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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 

Deflación de 0.42 por ciento en la primera quince-
na de mayo de 2005 
 
En la primera quincena de mayo, el Índice Nacio-
nal de Precios al Consumidor (INPC) tuvo una 
disminución de 0.42 por ciento (ver gráfica 1); 
mientras que la inflación anual fue de 4.64 por ciento, 
1.64 puntos porcentuales por arriba del objetivo de 
inflación de 3 por ciento para 2005 (ver gráfica 2). La 
inflación acumulada a la primera quincena de mayo 
fue de 1.00 por ciento (ver gráfica 3). 

El comportamiento del INPC en esta quincena fue 
resultado principalmente del aumento en el precio de: 
jitomate, pollo en piezas, cerveza, chile poblano y 
papaya; y por la reducción en el precio de: electrici-
dad, aguacate, calabacita, huevo y limón. 
 
La deflación observada en la primera quincena de 
mayo fue mayor a la expectativa de los analistas en-
cuestados previamente por Reuters, quienes espera-
ban fuera de 0.26 por ciento. 
 
Por su parte el índice de precios subyacente tuvo un 
incremento de 0.10 por ciento en el periodo de análi-
sis, la importancia de este índice es que mide la ten-
dencia de la inflación en el mediano plazo y se consi-
dera un indicador que refleja los resultados de la polí-
tica monetaria; la cifra observada fue menor al 0.12 
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por ciento esperado por los analistas encuestados 
previamente por Reuters. La inflación subyacente fue 
de 3.43 por ciento anual. Este comportamiento resul-
tó, principalmente, por el incremento en el precio de 
los alimentos procesados. 
 
Por su parte, el índice no subyacente registró una 
deflación quincenal de 1.49 por ciento, resultado de la 
disminución en los precios de la electricidad en varias 
ciudades del norte del país por la entrada en vigor de 
las tarifas correspondientes a la temporada cálida; 
efecto que fue contrarrestado por el aumento en el 
precio de las frutas y verduras de 1.94 por ciento. 
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Para el manejo de la política monetaria, el Banco de 
México (Banxico) se orienta por el comportamiento 
de dos elementos básicos: las expectativas inflacio-
narias y la trayectoria de la inflación subyacente.  
 
Las expectativas inflacionarias indican la confianza 
en la capacidad del Banxico para alcanzar su objeti-
vo inflacionario de 3.0 por ciento y mantener la infla-
ción en ese nivel. De acuerdo con la Encuesta sobre 
las Expectativas de los Especialistas en Economía 
del Sector Privado en el mes de abril de 2005 se pre-
vé que el Banxico no cumplirá su objetivo de inflación 
para este año, se espera que ésta sea de 3.96 por 
ciento anual; es decir, 0.96 puntos por arriba de la 
meta anual; pero estaría en el límite de la banda su-
perior de variabilidad establecida por el Banxico de 
más/menor un punto porcentual del objetivo inflacio-
nario.  
 
Por su parte, la inflación subyacente, mantiene una 
tendencia descendente hacia el objetivo de inflación.  
 
Si bien, la inflación general ha comenzado a revertir 
su tendencia alcista que venía mostrando desde la 
segunda quincena de febrero de 2005, cabe destacar 

que este cambio fue coyuntural, resultado de la re-
ducción del precio de las tarifas eléctricas por parte 
del gobierno correspondiente a la temporada cálida. 
 
Cabe considerar que la entrada de divisas por ingre-
sos excedentes de petróleo crudo y remesas familia-
res, y una política monetaria restrictiva que ha propi-
ciado un incremento en las tasas de interés internas, 
son factores que han permitido mantener un tipo de 
cambio sobrevaluado que afecta directamente el 
comportamiento de los precios de los bienes comer-
ciables y las expectativas de inflación; lo cual se de-
be a que los movimientos del tipo de cambio real 
afectan el crecimiento de la demanda agregada al 
incidir sobre el precio relativo de los bienes comercia-
bles y los no comerciables.  
 
Así, el Banxico mantiene el “corto” monetario en 79 
millones de pesos con la finalidad de mantener las 
condiciones monetarias y de expectativas inflaciona-
rias compatibles con el objetivo inflacionario, y evitar 
que se contamine la formación de precios y las nego-
ciaciones salariales. 
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