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B anco de México tiene que 
aumentar la tasa de  inte-
rés de referencia en su reu-
nión del 24 de marzo por lo 
menos en la misma mag-

nitud que lo hizo el Comité Federal de 
Mercado Abierto (FOMC, por su sigla 
en inglés) –de un cuarto de punto, pa-
ra mantener el atractivo de los bonos 
mexicanos y reducir el riesgo de salidas 
de capital. Así es como lo ve el director 
para América Latina en la consultoría 
de negocios Moody´s Analytics, Alfre-
do Coutiño.

En realidad México tiene que hacer 
frente a un problema mayor del que te-
nía el año pasado cuando enfrentaba 
sólo el ritmo creciente de la inflación, 
advirtió. 

En este momento que ha subido la 
tasa de Estados Unidos, México encara 
también el riesgo de un cambio brus-
co de capitales que también puede te-
ner impacto en los precios, en la esta-
bilidad y que agregaría incertidumbre 
al mercado.

Entrevistado por El Economista, ob-
servó que lo conveniente sería que la 
Junta de Gobierno impulse dos aumen-
tos adicionales de 50 puntos base en las 
reuniones de marzo y mayo, para de-
jar la tasa en 7 por ciento. Este espacio 
le permitiría suavizar los incremen-
tos que deben continuar en la segunda 
parte del año.

El experto argumenta que México 
no puede quedar detrás de la Reser-
va Federal, como ha quedado detrás de 
la presión alcista de la inflación. Ahora 
tiene que ofrecer mayores rendimien-
tos a los extranjeros que están coloca-
dos en bonos mexicanos para evitar sa-
lidas bruscas de capital.

Fortalecer atractivo
Aparte, la subdirectora de Análisis Eco-
nómico en Monex, Janneth Quiroz, ex-
plicó que históricamente Banco de Mé-
xico ha buscado mantener un sesgo 
restrictivo cuando la Fed endurece su 
política,  pues ayuda a que no se pre-
sente una fuga de capitales.

La estratega explica que en periodos 
de incertidumbre aumenta la demanda 
de instrumentos libres de riesgo. Y si la 
tasa de interés de corto plazo de Estados 
Unidos ya subió es más atractiva y Mé-
xico tiene que mantenerse competitivo. 

Además, refirió que de presentar-
se salidas de capital, vendrá una de-
preciación cambiaria que suele gene-
rar presiones en precios de mercancías 
y de ser consistente se trasladará tam-
bién a la inflación.

El costo de no actuar
Desde Filadelfia, Coutiño resaltó que 
con independencia del aumento del 
precio del petróleo, a raíz de la inva-
sión de Ucrania, la inflación en Méxi-
co ya tenía una naturaleza bien defini-

da, no era transitoria y se sabía desde el 
año pasado.

Eso es lo que indica la inflación sub-
yacente que no ha dado ninguna señal 
ni de estabilizarse ni de pretender ten-
der a la baja, subrayó.

El indicador subyacente permite co-
nocer a la inflación estructural pues 
descuenta de la medición a los precios 
que suelen ser volátiles por situacio-
nes estacionales. Este indicador pasó de 
3.83% anual en la primera quincena de 
enero del año pasado a 7.22% en febrero 
del 2022. Esto significa que en 13 meses, 
que son 26 reportes quincenales, la in-
flación estructural ha duplicado y más 
al objetivo puntual.

Seis aumentos más,  
aparte del de marzo
Aparte, el economista en jefe para 
América Latina en Rankia, Humberto 
Calzada, explica que la incertidumbre 

Si se presentan salidas de capital, vendrá una 
depreciación cambiaria que suele generar presio-
nes en precios de mercancías y de ser consistente 
se trasladará también a la inflación.
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mundial a causa del conflicto entre Ru-
sia y Ucrania se traslada a la previsión 
de los próximos movimientos de la ta-
sa en México.

Sin embargo, admite que existe una 
alta posibilidad de que se mueva la tasa 
en línea con los incrementos de Estados 
Unidos. Así, espera seis aumentos más 
por parte de la Reserva Federal, que po-
drían ser replicados en México.

Las próximas reuniones monetarias 
de México están programadas para el 24 
de marzo; el 12 de mayo, 23 de junio; 11 
de agosto; 29 de septiembre, 10 de no-
viembre y 15 de diciembre.

La decisión de la Fed fue tomada por 
mayoría, donde solo uno de los miem-
bros, el presidente de la Reserva de St. 
Louis, James Bullard, pidió un incre-
mento de 50 puntos base.

La Fed también cambió su pronósti-
co de crecimiento para EU a 2.8% des-
de 4 por ciento. 

Inflación creciente y salidas de capital, detonantes
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•Señalan que en periodos de incertidumbre aumenta la 
demanda de instrumentos libres de riesgo y si los réditos de 
corto plazo de Estados Unidos ya subieron, se vuelven más 
atractivos y México tiene que mantenerse competitivo


