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Inflacién de 0.31 por ciento en la primera quince-
na de marzo de 2009.

El Banco de México (Banxico) dio a conocer los re-
sultados del indice Nacional de Precios al Consumi-
dor (INPC) de la primera quincena de marzo de 2009,
en el que destaca:

INPC general quincenal: Registr6 una variacion de
0.31 por ciento, cifra menor en 0.17 puntos porcen-
tuales a la inflaciéon observada en la misma quincena
de 2008 (ver grafica 1).

Inflacion general anual: La variacion anual fue de
5.98 por ciento, 2.98 puntos porcentuales por arriba
del objetivo de inflacion de 3.00 por ciento para 2009
y en 1.74 puntos porcentuales al observado en la
misma quincena de 2008 (ver grafica 2).

Inflacién general acumulada: Hasta la primera quin-
cena de marzo de 2009, fue de 0.73 por ciento; me-
nor a la acumulada de 1.22 por ciento en igual perio-
do de 2008 (ver grafica 3).

Encuesta de Reuters a los analistas del mercado: El
nivel observado de la inflacién general quincenal de
0.31 por ciento fue mayor a la inflacion estimada por

Graéfica 2
México: INPC, 2008-2009/1a. Q. marzo
(variacion porcentual anual)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de la H. Camara de Diputados, con datos del Banco
de México.

los analistas del mercado de 0.26 por ciento.

La inflacion subyacente, indicador que mide la ten-
dencia de la inflacién en el mediano plazo y refleja los
resultados de la politica monetaria, tuvo una variacion
quincenal de 0.29 por ciento, cifra menor en 0.04 pun-
tos porcentuales al observado en la misma quincena
de 2008; la variacién anual en la primera quincena de
marzo de 2009 fue de 5.72 por ciento y la acumulada
de 1.24 por ciento (ver grafica 4).
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Variacién de precios de los bienes y servicios con
mayor incidencia sobre el INPC:

Al alza: Pollo en piezas, jitomate, transporte aéreo,
vivienda propia, calabacita, automévil, huevo y deter-
gente.

A la baja: Electricidad, linea telefonica, melén, pulpa
de cerdo, mango, cerveza, otras legumbres y aceites
y grasas vegetales comestibles.

Comentarios: La inflacion general muestra una ten-
dencia a la baja; no obstante, aun se encuentra por
arriba del intervalo superior de variabilidad del objeti-
vo inflacionario del Banxico. El nivel de la inflacion
general en la primera quincena de marzo de 2009 fue
resultado del alza en el precio de algunos productos
que integran el subindice de las mercancias
(automoviles y detergentes), los servicios (transporte
aéreo y vivienda) y los agropecuarios (verduras y
pollo) cuya incidencia sobre la inflacion general fue
de 0.13, 0.08 y 0.11 puntos porcentuales, respectiva-
mente. El nivel de la inflacién no fue mayor debido a
la baja en el precio de los bienes y servicios adminis-
trados (electricidad); su contribuciéon sobre la infla-
cion fue negativa de 0.01 puntos porcentuales. La
inflacién general anual se ubic6 dentro del intervalo
previsto por el Banxico de 5.75-6.25 por ciento para
el primer trimestre de 2009.

El pasado 20 de marzo de 2009, la Junta de Gobier-
no del Banco de México redujo la tasa de interés ob-
jetivo -Tasa de Interés Interbancaria a un dia- en
0.75 puntos porcentuales para ubicarse en 6.75 por
ciento; el Banco Central indico que los componentes
del balance de riesgos se han deteriorado, mas en lo
que se refiere a la actividad econdmica que a la infla-
cién. Lo cual se debe, como lo indicé Banxico, a que
la recesién econémica en Estados Unidos esta im-
pactando negativamente a la actividad econdmica en
México, como se observa en los datos mas recientes
sobre las exportaciones, el consumo privado, la pro-
duccién industrial y la masa salarial.

El Banco de México indicé que la economia mexica-
na se contrajo en el cuarto trimestre de 2008 y esti-
ma que también caiga en el primer trimestre de 2009
a un nivel similar que el inmediato anterior; ademas,
sefialé que, la inflacién viene mostrando una tenden-
cia decreciente a partir del mes de diciembre de
2008 y que las expectativas de mediano plazo conti-
ndan bien ancladas y no se ha dado una contamina-
cién a las negociaciones salariales. Sin embargo, el
Banxico indicé que aunque la fuerte turbulencia fi-
nanciera observada recientemente ha aminorado,
aun representa un riesgo potencial para la trayectoria
prevista de la inflacién, por lo que continuara vigilan-
do estrechamente el balance de riesgos para alcan-
zar la meta de 3.00 por ciento al final del 2010.

Se anticipa que el balance de riesgos continuara de-
teriorAndose mas en lo que se refiere a la actividad
econdmica que a la inflacién, como resultado de la
incertidumbre sobre la profundidad y duracion de la
crisis; por lo que BBVA Bancomer' prevé que, bajo
este contexto, el Banco Central realizara reducciones
adicionales a la tasa de fondeo en sus proximas reu-
niones, accion que dependera de la estabilidad del
tipo de cambio; en caso de que el tipo de cambio
repuntara nuevamente, el Banco de México podria
aminorar o, incluso, detener el ciclo actual de dismi-
nuciones en la tasa de interés objetivo.

Gréfica 4
México: INPC, 2008-2009/1a. Q. marzo
(variacién porcentual quincenal anual)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas
Camara de Diputados, con datos del Banco de México.
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1/ Herndndez Zamudio, Ociel y Javier Amador Diaz, Banxico acelera el ciclo de relajamiento: reduce en 75 pb la tasa de
fondeo bancario hasta 6.75%, México, BBVA Bancomer, Servicio de Estudios Econémicos, Banxico Watch, 20 de marzo
2009 (citado 24/03/2009). Disponible en: <http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/fbin/
mult/090320 BanxicoWatchMexico 57 tcm346-191024.pdf>
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