerte incremento en los costos del combustóleo 
 

▪ Con estos datos, la inflación anual registró un nuevo máximo al ubicarse 

en 6.2% a/a, muy por arriba del 5.4% a/a previo. En tanto, la subyacente 

también aceleró su ritmo de avance desde 4.0% a/a previo a 4.6% a/a  
 

▪ De acuerdo con nuestros estimados, el máximo del año se tocará en 

diciembre, en 7.7% a/a. Tras el reporte, ajustamos al alza nuestro 

estimado de inflación para todo 2021 de 4.4% a/a a 4.8% a/a y a 4.0% 

a/a en 2022, desde 3.1% a/a previo 
 

▪ Si bien el Fed ha seguido enfatizando que considera que las presiones 

inflacionarias son temporales, lo cierto es que sus preocupaciones han 

aumentado de manera significativa  
 

▪ Hacia delante, estaremos atentos a las minutas de la última reunión del 

FOMC en busca de señales que anticipen el posible inicio del ciclo de 

alzas, donde ahora estimamos dos aumentos en 2022 

La inflación de octubre registró un nuevo máximo, intensificando las 

tensiones por los elevados precios. La inflación en el décimo mes del año fue de 

0.9% m/m, por arriba del estimado del consenso, así como del aumento de 0.4% 

m/m registrado en septiembre. Por su parte, la inflación subyacente fue de 0.6% 

m/m, por arriba del 0.2% m/m observado en el mes anterior. Dentro del reporte, 

destacamos las alzas principalmente relacionadas con los energéticos, pero en esta 

ocasión, la mayoría de los rubros -a excepción de uno-, registraron alzas que 

detallamos a continuación de manera descendente: (1) Los precios del 

combustóleo registrando un fuerte incremento de 12.3% m/m desde 3.9% m/m en 

septiembre; (2) los precios de la gasolina subiendo 6.1% m/m, después de un alza 

de 1.2% m/m el mes anterior; (3) los precios del gas domiciliario avanzando 6.6% 

m/m por arriba del 2.7% m/m observado previamente; (4) los vehículos usados 

subiendo 2.5% m/m después de una contracción el mes previo, con lo que el dato 

anual se ubicó en 26.4% (ver gráfica abajo derecha); y (5) la electricidad 

incrementando su precios 1.8% m/m desde el 0.8% m/m previo. Por su parte, los 

servicios de transporte salieron de terreno negativo para ubicarse en 0.4% m/m 

desde el -0.5% m/m previo, mientras que la ropa mostró un nulo avance luego de 

haber caído -1.1% m/m.  
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Asimismo, tal como se observó desde el reporte de septiembre, los precios de las 

rentas de residencias continuaron con presiones, esta vez avanzando 0.4% m/m, 

después de que los datos del mes previo mostraron un avance de 0.5%, el más alto 

que se observa desde mayo del 2001. Esto es especialmente relevante, porque los 

componentes de alquiler representan aproximadamente un tercio del CPI. 

Finalmente, las tarifas áreas continuaron cayendo, aunque en menor medida en 

octubre. 

