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INFLACION

Deflacion de 0.42 por ciento en la primera quince-
na de mayo de 2005

En la primera quincena de mayo, el indice Nacio-
nal de Precios al Consumidor (INPC) tuvo una
disminuciéon de 0.42 por ciento (ver grafica 1);
mientras que la inflacién anual fue de 4.64 por ciento,
1.64 puntos porcentuales por arriba del objetivo de
inflacién de 3 por ciento para 2005 (ver grafica 2). La
inflaciéon acumulada a la primera quincena de mayo
fue de 1.00 por ciento (ver grafica 3).

Grafica 1
Mézico: INPC General, 2004-20051a. Q. mayo
(wariacion porcentual quincenal)
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Fugnite: Elaborade por el Centra de Estudios de laz Finanzas Piblicas de laH, Cimara de

Diputados, con datos del Banco de Mégica,
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 reduccion en el precio de: electrici-
dad, aguacate, calabacita, huevo y limén.

La deflacion 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 indice de precios subyacente tuvo un
incremento de 0.10 por ciento en el periodo de anali-
sis, la importancia de este indice es que mide la ten-
dencia de la inflacion en el mediano plazo y se consi-
dera un indicador que refleja los resultados de la poli-
tica monetaria; la cifra observada fue menor al 0.12
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Grifica 2
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CGPE: Criterios Generales de Politica Econdmica.

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Pblicas de laH. Cimara de

Diputados, con datos del Banca de Mégica.
por ciento esperado por los analistas encuestados
previamente por Reuters. La inflacion subyacente fue
de 3.43 por ciento anual. Este comportamiento resul-
t6, principalmente, por el incremento en el precio de
los alimentos procesados.

Por su parte, el indice no subyacente registré6 una
deflacion quincenal de 1.49 por ciento, resultado de la
disminucién en los precios de la electricidad en varias
ciudades del norte del pais por la entrada en vigor de
las tarifas correspondientes a la temporada calida;
efecto que fue contrarrestado por el aumento en el
precio de las frutas y verduras de 1.94 por ciento.

Grifica 3
INPC: General, Subyacente y CGPE, 2004-20051 a. Q. mayo
(wariacion porcentual, acumulaca)
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CGPE: Criterios Generales de Politica Econdmica.
Fuente: Elabarada por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de la H. Cimara de
Diputados, con datos del Banca de Méyico.
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Para el manejo de la politica monetaria, el Banco de
México (Banxico) se orienta por el comportamiento
de dos elementos basicos: las expectativas inflacio-
narias y la trayectoria de la inflaciéon 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-
cion en ese nivel. De acuerdo con la Encuesta sobre
las Expectativas de los Especialistas en Economia
del Sector Privado en el mes de abril de 2005 se pre-
vé que el Banxico no cumplira su objetivo de inflacion
para este afo, se espera que ésta sea de 3.96 por
ciento anual; es decir, 0.96 puntos por arriba de la
meta anual; pero estaria en el limite de la banda su-
perior de variabilidad establecida por el Banxico de
mas/menor un punto porcentual del objetivo inflacio-
nario.

Por su parte, la inflacion subyacente, mantiene una
tendencia descendente hacia el objetivo de inflacion.

Si bien, la inflacién general ha comenzado a revertir
su tendencia alcista que venia mostrando desde la
segunda quincena de febrero de 2005, cabe destacar

que este cambio fue coyuntural, resultado de la re-
duccion del precio de las tarifas eléctricas por parte
del gobierno correspondiente a la temporada calida.

Cabe considerar que la entrada de divisas por ingre-
sos excedentes de petréleo crudo y remesas familia-
res, y una politica 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 inflacién; 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.

Asi, 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 formacion de precios y las nego-
ciaciones salariales.

Cuadro 1
indice Nacional de Precios al Consumidor, 2002-200511a. Q. mayo

(Informacion gquincenal, base segunda guincena de junio 2002=100]

Afio Enero Febrero Marzo Abaril Maryo Junio Julio Agosto Septiembre Cctubre Moviembre Diciembre

1 p 1 2 1 2 1 2 1 p 1 2 1 p 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2
indice
2002 95.06 9545 9519 9319 9546 989 9935 99n 9938 9949 99.83 10000 10043 10028 10053 10064 10144 10124 10158 10169 1023 10260 10284 10297
2003 10330 10334 10350 10372 10413 10439 10441 10447 10404 10416 10414 10424 10432 10436 10454 10476 10526 10529 10558 10573 10646 10662 10686 107.14
2004 10749 10783 10818 10843 10863 10871 10871 10896 10855 10857 10867 10880 10806 10908 10950 10983 11050 11070 11127 1146 11218 11246 11283 11247
2005 1256 11254 11274 1342 11335 11353 11362 11407 11358
Inflacidn quncenal’ (%)
2002 073 038 026 0.00 029 0.44 045 -0.25 027 041 035 047 013 015 025 0142 043 040 0.34 041 051 028 023 013
2003 0.32 0.04 015 022 038 026 0. 0.08 041 0142 002 009 0.0s [iJix) 018 0.4 047 0.04 025 013 059 013 nz2 026
2004 0.33 032 032 0.23 048 nao7 0.00 023 037 002 ong 0142 015 041 036 0.36 055 018 051 047 054 025 015 <014
2005 008 002 047 0.34 020 016 0.05 0.40 042
Inflacion acumulada® (%)
2002 073 1142 056 056 1145 160 206 1.0 208 219 255 272 2855 3m 326 338 389 389 434 446 509 5.39 563 577
2003 032 036 051 072 112 138 13 148 104 118 113 13 1.3 134 183 173 222 2% 254 288 33| 31 3T 44
2004 0.33 055 087 055 140 147 147 1.70 132 1.34 143 155 1N 152 220 2487 314 333 386 404 470 487 513 488
2005 008 o7 024 055 07s 054 102 142 1.00
Inflacion anual® (%)
2002 452 496 452 476 470 452 483 448 474 452 457 5 5.52 551 54 548 4483 480 500 455 522 5.95 563 577
2003 5.34 4487 540 563 574 555 508 541 459 470 43 423 418 406 400 409 407 4 3485 387 405 39 38 404
2004 408 435 452 454 433 414 412 430 434 423 435 438 445 453 474 480 4495 514 538 542 537 5.48 540 488
2005 472 437 42 433 43 443 451 489 454

1.- Wariacion porcentual gquincenal del indlice: Macional de Precios sl Consumidar

2.- Wariacion porcentual con respecto a la segunda guincena de diciembre del afio inmedisto anterior.

3.~ Wariacion porcentusal anual con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Fuente: Elshoradn por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de 1a H. Cimara de Diputados, con datos del Banea de México.
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