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l. Introduccién

El Inforrne sobre la Inflacian se publica con el fin de proporcionar a
sodedad mas y mejores elementos de juicio para evaluar las acciones de |3
autoridad monetaria v ampliar los mecanismos de comunicacion con
pﬂh”t&
esenta un paso adicional en |a

transic ma de objetivo inflacian. El
politica monetaria  de México  contiane
fundamentales;

el objetivo de alcanzar en el afio 2000 una inflacién anual que no

exceda de 10 por ciento;

perspectvas inflacionarias, que sirva de base para la aplicacidn de la
P olitica moneta riEl; y

dﬂdéa_
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Il. Evolucidon Reciente de |a Inflacidn

= Durante el trirru stre enero-marzo de 2000, la inflacion fue menar que
la esperada. A lo largo de ese penodo, el crecimiento del nivel general

de precios se mantuvo en un intervalo congruente con el objetivo de

alcanzar una inflacidn que no exceda de 10 par cienta para el afia.

[MDICE M CIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR INFLACION OESERVADA Y ESPERADA DEL INPC
[waraclonas anualan ) OURLMNTE ELTRIMESTRE EMERO-MARZ0 OE
2000

[Wariaciores anudes )

Inflacion Mensual
Dbservada Esperada
E nero 1.34
Febrero =iE

Marzo 055
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Il. Evolucidon Reciente de |a Inflacidn

« Durante el trimestre objeto de este informe, la inflacidn
anual subyacente disminuyd
a la del mismo trimestre del afio anterior.

INFC E [NDICE DE FRECIOS §UEYACENTE IMDICES DE PRECIOS: INFC, SUEYACENTE,
R PRODUCT 0% & GROFECUARIOS, EDUCACION ¥
LOMIMISTRADOS ¥ CONCERTADOS

[Warizacion arual en por derto]

Marzo Marzao
1 INPC de 2000 de 1999

Bubvaoen i
INPC 1011
__i-;j:-*'*-fa;:;:_ _ Subvyacente 1116
Adropecuanos 017
E ducacion 1798

Administrados 1731

) Concertados
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Il. Evolucidon Reciente de |a Inflacidn

ica inflacionaria, es
sulwacente en dos
muestra que, aunque con ciefo rezago, 13
seguido ala de las mercancias.
[MDICE DE FRECIOS SUBYA CEMNTES DE

MERCAMNCILS ¥ SERVICIOS
[Wariacidn arual ]

T Bubvaceni de Mercanclan
~ Bubyaceni de Berdelon
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ll. Evolucion Reciente de |a Inflacidn- Tipo de Cambio
eso durante el prirmer trimestre del afio
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1hio coadcdh
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Il. Evolucién Reciente de la Inflacidén- Salarios y Empleo

* En el trimestre gue cubre este reporte, el comportamiento de los salarios
cortractuales nominales ha sido mas congruente gue en el pasado con el
descenso de las expectativas de inflacion para los siguientes doce meses v
con el crecimiento previsible de la productividad de la mano de ohbra.

SOLARIOS CONTRACTUALE S E INFLA CION
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l. Evolucidn Reciente de la Inflacién- Salarios v Empleo

» La importante expansion que ha mostrado el empleo y I-
taza de desempleo han propiciado que en varias regiones

reporte ya escasez de mano de obra calificada. Es ’[l-' Tl-'rlll men:
M

coincide con altos niveles de subempleo de la mano de obra me
calificada.
IHDICADORE S DE EMPLEO ¥ DE SEMPLED

Tana de Darsemplad Ablerto an Area 1 Urbana s Apsguradar Totaler anel IM5E
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ll. Eveolucién Reciente de la Inflacién- Demanda y Oferta Agregada

» La infarmacidn disp xpansiaon de la demanda v la

oferta agregada se - stre del 2000.
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ll. Eveolucién Reciente de la Inflacién- Demanda y Oferta Agregada

+ Enlo quer
este reporte, las presiones de la demanda :
compensadas por ingresos petroleros mas
dinamismo de las exportaciones, el cual esta
crecimiento de la economia de los Estados Unidos.

DEFICIT DE LA BALAHZL COMERCIAL TOTALY SIN
PETROLED DURAMNTE EL PERIODO EMNERD-FEERE RO

Millones de Dalares)

E Ealanzm Comerolal dn Peilen

H Ealanz@ Cameralal Total

2,818

1,821
1,267
||||| ]
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ll. Evolucion Reciente de la Inflacidn- Resumen

La evolucion de la inflacion en  enero-marzo  resulto
congruente con la trayectoria necesaria para alcanzar el

objetivo de una tasa anual gque no exceda de 10 por ciento.

