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H. CONGRESO DE LA UNION

INFLACION

Disminuye 0.25 por ciento mensual el nivel gene-
ral de precios en mayo de 2005

El nivel general de precios tuvo una disminuciéon
mensual, medida a través de la variacion del indi-
ce Nacional de Precios al Consumidor (INPC), de
0.25 por ciento en mayo con relaciéon al mes in-
mediato anterior (ver grafica 1). Con este resulta-
do la inflacién anual se situé en 4.60 por ciento,
1.60 puntos porcentuales por arriba del objetivo
de inflacién de 3 por ciento para 2005 (ver grafica
2) y la inflacion acumulada al mes de mayo fue
de 0.89 por ciento (ver grafica 3).

Grifica 1
INPC General, 2004-2005/mayo
(wariacion porcentual mensual)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de laH. Cimara de

Diputados, con datos del Banco de Mégica.
La disminucién de los precios en mayo fue resultado
del aumento en los precios de los genéricos, desta-
cando el del jitomate, la papaya, el chile poblano, la
cerveza, la vivienda, el pollo en piezas, los automdovi-
les y las loncherias; asi como por la reduccién en los
precios de la electricidad, el huevo, los servicios tu-
risticos en paquete, el tomate verde, el mango, el
limén y el pepino.

La deflacion observada en mayo fue superior a las
expectativas de los especialistas en economia del
sector privado que, en la Encuesta de mayo de
2005, esperaban una reduccion de 0.16 por ciento
mensual; lo que se explica principalmente por la en-
trada en vigor de menores tarifas eléctricas por la
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Grafica 2
INPC: General, Subyacente y CGPE, 2004-2005/mayo
(wvariacion porcentual anual)
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CIGPE: Criterios Generales de Politica Esondmica.

Fugnte: Elaborade por el Centra de Estudios de laz Finanzas Piblicas de laH. Cimara de

Diputadas, con datos del Banca de Mésica.
temporada calida en varias ciudades del norte del
pais y que contribuyd al descenso del INPC. En di-
cha Encuesta, la expectativa sobre la inflaciéon para
el cierre de 2005 es de 3.92 por ciento, 0.04 puntos
porcentuales menor a la esperada en la Encuesta
previa.

Por otra parte, la inflacion subyacente (variacién del
indice de precios que elimina aquellos bienes y servi-
cios con precios mas volatiles y que representa un
indicador méas preciso de la tendencia de la inflacién
en el mediano plazo) fue de 0.21 por ciento en el

Grafica 3
INPC: General, Subyacente y CGPE, 2004-2005/mayo
(variacion porcentual, acumulada)
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CGPE: Criterios Generales de Politica Econdmica.
Fuente: Elaborade por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de laH. Camara de
Diputados, con datos del Banco de Mésico.
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mes de mayo, cifra similar a la esperada por los es-
pecialistas en economia del sector privado. La infla-
cion subyacente anual fue de 3.42 por ciento, la cual
se ubico dentro del intervalo de variabilidad estable-
cido por el Banco de México; en tanto que la inflacién
acumulada en dicho rubro al mes de mayo fue de
1.54 por ciento.

El indice no subyacente tuvo una variacion de -1.22
por ciento, resultado, principalmente, de la disminu-
cion en el precio de los bienes administrados y, mar-
ginalmente, del precio de los productos agropecua-
rios, especificamente, frutas y verduras y pecuarios,
su tasa de crecimiento anual fue de 7.17 por ciento,
esto es, 0.11 puntos porcentuales mas con relacion
al mes pasado; en lo que va del afio, han registrado
una disminucién de 0.43 por ciento.

La deflacion observada en mayo fue mayor a las ex-
pectativas del sector privado; en tanto que la infla-
cion subyacente continua su tendencia descendente;
asi, el Banco de México mantuvo el “corto” monetario
en su nivel actual de 79 millones de pesos; por lo
que se esperaria que la tasa de interés continte su
reciente descenso, aunque de manera gradual debi-
do a que se vera presionada por el alza esperada en
las tasas de interés externas.

Desde febrero de 2004, el Banco de México (Banxico)
mantiene una politica monetaria restrictiva, en res-
puesta a los choques externos que se presentaron en
2004 y que llevaron a la inflacion a niveles de 5.43
por ciento en noviembre de 2004; sin embargo, el
principal objetivo de la politica monetaria restrictiva
fue mantener las condiciones monetarias y las expec-
tativas inflacionarias compatibles con el objetivo de
inflacion y evitar la contaminacién en la formacion de
precios y las negociaciones salariales; sin embargo,
la inflacion general no ha disminuido como se espera-
ba, por lo que aun se mantiene en niveles elevados.

La expectativa del sector privado es que la inflacién
general se ubique en 3.92 por ciento anual, cifra mar-
ginalmente por debajo del intervalo maximo de varia-
bilidad (4.0 por ciento) para el cierre del presente afio,
aunque cabe recordar que en su programa monetario
para 2005, el Banxico estableci6 una meta de infla-
cién anual del indice Nacional de Precios al Consumi-
dor de 3.0 por ciento, tomando en cuenta un intervalo
de variabilidad de mas/menos un punto porcentual
para acomodar cambios en precios relativos y presio-
nes transitorias provenientes de choques de oferta, y
que esta meta de inflaciéon operaria de manera conti-
nua a lo largo del afio; sin embargo, en los cinco me-
ses del presente afo no se ha alcanzado el objetivo
inflacionario esperado por el Banco Central.

i Cuadro 1
México: Indice Nacional de Precios al Consumidor, 2003-2005/mayo
(Base 26 Jun 2002=100)

A0 Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Jullio Agosto Septiembre  Cctubre  Moviembre  Diciembre  Promedio
indice
2003 10332 10361 10426 10444 10410 10419 10434 10465 105325 105 66 106.54 107.00 104.75
2004 10766 10831 10867 10854 10856 10874 10902 10970 11060 111.37 11232 11255 109.69
2005 11255 112593 11344 113584 11356 113.26
Inflacidn mensual' (%)
2003 0.40 0.28 0.63 0a7 -0.32 0038 014 0.30 060 0.37 0.53 0.43 0.33
2004 0.62 060 0.34 015 025 016 0.26 062 0.83 069 0.85 0.21 0.42
2005 0.00 0.33 0.45 0.36 025 018
Inflacion acumulada® (%)
2003 0.40 063 1.32 1.49 1.16 125 1.39 1.70 2.30 263 3.53 3.95 1.82
2004 0.62 122 157 172 1.46 163 1.89 252 337 409 447 519 252
2005 0.00 0.34 079 115 0.89 0.63
Inflacion anual (%)
2003 516 552 564 525 4.70 427 413 4.04 404 396 3.99 3.95 456
2004 4.20 453 423 4.2 429 437 4.49 482 506 540 543 519 465
2005 4.54 427 439 460 4 60 4.45

1.- Wariacion porcentual mensual del Indice Macional de Precios al Consumidor del mes respecto al mes previo.

2.- Variacidn porcentual con respecto al mes de diciembre del afo inmediato anterior.

3.- Wariacidn porcertual anual del incice Macional de Precios sl Consumidor cel mes, respecto al mizmao mes del afio arterior.
Faente: Elahorado por el Centra de Estudios de las Finanzas Fiblicas de 1la H. Cémara de Diputadas, con datas del Banca de Méwica.
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