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H. CONGRESO DE LA UNION

INFLACION

Inflacion de 0.28 por ciento en la primer quincena
de Julio de 2005

En la primer quincena de julio el indice Nacional
de Precios al Consumidor (INPC) fue de 0.28 por
ciento (ver grafica 1); sin embargo, la inflacién anual
fue de 4.49 por ciento, 1.49 puntos porcentuales por
arriba del objetivo de inflacién de 3 por ciento para
2005 (ver gréfica 2). La inflacién acumulada a la pri-
mera quincena de junio fue de 1.23 por ciento (ver
grafica 3).
Cuadro 1

México: INPC General, 2004 - 2005/ 1ra. Q. de Julio
(Variacién porcentual quinsenal)
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Fuente: Elaborado por el Centro de estu & Diputados, con

informacion del Banco de M éxico

El comportamiento del INPC en esta quincena fue
resultado principalmente del aumento en el precio de:
aguacate, jitomate, servicios turisticos en paquete,
gas de uso domeéstico, vivienda propia, pollo en pie-
zas, electricidad y loncherias; asi como por la reduc-
cion en el precio de: Chile poblano, cerveza, uva,
cebolla, manzana, papaya, huevo y tomate verde.

La variacion observada en la primer quincena de Ju-
lio se ubicd ligeramente arriba de las expectativas
esperadas por Banco de México, Banamex e Infosel
Financiero. El avance quincenal de 0.28 por ciento se
ubico arriba de las expectativas de 0.21 por ciento de
Banamex y fue el doble de la esperada por el con-
senso de la encuesta de Infosel Financiero, que la
estimé en 0.14 por ciento. El nivel de la inflacion
mostrado en la primer quincena de julio, fue marginal
por lo que es de esperar no incida en una modifica-
cion en la politica monetaria.

Banco de México tomd la decision de mantener el
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Cuadro2
Meéxico: Inflacion General Suyacente; CGPE, 2004 - 2005/1ra. Q de Julio
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CGPE: Giiterios Generales de Politica Econdmica

Fuente: Baborado por el Certro deestudos de las Finanzas Piblicas delaH. Camerade Diputados, coninformecion
nivel del corto en 79 millones de pesos; lo que impli-
ca que se mantendra la restriccion monetaria en tan-
to los resultados de la inflacidn no sean lo suficiente-
mente soélidos para ubicar al indice general por deba-
jo del 4.0. En el boletin del Banco de México sobre
politica monetaria, se menciona que durante 2005, la
inflacién general ha disminuido de manera general
respecto a la observada a finales de 2004, aunque
aun se encuentra por arriba de la meta planteada
para este ano.

Por su parte el indice de precios subyacente, que
mide la tendencia de la inflacion en el mediano plazo
y que se considera un indicador que refleja los resul-
tados de la politica monetaria, crecié en 0.11 por
ciento durante el periodo de analisis; la cifra observa-
da fue menor al 0.15 por ciento esperado por los
analistas encuestados. La inflacién subyacente fue

Gréfica 3
INPC: General, Subyacente y CGPE, 2004-2005/1a. Q. de julio
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de 3.44 por ciento anual; este resultado obedece,
principalmente, al incremento en el subindice de los
servicios, que resulté de 0.25 por ciento, es decir,
0.20 por ciento mayor al registrado en 2004
(Resultado influido por la baja de los seguros de au-
tomoviles). Cabe sefalar que el efecto alcista fue
parcialmente contrarrestado por un menor aumento
en el precio de las mercancias.

Por su parte, el indice no subyacente registré una
inflacién quincenal de 0.65 por ciento, resultado de
un aumento, particularmente en los precios agricolas
y de frutas y verduras que alcanzaron un indice de
1.85y 0.69 por ciento, respectivamente.

Si bien, en lo que va del afo la inflacion general ha
disminuido significativamente respecto a la observa-
da a finales de 2004, resultado de una disminucién
en el alza de las cotizaciones internacionales de di-
versas materias primas, aun se encuentra por arriba
de la observada durante el mismo periodo del afo
previo y de meta de inflacion estimada para 2005.

No obstante el aumento de la inflacion subyacente,
en la primera quincena de julio; la inflacién anual
continda siendo menor en 0.24 por ciento con res-
pecto a la registrada en el mismo periodo de 2004,
esta variacion obedece a la tendencia descendente
en los subindices de las mercancias, alimentos, ser-
vicios y vivienda; que se contrarrestan, en cierta me-
dia, con el aumento de los precios en el rubro de
otras mercancias y otros servicios distintos a la vi-
vienda.

Por otra parte, con las condiciones monetarias esta-
blecidas por Banco de México, la tendencia de la
inflacién y las expectativas inflacionarias compatibles

con la meta inflacionaria de 3.0 por ciento, se busca
evitar que se contamine la formacion de precios y las
negociaciones salariales, por lo que el Banxico man-
tendra especial atencion para que no surjan presiones
inflacionarias por el lado de la demanda.

Con dicha accién, se prevé que el Banxico pretende
eliminar cualquier vinculo entre la politica monetaria
interna y la de Estados Unidos dado que el pasado 30
de junio, la Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos
incrementd en 25 puntos base la tasa de fondos fede-
rales para llegar a 3.25 por ciento; sin embargo, el
Banxico decidié6 mantener los mismos mecanismos de
politica monetaria, debido a que el incremento de la
Fed no afecto el nivel de las tasas de interés naciona-
les, por lo que el diferencial con las tasas de interés
externas continua siendo favorable.

