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• Los miembros de la Junta 
de Gobierno previeron 
que el entorno inflacionario 
permitirá seguir con los 
ajustes manteniendo una 
postura restrictiva

Yolanda Morales
yolanda.morales@eleconomista.mx

L a Junta de Gobierno 
de Banco de México 
(Banxico) aplicó un ter-
cer recorte consecutivo 
de 50 puntos base en la 

tasa, para dejarla en 8.50% en una 
decisión tomada de forma unánime.

En el comunicado de la decisión, 
explicaron que “incluso conside-
rando el comportamiento del tipo de 
cambio, la debilidad de la actividad 
económica e incluyendo un posible 
impacto de los cambios de las políti-
cas comerciales a nivel global” pue-
den llevar la tasa a niveles menores.

De hecho, en la guía prospecti-
va, expusieron que “hacia delante 
podría continuar la calibración de 
la postura monetaria y considerar 
ajustarla en magnitud similar”. 

Este enunciado llevó a analistas 
de Goldman Sachs, Finamex, la ad-
ministradora de fondos Skandia y la 
consultoría de Pantheon Macroeco-
nomics, a anticipar que la decisión 
programada de junio será de otro 

recorte de 50 puntos en la tasa, el 
cuarto al hilo.

En el comunicado del tercer 
anuncio monetario programado 
del año, los miembros de la Junta de 
Gobierno previeron que el entorno 
inflacionario permitirá seguir con el 
ciclo de recortes si bien “mantenien-
do una postura restrictiva”. 

De acuerdo con el economista en 
jefe de Finamex casa de bolsa, Víctor 
Gómez Ayala, la tasa se mantiene 
en una posición restrictiva aunque 
el tono del comunicado trae varias 
señales de flexibilización.

“Depende de las expectativas de 
inflación a 12 meses. Nuestra previ-
sión de cierre del 2026 es de 4%, con 
una tasa nominal de 8.50% arroja 
una tasa real de 450 puntos base que 
está muy cerca del límite superior de 
la tasa de neutralidad que estima el 
Banco de México en 3.6%; es decir 
aún con el ajuste están todavía en 
posición restrictiva”, precisó.

Con él coincidió el vicepresiden-
te de inversiones en la operadora y 
administradora de fondos Skandia, 
Jaime Álvarez, quien agregó que 
aún con los recortes, la tasa sigue 
siendo tan alta como no se veía hace 
tiempo.

En el ciclo anterior de restricción 
monetaria, que se presentó de junio 
del 2016 al febrero de 2019, la tasa 
terminal quedó en 8.25 por cien-
to. De manera que aún después de 
los recortes que lleva el ciclo actual 
de normalización, la tasa en 8.50% 

donde se encuentra ahora, está por 
arriba de ese nivel.

“La diferencia que tenemos entre 
la tasa de interés y la inflación sigue 
siendo bastante grande”, señaló.

Inflación, presionada 
hasta septiembre
En el comunicado del anuncio, 
ajustaron al alza su pronóstico de 
inflación para el segundo y tercer 
trimestre de este año, a 3.9 y 3.5% 
desde 3.5 y 3.4% que esperaban en 
marzo, pero dejaron sin cambio su 
previsión para la convergencia de la 
inflación hacia el objetivo puntual 
de 3 por ciento. 

Es decir, sostienen su expectativa 
de que llevarán a la inflación hacia la 
meta puntual en el tercer cuarto del 
2026 y que ahí se mantendrá incluso 
entre enero y marzo del 2027.

Ahí mismo precisaron que el ba-
lance de riesgos respecto de la tra-
yectoria prevista de la inflación se 
mantiene sesgado al alza, pero ha 
mejorado conforme se han resuelto 
los choques globales.

Identificaron cinco factores de 
riesgo al alza: la depreciación cam-
biaria; disrupciones por conflictos 
geopolíticos o políticas comerciales; 
persistencia de inflación subyacen-
te; presiones de costos y afectaciones 
climáticas.

Y los factores que consideran que 
pueden presionar a la baja la infla-
ción son una actividad económica 
menor a la anticipada; un menor 

traspaso de algunas presiones de 
costos y el traspaso de la deprecia-
ción cambiaria a la inflación.

Una economía más débil 
dominó 
El economista en jefe para América 
Latina de Goldman Sachs, Alberto 
Ramos, consideró que ante el débil 
perfil de la actividad económica y 
el buen comportamiento del tipo 
de cambio, “la Junta de Gobierno 
no parece estar particularmente a 
la defensiva ante la incertidumbre 
externa  por el cambio en la política 
comercial de Estados Unidos”.

La interpretación que tiene Gó-
mez Ayala, de Finamex, es que el 
banco central tiene un diagnóstico 
relativamente pesimista de la acti-
vidad económica y relativamente 
optimista del tipo de cambio y que 
ambos funcionan a favor de una 
postura menos restrictiva de la po-
lítica monetaria.

Mientras que el Jaime Álvarez, 
de Skandia destacó que “en el co-
municado quedó claro que otorgan 
más peso a los riesgos a la baja que 
puede tener la debilidad de la eco-
nomía mundial y la de México sobre 
la inflación”.

Para Andrés Abadía, economista 
senior para América Latina en Pan-
theon Macroeconomics, el comu-
nicado puso de relieve “el delicado 
equilibrio que deben tener las au-
toridades al apoyar una economía 
frágil y al mismo tiempo, prevenir 
un repunte de la inflación”.

“El comunicado mencionó la per-
sistente debilidad económica en tres 
ocasiones y la incertidumbre global, 
lo que pone de relieve el delicado 
equilibrio que deben mantener”, 
subrayó.

Las minutas de esta reunión don-
de conoceremos mayores argumen-
tos sobre la discusión, serán divul-
gadas el 29 de mayo. Quedan cinco 
anuncios monetarios programados.

Hay cinco factores de riesgo 
al alza: la depreciación cambia-
ria; disrupciones por conflictos 
geopolíticos o políticas comer-
ciales; persistencia de inflación 
subyacente; presiones de costos 
y afectaciones climáticas.

Lleva Banxico la tasa 
a 8.50% y anticipa 
otro recorte de 
50 puntos en junio

Hila tres recortes de 50 puntos base

Aún con 
los recortes, 
la tasa sigue 

siendo tan 
alta como 
no se veía 
hace tiem-
po, dijeron 

analistas. 
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3.9
POR CIENTO 
inflación estimada 
por la Junta de Go-
bierno de Banxico 
para el segundo 
trimestre del año.

Hacia delante 
podría conti-
nuar la cali-
bración de la 
postura mone-
taria y consi-
derar ajustar-
la en magnitud 
similar”.

Banco de México

El comuni-
cado puso de 
relieve “el deli-
cado equili-
brio que deben 
tener las autori-
dades al apo-
yar una econo-
mía frágil y al 
mismo tiempo, 
prevenir un 
repunte de la 
inflación”.

Tres 
de 50
En lo que va del 
año el banco 
central ha recortado 
150 puntos base 
a la tasa objetivo 
en un contexto 
de debilidad 
económica.
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