La reduccion en el crecimiento de los precios se debid tanto a
una caida de la tendencia infla
cormn a factores que podrian tener un caracter no recurrente,

como san;.
Q@ Labaja de los precios de las frutas y verduras, vy
@ |a apreciacion del tipo de cambio.
A la fecha no se ha detectado que la evolucion de la demanda
a haya presiones  inflacionarias
incompatibles con la meta de inflacion. Sin embargo, esta
expansion debe wigilarse para evitar gue en un futuro

represente un obstaculo al descenso de la inflacion.
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lll. Politica Monetaria

+ L3 ampliacion del "corto” del 18 de enero se decidio con base
en un criterio preventivo. Los principales motivos sobre los
cuales se sustentd esta decisian fueron los siguientes:

= el significativo descenso de la inflacion durante el af

pasado v los primeros meses del presente no solo se debe

a la aplicacion de una politica monetaria restrictiva, sino

tamhbien a factores gue podrian resultar no recurrentes.

en los primeros meses del afo resultaba de suma

impartancia reafirmar el compromiso de la autoridad

monetaria con la estabilidad de precios; y

en los primeros dias de enero se dieron a conocer diversos

aumentos de precios cuyas vara relativas eran

incompatibles con el objetivo de inflacian para el ano.
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lll. Politica Monetaria

0 del presente ano,

las expectativas de inflacidn del pablico  =sobre la tasa de
inflacion para 2000 se han reducido de 11.14 por ciento en
diciermbre 1999 2 967 por ciento en marzo.

EXPECTATNAS DE INFLACION Y OBJETIVD DE
SoL00S ACUMULLDOS
-120

— Expectaivas de Inflacion
para los prowinmos 12 meses
ivzs de Irflacion
]

Far olen o
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IV, Perspectivas

privado respecto de los  principales
valucian de la inflacidn durante el
praximo trimestre y para el cierre del afio son favorables.

RESUMEH DE LAS EXPE CTATIVAS DEL
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IV, Perspectivas

anual en junio cerrara en 9.649

por clento.
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IV, Perspectivas

*La informacion  incorporada en warios  instrumentos
financieros corrobora la trayectoria descendente de las
sxpectativas de inflacidn.
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IV, Perspectivas

« Bl desempefio de la economia durante el trimestre estuvo influido
por cuatro fenomenos cuya evolucion futura determinara, en buena
medida, la trayectona de la inflacion v las acciones de politica
monetaria para lo que resta del afo.

@ |os elevados precios del petrolen v la reduccion en el riesgo
pais.

portar 5
® el aumento de la demanda interna.

al haberse obtenido en 1999 una inflacion menor que el
ohjetivo propuesto, aumentd la credibilidad en la meta

inflacionaria para el 2000,
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IV, Perspectivas

1ara o gque resta de 2000 se supone gue
el efecto del entorno externo sobre la inflacian sera benéfico vy
gue mediante la postura restrictiva de politica monetaria se
podra alcanzar el objetivo de inflacion planteado. Sin embarga,
la reversion eventual de los fenomenos externos favorables
analizados constituye un factor de riesgo para el escenario

base.
= Una desaceleracion brusca de |la economia de
Estados Unidos.

una fuerte disminuciaon del precio del petroleo.

un aumento mayor gue el anticipado de las t
interés en los Estados Unidos 0 una caida sev

del mercado de valores de ese pais.
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IV, Perspectivas

« En el ambito interno, el principal factor de ries
aumento  del dinamismo
registrado  en  Meéxic
conduzca

los bienes no comerciables y al deterioro de las cuentas

comerciables, y mantener s
5 les podria lleg
ro moderar e 1mMIento Qe sto interno.
2riria de la aplicacic 45 Macroeconomicas

mas restrictivas
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en &l mismo perio

/Informe

Inflacion/

factores transitorios que afectaran |a

['i CuZ10

do de 1999 v que la registrada en &l

periodo enero-marzo de 2000,

" e N e
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V. Conclusiones

=

=

Durante los ditimos meses, la expansion economica se ha
fortalecido en un contexto de inflacion a la baja.

Las tendencias actuales sugieren gue con la postura de politica

monetaria vigente, la inflacion anual en diciembre de 2000 no

excederd de 10 por ciento. Sin embargo, existen varios factores
M

BCESANO actuar con

gue exigen mantenerse alerta v de ser
oportunidad en el ambito monetario.

For ello, la politica monetaria debe conservar su sesgo restrictivo
v, de materializarse alguno de los riesgos aludidos, actuar
oportunamente, ampliando el "corta”.

Con ello, se buscaria consolidar |2 tendencia decreciente de la
inflacion aun en un entorno menos favorable que el prevaleciente

en los dlitimos meses
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