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AL CIERRE DEL 2017, ALCANZÓ EL MAYOR REGISTRO EN 17 AÑOS

Inflación peñista, entre el 
cielo y el suelo por gasolinazo 
Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

PRESIONADA POR un rezagado 
pass through, o traspaso cambiario 
sobre la fijación de precios, por el 
deterioro de expectativas de infla-
ción ante la liberalización del pre-
cio de la gasolina en el 2017, y re-
flejando la escalada de los precios 
del gas LP, la inflación se convir-
tió en la moneda de dos caras en 
la administración de Enrique Pe-
ña Nieto.

Durante los primeros cuatro 
años de su administración, la es-
calada de precios se mantuvo alre-
dedor de 3%, que es el objetivo fi-
jado por el Banco de México, como 
el que puede tener la economía sin 
generar inestabilidad.

Fue en diciembre del 2015 cuan-
do se alcanzó la inflación histórica 
de 2.13%, incluso debajo del obje-
tivo puntual. Este hecho sin prece-
dentes fue resultado del débil cre-
cimiento económico que liberó de 
presión la demanda de bienes y 
servicios, una baja en las tarifas de 
telefonía móvil, una caída también 
en el precio de combustibles co-
mo gasolina y electricidad, según 
el gobierno, resultado de la refor-
ma energética.

Sin embargo, en el inter del 2014 
al 2016, con una depreciación acu-
mulada del peso de 64%, alimen-
tó un pass through sobre los precios 
de mercancías, que terminó por 
confirmarse en presión, la cual se 
exacerbó a partir de noviembre del 
2016, cuando el gobierno federal 
anunció la liberalización del pre-
cio del combustible, para dar paso 
al llamado gasolinazo.

EL 2017, EL AÑO DEL GASOLINAZO
Al cierre del 2017, la inflación registró 
una variación de 6.77%, con lo que se 
alcanzó el mayor registro en 17 años.

Esta variación respondió a la pre-
sión alcista que en diciembre com-
pletó 18 meses consecutivos, donde 
el principal motor estuvo en los pre-
cios regulados y el impacto de la de-
preciación cambiaria en energéticos 
como la gasolina y el gas LP, consig-
naron analistas de Goldman Sachs y 
Bank of América Merrill Lynch.

La información del Instituto Na-
cional de Estadística y Geografía 
(Inegi) evidencia que además de la 
presión cambiaria y del combusti-
ble, los precios administrados fue-
ron determinantes en el impulso de 
la inflación.

Así, los precios de energéticos y 
tarifas autorizadas por el gobierno 
registraron una variación anual de 
14.44% en diciembre del año pasa-
do; seguida por los agropecuarios, 
que alcanzaron una fluctuación de 
9.75% también a 12 meses.

EN EL 2018 LA INFLACIÓN  
SE RESISTE A BAJAR

La información del Inegi en lo que 
va del año muestra que se han 
completado ya cinco meses con 
una tendencia de inflación a la baja.

Variación resultado de la menor 

presión de la demanda, el impacto 
de la baja de tasas en las expectati-
vas, así como un dinámica en des-
aceleración del comportamiento de 
precios de mercancías que venían 
afectados por el tipo de cambio.

Sin embargo, analistas co-
mo Alfredo Coutiño, de Moody’s 
Analytics, explican que desde abril 
la desaceleración de la inflación 
comenzó a mostrar cierta resisten-
cia a bajar, resultado de que ya no 
era tan favorable el efecto aritmé-
tico de la alta base de comparación.

De hecho, ante el mayor desliza-
miento esperado en el dólar, para la 
segunda parte del año, el estratega 
anticipa un repunte en la tenden-
cia de los precios generales. La de-
preciación esperada a partir de julio 
será resultado del rumbo del Trata-
do de Libre Comercio de América 
del Norte y la incertidumbre por las 
elecciones, acotó.

