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Es la segunda ocasión que la mantiene 

Banxico deja tasa en 4%; 
destaca que hay riesgos al 
alza en la inflación
•El comportamiento de los precios está sujeto a presiones externas, de costos o reasignaciones de 
gasto, persistencia en la inflación subyacente y depreciación cambiaria

Yolanda Morales
ymorales@eleconomista.com.mx

L a Junta de Gobierno del Ban-
co de México dejó la tasa de 
fondeo en 4%, por segun-
da ocasión, en una decisión 
unánime al reconocer ries-

gos al alza en la inflación.
“El balance de los riesgos que po-

drían incidir en la trayectoria esperada 
de la inflación en el horizonte del pro-
nóstico es al alza”, consignaron en el 
comunicado del tercer anuncio mone-
tario del año.

De acuerdo con los miembros del 
cuerpo colegiado, “se sigue estiman-
do que la inflación general y subyacente 
converjan a la meta de 3% desde el se-
gundo trimestre del 2022”.

En abril, la inflación anual se aceleró 
a su mayor nivel desde finales del 2017, a 
6.08%, reforzando expectativas de que 
la Banxico dejaría sin cambios la tasa de 
fondeo el resto del año.

En el comunicado, la Junta de Go-
bierno de Banco de México precisó que 
las previsiones de que la inflación se 
acerque hacia el objetivo de 3% con +/- 
1 punto, está sujeta a cuatro riesgos al 
alza: 1) presiones inflacionarias exter-
nas; 2) presiones de costos o reasigna-
ciones de gasto; 3) persistencia en la 
inflación subyacente y 4) depreciación 
cambiaria.

Según la autoridad monetaria, “la 
actualización de los pronósticos para 
la inflación general y subyacente para 
el corto plazo tienen niveles mayores a 
los publicados en el Informe trimestral 
más reciente”.

Avisaron que “hacia adelante, la con-
ducción de la política monetaria depen-
derá de la evolución de los factores que 
inciden en la inflación, en sus trayecto-
rias previstas en el horizonte de pronós-
tico y sus expectativas”.

“La Junta de Gobierno tomará las ac-
ciones necesarias con base en la infor-
mación adicional a fin de que la tasa de 
referencia sea congruente con la con-
vergencia ordenada y sostenida de la 
inflación general a la meta de 3% en el 
plazo en el que opera la política mone-
taria”, advirtieron.

Tal como lo han hecho desde el 
anuncio monetario de diciembre, la 
Junta de Gobierno subrayó que “es ne-
cesario salvaguardar el ámbito institu-
cional, fortalecer los fundamentos ma-
croeconómicos y adoptar las acciones 

necesarias en los ámbitos monetario y 
fiscal para propiciar un mejor ajuste de 
los mercados financieros nacionales y 
de la economía en su conjunto”.

Cautela y rumbo hawkish
Sobre los próximos pasos del política 
monetaria, analistas de la consultoría 
Pantheon Macroeconomics y Fitch in-
dican un tono neutral y una posición de 
cautela ante las presiones al alza sobre 
la inflación en un contexto económi-
co de holgura.

El analista para América Latina en 
Goldman Sachs (GS), Alberto Ramos, 
considera que el tono ha cambiado y es 
“un poco más hawkish”. Hawkish, en 
lenguaje monetario, indica una postu-
ra agresiva para cumplir el objetivo del 
banco central, que en este caso, es el 
de una inflación en 3% con +/-1 pun-
to porcentual.

La Junta de Gobierno continúa espe-
rando que el crecimiento sea firme lue-
go de la desaceleración del primer tri-
mestre y ahora ve un balance de riesgos 
más neutral/equilibrado para la activi-
dad, refirió el estratega de GS. 

“Este es un desarrollo agresivo, ya 
que en este contexto de actividad real, 
el caso de una relajación monetaria adi-
cional pierde fuerza”.

Aparte, el economista para Améri-
ca Latina en la consultoría internacio-
nal Pantheon Macroeconomics, An-
drés Abadía, dijo que “el aumento de 
los precios de las materias primas, el 

aumento del riesgo político interno y 
las desafiantes condiciones del mercado 
financiero como se vieron tras conocer-
se la inflación más alta de lo esperado en 
Estados Unidos, presionan masivamen-
te los riesgos al alza sobre la inflación y 
apuntan a que Banxico no tendrá deci-
siones sencillas hacia adelante”.

En tanto, el codirector del área de so-
beranos en la calificadora Fitch, Charles 
Seville, destacó que al dejar la tasa sin 
cambios “el Banco de México admite 
que la inflación se fue por arriba de las 
proyecciones que tenía en el reporte di-
vulgado el 3 de marzo.

Destacó que en el comunicado, la 
Junta de Gobierno enfatizó de forma 
unánime que “la holgura económica 
persiste y todavía ve la inflación regre-
sando a la meta en el 2022. La unani-
midad de esta decisión frente a la re-
ciente presión de precios apunta a un 
menor riesgo de corto plazo para alzas 
en la tasa”.

La minuta correspondiente a es-
ta reunión será divulgada el 27 de ma-
yo y el próximo anuncio monetario de 
Banxico está programado para el 24 de 
junio, justo después de las elecciones 
intermedias.

La economía mexicana sufrió en el 
2020 su peor caída desde la década de 
1930 por los estragos de la pandemia, 
con una contracción de 8.5 por cien-
to. En el primer trimestre, el Producto 
Interno Bruto se expandió 0.4% a tasa 
anual, aunque superó las expectativas.

En abril, 
la inflación 
anual se 
aceleró a 
su mayor 
nivel desde 
el 2017, a 
6.08%, re-
forzando 
expectati-
vas de que 
la Banxico 
dejaría sin 
cambios la 
tasa de fon-
deo el resto 
del año.

Compás de espera
La decisión de la Junta de Gobierno está en línea con lo esperado. La próxima decisión de políti-
ca monetaria será hasta después de las elecciones, ya que está programada para el 24 de junio.

Tasa Objetivo del Banco 
de México | PORCENTAJE 

ANUAL

FUENTE: ELABORACIÓN PROPIA CON CIFRAS DEL BANCO DE MÉXICO� GRÁFICO EE

7.25
1-ENE-18

7.75
21-JUN-18

8.25
20-DIC-18

8.25
14-AGO-19

7.75
13-NOV-19 6.50

17-ABR-20
6.00
13-MAY-20

6.00
13-MAY-20

5.00
13-AGO-20

4.25
25-SEP-20

4.00
12-FEB-21 4.00

13-MAY-21


