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Los pronósticos estaban puestos en una 
reducción de la inflación durante enero 
y la desescalada en las alzas de tasas de 
interés por parte de Banxico, pero los datos 
publicados ayer sorprendieron al mercado 
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de largo aliento
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l Banco de México 
continúa apretan-
do la política mone-
taria para tratar de 
contener el aumen-

to de los costos en productos y 
servicios. 

Aunque hasta hace unos 
días se esperaba que el banco 
central mexicano se “relajara” 
y pusiera fin al aumento de ta-
sas de interés, el escenario se 
complicó con el dato de infla-
ción anual de enero de 2023. 

Bajo este panorama, los 
integrantes de la Junta de Go-
bierno acordaron aumentar 50 
puntos base la tasa de interés 
interbancaria para colocarla a 
un nivel 11 por ciento, un pun-
to  inédito desde que el banco 
central adoptó como objetivo 
operacional la tasa de fondeo.  

Banxico apunta que ante el 
proceso de desinflación más 
lento de lo previsto se ajusta-
ron los pronósticos en torno a 
la tendencia de los costos de 
productos y servicios. Además, 
ante la dinámica de los precios 
específicamente en aquellos 
que no están sujetos a la alta 
volatilidad, se consideró nece-
sario “en esta ocasión repetir la 
magnitud del incremento en la 
tasa de referencia de la reunión 
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anterior, a fin de estar en una 
mejor posición para hacer fren-
te a un entorno inflacionario 
todavía complejo”. 

Sin embargo, en el comuni-
cado de política monetaria se 
señala que en la próxima reu-
nión el incremento de la tasa 
de referencia podría ser de me-
nor magnitud. 

El Índice Nacional de Precios 
al Consumidor (INPC) presentó 
una variación anual de 7.91 por 
ciento en enero de este año, un 
resultado más elevado de lo es-
perado por el mercado que pro-

nosticaba una inflación de 7.89 
por ciento, con lo que se rompió 
así la inercia de descenso que 
se observó al final del 2022. 

“Aunque esperamos que 
durante los próximos meses la 
inflación no sea tan alta como 
el año pasado, por ahora las 
presiones siguen siendo signi-
ficativas y los incrementos de 
precio se dieron por igual en 
mercancías, servicios y diver-
sos productos, lo que hace re-
sonar la tesis de un fenómeno 
impulsado por determinantes 
internas como los incrementos 
salariales y el dinamismo del 
consumo”, apuntó Monex en 
su análisis matutino. 

Sin embargo, el foco de los 
análisis se posicionó en los in-
dicadores de la inflación subya-
cente y no subyacente. 

En el caso de la inflación 
subyacente, es decir, el subcon-
junto de precios que no están 
sujetos a la estacionalidad o 
alta volatilidad, como alimentos 
procesados, bebidas y tabaco, 

mercancías no alimenticias, vi-
vienda y educación; se obser-
vó un incremento de 0.71 por 
ciento a tasa mensual y 8.45 por 
ciento a tasa anual. 

En tanto que el índice de 
precios no subyacente, que in-
cluye bienes y servicios que 
no responden directamente a 
condiciones de mercado como 
alimentos sin procesar, energé-
ticos y tarifas autorizadas por el 
gobierno; subió 0.57 por ciento 
a tasa mensual y 6.32 por ciento 
a tasa anual. 

Sorpresa del mercado 

Tanto los resultados de la infla-
ción como la decisión de Banxi-
co tomaron por sorpresa al 
mercado que pronosticaba un 
aumento menor en los precios 
de productos y servicios y una 
reducción en la magnitud del 
alza, para desligarse de la Re-
serva Federal (Fed) de Estados 
Unidos. 

Sin embargo, la decisión de 

#Inflación 

La inflación 
alcanzó una 
variación anual 
de 7.91 por ciento, 
un resultado más 
elevado de lo 
esperado por el 
mercado
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Aumento de tasas
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Los integrantes de Banxico han aplicado una política 
monetaria restrictiva con el objetivo de que la inflación 
converja a su meta de tres por ciento
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Ante la dinámica de los precios, Banxico 
consideró necesario repetir la magnitud 
del incremento en la tasa de referencia 
de la reunión anterior

los integrantes de la Junta de 
Gobierno del banco central fue 
calificada como acertada. 

“Dado el desfavorable dato 
de inflación en enero, y la resis-
tencia que presenta la inflación 
subyacente, la decisión mone-
taria de hoy va en la dirección 
correcta para intentar desesti-
mular una realineación de pre-

cios en los meses siguien-
tes. En ese sentido, 
consideramos que un 

alza de 50 puntos base 
manda un mensaje más 

claro hacia el compromiso 
con la estabilidad de precios e 

incluso abre espacio a las auto-
ridades para evaluar de mejor 
manera la naturaleza e impli-

caciones de la reciente 
alza inflacionaria”, 

apunta Moody’s 
Analytics. 

En ese sen-
tido, Moody’s 

señala que 
aún no se 

puede afirmar que el ciclo mo-
netario de alzas ha llegado a su 
fin. 

Desde junio de 2021 los inte-
grantes de la Junta de Gobierno 
de Banxico han aplicado una 
política monetaria restrictiva, 
también conocida como “ haw-
kish”, que se adopta cuando se 
aumenta las tasas de interés e 
impulsa la política monetaria 
restrictiva que se enfoca en 
reducir la cantidad de dinero 
del país con el objetivo de con-
tener la inflación, aunque con 
ello se corre el riesgo de frenar 
el crecimiento económico. 

En contraste está el  “tono 
dovish o de paloma”, cuando 
el banco central se enfoca en la 
reducción de tasas de interés y 
una política monetaria expan-
siva que impulsa la reactiva-
ción económica de un país a 
través del aumento de la canti-
dad de dinero y con ello el estí-
mulo a la inversión y reducción 
del desempleo. 


