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C Á M A R A   D E   D I P U T A D O S 
 

                           H. CONGRESO DE LA UNIÓN 

Se Incrementó 0.2 por ciento la Inflación en la Pri-
mera Quincena de Marzo de 2005 y el Banco de 
México Aumenta el “Corto” Monetario a 79 Millo-
nes de Pesos 
 
En la primera quincena de marzo, el Índice Nacio-
nal de Precios al Consumidor (INPC) tuvo un in-
cremento de 0.20 por ciento (ver gráfica 1); mien-
tras que la inflación anual fue de 4.34 por ciento, 1.34 
puntos porcentuales por arriba del objetivo de infla-
ción de 3 por ciento para 2005 (ver gráfica 2). La in-
flación acumulada a la primera quincena de marzo 
fue de 0.78 por ciento (ver gráfica 3). 

La inflación de esta quincena fue resultado principal-
mente del aumento en el precio de: jitomate, calaba-
cita, gas doméstico, gasolina de bajo octanaje y ser-
vicios turísticos; y por la reducción en el precio de: 
tomate verde, papa, papaya, huevo y cebolla. 
 
La inflación observada en la primera quincena de 
marzo fue relativamente mayor a la expectativa de 
los analistas encuestados previamente por Reuters, 
quienes esperaban fuera de 0.18 por ciento; dado el 
pequeño diferencial inflacionario, se podría esperar 
que las expectativas sobre la inflación anual para el 
cierre del año continúen elevadas y se mantengan 
por encima del objetivo de inflación para el cierre de 
2005. 
 

Información Económica Oportuna 
http//:www.cefp.gob.mx 

Sin embargo, un dato relevante a destacar es que el 
índice de precios subyacente tuvo un incremento de 
0.17 por ciento en el periodo de análisis, la importan-
cia de este último indicador radica en el hecho de 
que contiene un conjunto de bienes genéricos con 
cotizaciones menos volátiles, mide la tendencia de la 
inflación en el mediano plazo y, además, se conside-
ra un indicador que refleja los resultados de la políti-
ca monetaria; su inflación anual fue de 3.67 por cien-
to. Este comportamiento resultó, principalmente, por 
el incremento en el precio de los servicios turísticos 
en vísperas de los días feriados de Semana Santa. 
Por su parte, la inflación quincenal no subyacente fue 
de 0.26 por ciento y su inflación anual se ubicó en 
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5.78 por ciento, lo que se debió al incremento en el 
precio de los bienes y servicios administrados y agro-
pecuarios.   
 
Por otra parte, el pasado 22 de marzo de 2005, la 
Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos aumentó 
en un cuarto de punto porcentual su tasa de interés 
de referencia y la ubicó en 2.75 por ciento; dicha ac-
ción podría inducir un incremento en la tasa de inte-
rés interna. 
 
Por su parte el Banco de México (Banxico) busca 
evitar que se contamine la formación de precios y las 
negociaciones salariales en curso, por ello el 23 de 
marzo de 2005 la junta de gobierno decidió aumentar 
el “corto” monetario a 79 millones de pesos diarios. 
Así, desde el cierre de 2003 el Banxico ha incremen-
tado el "corto" monetario en doce ocasiones, el cual 
pasó de 25 millones de pesos diarios (mpd) a finales 
de 2003 a 79 mpd a la fecha, lo que ha representado 
una variación de 216 por ciento o 54 mpd. 
 
Cabe considerar que el “corto” monetario es una me-
dida de política monetaria que asume el banco cen-
tral para limitar el monto de liquidez en el mercado; 
con lo cual el Banco Central obliga a los bancos co-
merciales a incrementar su saldo en la cuenta única 
que Banxico lleva para cada uno de ellos. Por lo que, 
de manera indirecta, induce un incremento en la ta-
sas de interés interna, lo que desalienta el consumo 
con el objetivo final de controlar la inflación. Sin em-

bargo, un incremento excesivo en la tasa de interés 
interna podría provocar una reducción en la inversión 
productiva, la producción y, como consecuencia, una 
reducción en el empleo, además de que el aumento 
del “corto” cada vez tiene menor impacto en el con-
trol de la inflación.    
 
Es de destacar que existen presiones por el lado de 
la demanda; los datos dados a conocer sobre la ofer-
ta y demanda final de bienes y servicios muestran 
que el consumo y la inversión han tenido crecimien-
tos superiores al de la producción (PIB); sin embar-
go, estas presiones se han visto atenuadas por el 
incremento de las importaciones que han permitido 
satisfacer la demanda, lo cual se explica por la so-
brevaluación de la moneda nacional como resultado, 
de manera indirecta, de la política monetaria que in-
duce incrementos en la tasa de interés.  
 
En este contexto, la tasa de interés de los CETES a 
28 días mantiene una tendencia al alza en lo que va 
del presente año y su promedio es de 9.04 por cien-
to, 1.24 puntos porcentuales más que lo esperado en 
los Criterios Generales de Política Económica para 
2005 en el cual se espera que el promedio sea de 
7.8 por ciento. Cabe comentar que el incremento en 
la tasa de interés interna podría generar presiones 
en las finanzas públicas por el lado del servicio de la 
deuda interna dado que su nivel promedio actual es 
mayor a lo estimado. 
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