Resultado de la incertidum-
bre y su efecto en el tipo de cam-
bio, el Banco de México ha tenido 
que desplazar, hasta el primer tri-
mestre del año entrante, su previ-
sión sobre la convergencia de la in-
flación al objetivo de 3% con +/-1 
punto porcentual. Asimismo, ha 
asegurado que el objetivo puntual 
de inflación es 3% y están traba-
jando y dirigiendo las medidas para 
lograrlo en el menor plazo posible.

No obstante, enfrenta la resis-
tencia de precios administrados y 
energéticos, como el del gas LP, que 
todavía, al cerrar el 2017, traía in-
crementos anuales de 40 por cien-
to. Una tendencia que, según el 
Inegi, se mantiene con alzas hasta 
de doble dígito.
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6.77%
 es el pico

que alcanzó la inflación en 
diciembre del 2017, el mayor 

registro en 17 años.

DIFÍCIL, CUMPLIR PROMESAS DE CAMPAÑA

Finanzas 
públicas, con 
poco margen 
de maniobra
En este sexenio, el gasto 
público llegó a niveles 
récord; sin embargo, no 
contribuyó a un mejor 
crecimiento ni a la 
reducción de la pobreza

Elizabeth Albarrán
EL ECONOMISTA

EL GOBIERNO del presidente Enrique 
Peña Nieto heredará a la siguiente admi-
nistración finanzas públicas muy presio-
nadas ante el poco margen de maniobra 
que tiene, pues si bien se logró reducir la 
deuda en el 2017, más de 80% del gasto 
se tiene comprometido entre participa-
ciones, pensiones y el costo financiero de 
la deuda, coincidieron expertos.

“El margen de maniobra en el gasto 
es complicado, más de 60% está com-
prometido con costo financiero y pen-
siones (…) Si realmente buscan cumplir 
sus promesas de campaña, indepen-
dientemente de quién gane, ello im-
plicaría alertas para las calificadoras”, 
expuso James Salazar, subdirector de 
Análisis Económico de CIBanco.

Mencionó que, si bien los tres can-
didatos a la Presidencia más importan-
tes plantean reducir el gasto público, no 
han dado cifras claras de cómo man-
tendrán solventes en el mediano y lar-
go plazos las finanzas públicas del país.

Dijo que, si el actual gobierno cum-
ple con sus objetivos de cerrar este año 
con otro superávit primario y reducción 
en el Saldo Histórico de los Requeri-
mientos Financieros del Sector Público 
—la medida más amplia de la deuda—, 
el próximo gobierno tendrá unas finan-
zas públicas encaminadas a buscar la 
consolidación.

PENSIONES, INTERESES Y 
PARTICIPACIONES ABSORBEN MÁS DE 30%

En el 2017, se destinaron 2.02 billo-
nes de pesos al pago de participaciones 
a estados y municipios, pensiones y al 
costo financiero de la deuda, lo que re-
presentó 39% del gasto neto total que 
fue de 5.1 billones de pesos.

Lo anterior contrasta con el primer 
año de gobierno de Peña Nieto, pues por 
estos mismos tres rubros se pagaron 1.3 
billones de pesos, lo que significó 31% 
del gasto neto total que fue por 4.2 bi-
llones de pesos.

“El gasto público tiene una serie de 

 En los primeros cuatro 
años de gobierno de Peña, 
las finanzas públicas vivie-
ron un escenario complicado 
por el incremento en el pre-
cio del petróleo y por el en-
deudamiento, en los siguien-
tes dos años esta tendencia 
se frenó ”.

Guillermo Zamarripa, 
director de Fundef.
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FUENTE: BANCO DE MÉXICO GRÁFICO EE: STAFF

TROPIEZO
El presidente Peña Nieto inició su gobierno con niveles de inflación en el rango de la tasa objetivo del 
Banxico, incluso, el INPC llegó a ubicarse muy cerca de 2%, pero el alza en las gasolinas disparó los precios.
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