No obstante el sector privado espera que el Banxico
establezca alguna medida de politica monetaria alter-
na que evite un impacto mayor en las tasas de interés
internas; debido a que el actual nivel de tasas de inte-
rés internas es consistente con una inflacion por deba-
jo de 4.0 por ciento para este afo; lo que favoreceria
que el diferencial entre las tasas interés de Estados
Unidos y las de México se mantenga en un nivel atrac-
tivo a la entrada de flujos de capital al mercado nacio-
nal.

A pesar de que la economia mexicana disminuy6 su
ritmo de crecimiento en el primer trimestre de este
afo, se anticipa que tanto el consumo como la inver-
sion privadas continuaran expandiéndose; por lo que
se espera que el crecimiento del PIB en 2005 esté
entre 3.50 y 4.00 por ciento, sustentado principalmen-
te en la demanda interna; ello a pesar de que se prevé
una disminucion de exportaciones manufactureras.

Cuadro 1
indice Nacional de Precios al Consumidor, 2002-2005/1a. Q.de julio
(Informacién quincenal, base primera quincena de Julio 2002=100)

Afio Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2
indice
2000 86.50 86.96  87.39 87.61  87.89 8808 8838 88.59  88.73 88.90  89.24 8945 8963 89.75  89.98 9038 9079 90.89 9129 91.64 9214 9236  93.03 93.47
2001 93.73 93.80  93.67 93.73  94.05 94.54  94.68 94.86  94.88 9510 9520 9523  94.89 9504 9537 95.69  96.33 96.50  96.75 96.96  97.23 97.21  97.36 97.35
2002 98.06 98.45 9819 98.19  98.48 98.91  99.35 99.11  99.38 99.49  99.83 100.00 100.13 100.28 100.53 100.64 101.14 101.24 101.58 101.69 102.31 102.60 102.84 102.97
2003 103.30 103.34  103.50 103.72 104.13 104.39 104.41 104.47 104.04 104.16 104.14 104.24 104.32 104.36 104.54 104.76 105.26 105.29 10559 105.73 106.46 106.62 106.86 107.14
2004 107.49 107.83 108.18 108.43 108.63 108.71 108.71 108.96 108.55 108.57 108.67 108.80 108.96 109.08 109.50 109.89 110.50 110.70 111.27 111.46 112.18 11246 112,63 112.47
2005 112,56 112.54 112.74 113.12 113.35 113.53 113.62 114.07 113.59 113.52 113.36 113.54 113.86
Inflacién quncenal® (%)
2000 075  0.54 049 025 032  0.22 034 023 0.16  0.20 038  0.23 021 0.13 026  0.45 045 0.1 0.44  0.38 054  0.24 072 0.48
2001 028  0.07 -0.13  0.07 034 052 015  0.19 0.02  0.22 011 0.04 -0.36  0.16 035  0.33 067  0.18 025  0.23 028  -0.03 016  0.00
2002 073 0.39 -0.26  0.00 029  0.44 045  -0.25 027 0.1 035  0.17 013 0.15 025  0.12 049  0.10 034 0.1 061  0.28 023  0.13
2003 032  0.04 015 022 039  0.26 0.01  0.06 -0.41 012 -0.02  0.09 0.09  0.03 018  0.21 0.47  0.04 028  0.13 069  0.15 022  0.26
2004 033 0.32 032 023 0.18  0.07 000 023 -0.37  0.02 009  0.12 015 0.1 038  0.36 055  0.18 051 017 064  0.25 015  -0.14
2005 008  -0.02 017  0.34 020 0.6 008  0.40 042  -006 11090 111.07 111.19
Inflacién acumulada® (%)
2000 075  1.29 179 2.04 237 259 294 3.9 335  3.55 3.94 4.8 4.40 454 4.81 528 575  5.87 6.34  6.74 732 7.58 8.35  8.87
2001 028 035 022 028 062  1.15 130 1.49 151 174 185  1.89 152 1.68 203 237 3.06  3.25 350  3.74 4.03  4.00 416 4.15
2002 073 112 0.86  0.86 115  1.60 206 180 2,08 219 255 272 2.85  3.01 326 3.38 3.89  3.99 434 4.46 5.09  5.39 563  5.77
2003 032  0.36 051 072 112 1.38 139 1.46 1.04 115 113 1.23 131 1.34 153 173 222 225 254 2.68 338 3.54 377 4.04
2004 033  0.65 097  0.88 140  1.47 147 170 132 134 143 155 171 1.82 220 257 314 333 3.86  4.04 470 4.97 513 4.98
2005 008  0.07 024 058 078  0.94 102 142 100 093 11090 111.07 111.19
Inflacién anual® (%)
2000 1121 10.84  10.62 1043  10.25  9.97 9.83  9.63 9.54  9.43 9.44 939 9.19  9.04 8.99  9.22 895 875 8.82  9.00 892  8.82 9.05  8.87
2001 837  7.86 719 6.99 7.01  7.33 713 7.08 6.94  6.97 6.68  6.47 5.87  5.90 599  5.87 611  6.17 597  5.81 553  5.24 465  4.15
2002 462  4.96 482 476 470 462 493  4.48 474 462 487  5.01 552 551 541 518 499  4.90 5.00  4.88 522  5.55 563  5.77
2003 534  4.97 540 563 574 555 508  5.41 4.69 470 431 423 419  4.06 4.00 409 407  4.01 3.95  3.97 405  3.91 3.91  4.04
2004 406 435 452 454 433 4.4 412 430 434 423 435 438 445 453 474 490 498 514 538  5.42 537 548 540  4.98
2005 472 4.37 421 433 434 443 451 4.69 464  4.56 431 435 4.49

1.- Variacién porcentual quincenal del Indice Nacional de Precios al Consumidor
2.- Variacion porcentual con respecto a la segunda quincena de diciembre del afio inmediato anterior.
3.- Variacién porcentual anual con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Pablicas de la H. Cimara de Diputados, con datos del Banco de M é&ico

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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