Inflación 
% a/a 

Precio de los autos usados 
% a/a 

  
Fuente: Banorte con datos de Bloomberg  

 
Precios al consumidor en octubre 
Variación mensual y anual 

  Variación mensual Variación anual 

  oct.-21 sep.-21 ago.-21 oct.-21 sep.-21 ago.-21 

Índice general 0.9 0.4 0.3 6.2 5.4 5.3 

  Alimentos 0.9 0.9 0.4 5.3 4.6 3.7 

    Alimentos en casa 1.0 1.2 0.4 5.4 4.5 3.0 

    Alimentos fuera de casa (NSA) 0.8 0.5 0.4 5.3 4.7 4.7 

  Energía 4.8 1.3 2.0 30.0 24.8 25.0 

    Materias primas energéticas 6.2 1.3 2.7 49.5 41.7 41.9 

      Gasolina 6.1 1.2 2.8 49.6 42.1 42.7 

      Combustóleo (NSA) 12.3 3.9 -2.1 59.1 42.6 33.2 

    Servicios energéticos 3.0 1.2 1.1 11.2 8.5 8.6 

      Electricidad 1.8 0.8 1.0 6.5 5.2 5.2 

      Gas domiciliario 6.6 2.7 1.6 28.1 20.6 21.1 

Ex. Alimentos y energía 0.6 0.2 0.1 4.6 4.0 4.0 

    Materias primas ex. alimentos y energía 1.0 0.2 0.3 8.4 7.3 7.7 

      Vehículos nuevos 1.4 1.3 1.2 9.8 8.7 7.6 

      Vehículos usados 2.5 -0.7 -1.5 26.4 24.4 31.9 

      Vestimenta 0.0 -1.1 0.4 4.3 3.4 4.2 

      Materias primas para sector salud 0.6 0.3 -0.2 -0.4 -1.6 -2.5 

    Servicios Ex. Energía 0.4 0.2 0.0 3.2 2.9 2.7 

      Hospedaje 0.5 0.4 0.2 3.5 3.2 2.8 

      Transporte 0.4 -0.5 -2.3 4.5 4.4 4.6 

      Servicios médicos 0.5 -0.1 0.3 1.7 0.9 1.0 
 

Fuente: Banorte con datos del BLS 
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La inflación anual en el décimo mes del año subió nuevamente a un máximo 

desde 1990. Con estos resultados, la inflación anual se elevó nuevamente para 

ubicarse en 6.2% a/a en octubre, superando los niveles máximos de junio y julio 

del 2021. Dicho resultado superó por octavo mes consecutivo el objetivo del 

banco central de 2.0%. Por su parte, la inflación subyacente también aceleró su 

ritmo de avance al pasar de 4.0% a/a a 4.6% a/a. Es importante mencionar que, la 

fuerte alza en la variación anual también depende, en buena medida, de las bajas 

bases de comparación con los niveles observados en este mismo periodo el año 

pasado, producto de los efectos iniciales de la pandemia. En particular, la 

inflación general anual en octubre de 2020 se ubicó en 1.2% a/a. 

Por su parte, las expectativas de inflación en el mediano plazo se 

mantuvieron estables en octubre, mientras que las de corto plazo alcanzaron 

un nuevo máximo. Cabe recordar que, la encuesta de expectativas del 

consumidor tiene una periodicidad mensual y se realiza a los hogares 

estadounidenses por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York. Se les 

pregunta a las personas cuánto esperan gastar, qué tan alta esperan que sea la 

inflación, su situación laboral y si están buscando trabajo. En este contexto, la 

encuesta de octubre de 2021 mostró que las expectativas de inflación en el 

horizonte de tres años se mantuvieron sin cambios en 4.2% en el décimo mes del 

año. En contraste, las expectativas de inflación aumentaron en 0.4pp a 5.7% en el 

horizonte de un año, alcanzando un nuevo máximo desde el inicio de la encuesta 

en junio de 2013. La incertidumbre y el desacuerdo sobre la inflación futura 

aumentaron en los horizontes de corto y mediano plazo hasta nuevos máximos de 

la serie. Consideramos que esto es un tema clave para las futuras acciones del 

banco central, en un contexto donde hasta ahora han comentado que las 

expectativas se mantienen bien ancladas. 

Revisamos al alza nuestro estimado de inflación para 2021 de 4.4% a 4.8% 

y de 3.1% a 4.0% para el 2022. Tras el reporte y con base en nuestros estimados, 

consideramos que el máximo del año aún no se ha tocado, esperando verlo en 

diciembre en niveles de 7.7% a/a. En este contexto, ajustamos al alza nuestro 

estimado de inflación para este año de 4.4% a/a previo a 4.8% a/a. Para 2022 

esperamos que empiece a moderarse de manera más clara hacia mediados del año, 

aunque manteniéndose todavía elevada. En este contexto, recordemos que el Fed 

anunció en su última reunión el comienzo de la reducción en la compra de activos 

este mismo mes. Ahora lo que viene es que tan rápido lo harán, ya que si bien 

anunciaron que realizarán disminuciones mensuales de US$15 mil millones para 

terminar en junio 2022, lo cierto es que también dejaron la puerta abierta para 

acelerar el proceso y concluir antes de lo previsto en caso de que las presiones 

inflacionarias continúen aumentando. Agotando esta medida, la gran pregunta es 

cuando iniciará el ciclo de alza en tasas. Si bien en el último dot plot se estimaban 

entre cero y un alza en 2022, recientemente varios miembros del Fed se han 

expresado a favor de la primera alza el próximo año. Tal es el caso de Patrick 

Harker, quien dijo esta semana que si las presiones en precios no disminuyen 

como se espera, el banco central tendrá que tomar medidas y aumentar las tasas 

de interés en el corto plazo.  

https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20211103_Fed_nov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20211103_Fed_nov.pdf
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Ante la coyuntura, estaremos atentos a la publicación de las minutas de la última 

reunión del FOMC que se publicarán el 24 de noviembre, buscando señales de 

acciones futuras. 
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