Volumen 1, afio 3,n°116

Enero 17, 2005

CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS

CAMARA DE DIPUTADOS

H. CONGRESO DE LA UNION

INFLACION
(CON CIFRAS DADAS A CONOCER POR EL BANXICO EL 7 DE ENERO DE 2005)

Inflacion Anual de 5.19 por ciento en 2004

La inflacion de diciembre fue de 0.21 por ciento
con relacion al mes inmediato anterior (ver grafi-
ca 1); con lo que la inflacién acumulada al cierre
del 2004 se situé en 5.19 por ciento, 2.19 puntos
porcentuales por arriba del objetivo de inflacion
de 3.0 por ciento establecido por el Banco de
México (Banxico) para 2004 (ver gréafica 2). El in-
cremento en los precios en diciembre fue resultado
del aumento en el precio de los genéricos, destacan-
do el gas doméstico, pollo en piezas, cigarrillos, ser-
vicios turisticos en paquete y electricidad; asi como
por la reduccion en el precio del jitomate, cerveza,
gasolina de bajo octanaje, naranja y chicharo.

Gréfica 1
INPC General, 2003-2004
(variacion porcentual mensual)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de
Diputados, con datos del Banco de Méico.
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Durante 2004 las presiones inflacionarias fueron re-
sultado de la evolucién desfavorable de los precios
de los bienes agropecuarios y administrados, desta-
cando los incrementos en el gas LP y la electricidad.
Ademas, el crecimiento econdmico que observo la
economia nacional propicié un incremento del consu-
mo que a su vez aumento la presion inflacionaria por
el lado de la demanda agregada.

Con el propdsito de cumplir con su meta de inflacion
anual de 3.0 por ciento mas/menos un punto porcen-
tual de variabilidad, en 2004 el Banxico incrementé el
"corto" monetario en nueve ocasiones, el cual paso
de 25 millones de pesos diarios (mpd) a finales de
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Gréfica 2
INPC: General, Subyacente y CGPE, 2003-2004
(variacion porcentual anual)

[
o
s

o
3
L

o
o
L

5.19

General

»
o

L

»
o

L

(porcentaje)

w
3
L

CGPE  3.00

2004 |:|

T T T T T T T T T

w
o
L

N
[9)]
N
] S
3
53
/3 ¢

I I I B I I B I I I - - - - - U= U - O -0 §
2222222292299 LReReee
0O 5 5 >c 5 0 Qafn 2 00055 >c 35 0 a9t 20
c0o 8 2TF530088/35082853208284
ww=<s-5 < n z ww=<s-5 < ®» z

CGPE: Criterios Generales de Poli tica Economica.
Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de la H. Camara de Diputados, con
datos del Banco de Méico.

2003 a 69 mpd al cierre de 2004, lo que representé
una variacién de 176 por ciento 0 44 mpd.

La inflacién subyacente (que elimina aquellos bienes
y servicios con precios mas volatiles y representa un
indicador mas preciso de la tendencia de la inflacion
en el mediano plazo) se situ6 en 0.30 por ciento en el
mes de diciembre y la anualizada en 3.80 por ciento,
con lo cual se ubic6 dentro del intervalo de variabili-
dad establecido por el Banxico. Sin embargo, la infla-
cién no subyacente! tuvo una tasa de crecimiento
anual de 8.20 por ciento en 2004; es decir 3.54 pun-

Grafica 3
INPC: General, Subyacente y CGPE, 2003-2004
(variacion porcentual, acumulada)
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CGPE: Criterios Generales de Politica Econémica.
Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara
de Diputados, con datos del Banco de México.
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tos porcentuales mas con relacion a 2003. Dicho in-
cremento fue resultado de la dinamica ascendente
en el precio de los bienes agricolas y administrados.

La inflacién observada en diciembre fue inferior a las
expectativas de los especialistas en economia del
sector privado que, en la Encuesta de diciembre de
2004, esperaban un incremento de 0.47 por ciento
mensual. En dicha encuesta, la expectativa sobre
inflacion para el 2004 fue de 5.47 por ciento; con lo
que la inflaciéon general anual observada fue menor a
las expectativas del sector privado; no obstante, el
Banxico incumplié su meta de inflaciéon en el 2004 y
se espera que nuevamente incumpla su meta de in-
flacién para el 2005, ya que las expectativas del sec-
tor privado se situan en 4.32 por ciento y la meta del
instituto se establecié nuevamente en 3.0 por ciento
para este afo.

El panorama para 2005 se torna complejo para Banxi-
co al existir diferentes factores que podrian obstaculi-
zar el descenso de la inflacién, como son: crecimiento
de la demanda agregada mayor a lo previsto; incre-
mento no esperado en el precio de los bienes no sub-
yacentes, dada su naturaleza volatil; y una deprecia-
cion del peso frente al délar propiciado por un incre-
mento mayor en las tasa de interés a lo previsto y una
menor reduccién en el precio internacional de los in-
sumos y materias primas a lo esperado. Por otro lado,
entre los factores que pudieran apoyar a la baja en la
inflacion destacan: reduccioén en los precios interna-
cionales de los insumos y materias primas; aprecia-
cion del tipo de cambio; incremento en la restriccion
monetaria por parte del Banxico ante su compromiso
de estabilidad de precios; y una politica fiscal compro-
metida con el logro del objetivo inflacionario que ajus-
te el precio de los bienes administrados.

Cuadro 1
México: indice Nacional de Precios al Consumidor, 2003-2004
(Base 2Q Jun 2002=100)

Afo Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto  Septiembre ~ Octubre Noviembre Diciembre Promedio
indice
2003 103.32 103.61 104.26 104.44 104.10 104.19 104.34 104.65 105.28 105.66 106.54 107.00 104.78
2004 107.66 108.31 108.67 108.84 108.56 108.74 109.02 109.70 110.60 111.37 112.32 112.55 109.69
Inflacién mensual’ (%)
2003 0.40 0.28 0.63 0.17 -0.32 0.08 0.14 0.30 0.60 0.37 0.83 0.43 0.33
2004 0.62 0.60 0.34 0.15 -0.25 0.16 0.26 0.62 0.83 0.69 0.85 0.21 0.42
Inflacion acumulada? (%)
2003 0.40 0.68 1.32 1.49 1.16 1.25 1.39 1.70 2.30 2.68 3.53 3.98 1.82
2004 0.62 1.22 1.57 1.72 1.46 1.63 1.89 2.52 3.37 4.09 4.97 5.19 2.52
Inflacion anual® (%)
2003 5.16 5.52 5.64 5.25 4.70 4.27 4.13 4.04 4.04 3.96 3.98 3.98 4.56
2004 4.20 4.53 4.23 4.21 4.29 4.37 4.49 4.82 5.06 5.40 5.43 5.19 4.68

1.- Variacién porcentual mensual del indice Nacional de Precios al Consumidor del mes respecto al mes previo.

2.- Variacion porcentual con respecto al mes de diciembre del afio inmediato anterior.

3.- Variacion porcentual anual del indice Nacional de Precios al Consumidor del mes, respecto al mismo mes del afio anterior.

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados, con datos del Banco de Mé&ico.

1/ Se entiende por inflacién no subyacente el aumento de los precios de un subconjunto del INPC, que contiene bienes genéricos con

cotizaciones mas volatiles.

Si desea profundizar en el tema favor de comunicarse a las extensiones 4902 6 1816.

Si esta interesado en que este boletin le sea enviado por otro medio (correo electrénico, fax, u otro), favor de

indicarlo al Centro mediante oficio y firma autorizada.
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