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CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS

H. CONGRESO DE LA UNION

INFLACION

Inflacién de 0.44 por ciento en la primera quince-
na de septiembre de 2008.

El Banco de México (Banxico) dio a conocer los
resultados del indice Nacional de Precios al Con-
sumidor (INPC) de la primera quincena de sep-
tiembre de 2008, en el que destaca:

INPC general quincenal: Registré una variacion de
0.44 por ciento, cifra menor en 0.18 puntos porcen-
tuales a la inflaciéon observada de 0.62 por ciento en
la misma quincena de 2007 (ver gréafica 1).

Inflacion general anual: La variacién anual fue de
5.42 por ciento, 2.42 puntos porcentuales por arriba
del objetivo de inflacion de 3.00 por ciento para 2008
y en 1.43 puntos porcentuales al nivel observado en
la misma quincena de 2007 (ver gréfica 2).

Inflacién general acumulada: Hasta la primera quin-
cena de septiembre, fue de 3.62 por ciento (ver gréfi-
ca 3).

Encuesta de Reuters a los analistas del mercado:
El nivel de la inflacién general quincenal observada
de 0.44 por ciento fue menor en 0.13 puntos porcen-

Gréfica 1
México: INPC General, 2007-2008/1a. Q. septiembre
(variacién porcentual quincenal)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de la H. Camara de Diputados,
con datos del Banco de México.

Grafica 2
México: INPC, 2007-2008/1a. Q. septiembre
(variacién porcentual anual)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de la H. Camara de Diputados,
con datos del Banco de México.

tuales a la inflacion de 0.57 por ciento que esperaban
los analistas del mercado.

Inflacion subyacente. Este indicador mide la tenden-
cia de la inflacion en el mediano plazo y refleja los
resultados de la politica monetaria, tuvo una variacién
quincenal de 0.41 por ciento, cifra mayor en 0.02 pun-
tos porcentuales al nivel observado en la misma quin-
cena de 2007, su variacion anual fue de 5.36 por
ciento y la acumulada de 4.12 por ciento.

Gréfica 3
INPC, 2007-2008/1a. Q. septiembre
(variacién 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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Variacién de precios de los bienes y servicios
con mayor incidencia sobre el INPC:

Al alza: Electricidad, colegiaturas —preprimaria, pri-
maria, secundaria y preparatoria-, gasolina de bajo
octanaje, cebolla y calabacita.

A la baja;: Aguacate, jitomate, servicios turisticos en
paquete, servicios profesionales, pollo entero, pulpa
de cerdo, platanos y chayote.

Comentarios: A pesar de que se observé una dismi-
nucion en el nivel de la inflacién general, ésta se pue-
de considerar aun elevada con respecto al objetivo
de inflacion; la inflacion se explica, en parte, por el
incremento observado en el precio de: Los servicios
educativos (colegiaturas), su contribucion sobre la
inflacion general fue de 0.205 puntos porcentuales de
la misma; seguido por los bienes y servicios adminis-
trados (electricidad y gasolina de bajo octanaje), que
contribuy6 con 0.056 puntos porcentuales de la infla-
cion general; y las mercancias distintas de los ali-
mentos, que tuvo una incidencia sobre la inflacion de
0.050 puntos porcentuales de la misma. La inflacion
general anual continta dentro del intervalo previsto
por el Banxico de 5.25-5.75 por ciento para el tercer
trimestre de 2008.

El pasado 19 de septiembre de 2008, el Banxico
mantuvo la tasa de interés en operaciones de fondeo
interbancario a un dia en 8.25 por ciento; dicha ac-
cién se explica, de acuerdo con el Banxico, a que la
desaceleracién econdémica mundial se ha intensifica-
do y de que la crisis financiera internacional se ha
agravado, principalmente en Estados Unidos, lo que
ha aumentando la probabilidad de una mayor restric-
cion crediticia que influya sobre la dinamica de la
actividad econdmica mundial; ademas, se anticipa

una mejoria en el mediano plazo en las presiones
inflacionarias externas ante la caida reciente en el
precio de las materias primas.

Si bien se anticipa una disminucién de las presiones
inflacionarias externas, también se esperaria en las
internas debido a que la informacién reciente mues-
tra un menor crecimiento del consumo privado, del
empleo y del crédito al consumo; asimismo, ha au-
mentado la probabilidad de que se materialicen los
riesgos a la baja sobre la actividad econdmica nacio-
nal. No obstante, el Banxico pronosticé una trayecto-
ria alcista para el ultimo trimestre del presente afio, lo
cual se explicaria por el eventual traspaso a los pre-
cios finales de varios aumentos de costos ya materia-
lizados, asi como por el efecto de la eliminacién gra-
dual de los subsidios a los energéticos, lo que impac-
tard los precios al consumidor. Aun asi, anticipa una
convergencia hacia la meta de inflacién del 3 por
ciento hasta el 2010.

Gréfica 4
México: Inflacion, 2007-2008/1a. Q. septiembre
(variaciéon porcentual quincenal anual)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Pdblicas de |
Céamara de Diputados, con datos del Banco de México.
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