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areciera que ya hay luz al final del tinel y que
P estamos ya muy cerca de empezar a ver un
cambio de tendencia en la inflacién.

Es el principal problema econémico de México y del
mundo.

Le expongo algunos datos y enseguida vemos los
que éstos significan.

1-El indice de precios al consumidor de la se-
gunda quincena de julio fue de 8.14 por ciento a
tasa anual. El dato de la primera quincena de julio fue
de 8.16 por ciento y de ]a segunda quincena de junio,
de 8.09 por ciento.

La baja es muy marginal, pero pareciera —solo pare-
ciera— que hemos llegado al tope.

2-El indice de precios al productor para bienes y
servicios intermedios retrocedié de manera signifi-
cativa. En el mes de junio este indicador tuvo un alza
a tasa anual de 13.4 por ciento, mientras que en julio
el ritmo de incremento fue de 12 por ciento. Pareciera
que se esta desacelerando el alza de los costos.

3-El indice de precios al consumidor en Estados
Unidos, que se dio a conocer ayer, tuvo un incre-
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mento anual de 8.5 por ciento, frente a un nivel de 9.1
por ciento correspondiente a junio, lo que pareciera
reflejar ya un techo en el crecimiento de los precios.
4-El indice de precios de las materias primas, de

Bloomberg, al dia de ayer, tiene una tasa de creci-
miento anual de 28.8 por ciento. Hace tres meses, la
tasa era de 39 por ciento. Si, las presiones siguen muy
elevadas, pero gradualmente se van amortiguando.

Las buenas sefiales en materia de inflacién no sig-
nifican que haya la certeza de que no tengamos ya
mds presiones.

Estamos en un mundo tan incierto que quien ase-
gure que ya no habrd mds inflacién en el futuro... es
que estd mal informado.

No sabemos atin cudl puede ser la repercusion de
la nueva tensi6n politica entre Estados Unidos y
China, a raiz del viaje de Nancy Pelosi a Taiwdn.

Tampoco tenemos una idea clara de lo que vaya a
ocurrir con el conflicto entre Rusia y Ucrania en los
siguientes meses.

Menos atin tenemos claridad de los efectos del cam-
bio climatico que ya esté ocurriendo en los resultados
de las cosechas de granos en el mundo, que determina-
rdn en buena medida el precio de los alimentos.

Vaya, y eso por no citar a México.

El resultado inflacionario ha dependido en buena
medida del subsidio a los precios de las gasolinas,
que no puede durar para siempre.

El escenario base de la mayoria de los analistas
es que ya no habra incrementos (mes contra mes
previo) de los precios de los hidrocarburos y sus
derivados.

Pero, en este mundo tan inestable, nadie puede
asegurarlo.

Por lo pronto, y sobre la base de los factores que ya
€ONOCemos y otros que son previsibles, pareciera que
las presiones inflacionarias estan llegando al techo,
el cual quizas pudiera darse en México en niveles de
agosto o incluso en los ya registrados de julio.

Eso no va a ser suficiente para que el Banco de
México sea disuadido el dia de hoy de hacer un in-
cremento fuerte de las tasas de interés, que sera
probablemente del orden de 0.75 puntos, para llevar
latasa de referencia a 8.5 por ciento.

Hay un cambio importante respecto a la perspectiva
de hace un mes o poco mas. Antes no habia claridad
respecto al punto en el cual ya se evidenciara un cam-
bio en la tendencia inflacionaria.

Hoy, ya parece haber suficientes evidencias para sa-
ber que ya llegamos al tope o estamos por hacerlo.

Claro, la inflacién no bajara rapido. Tampoco de-
jaran de aumentar las tasas, aunque lo hardn a un
ritmo menor.

Como dicen los adagios: la inflacién subié por eleva-
dor y bajara por escalera.

Pero, por los menos, ya se ve luz al final del tinel.
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