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PESOS Y CONTRAPESOS Sin sorpresas, Banxico las eleva en 25 puntos base

Tasas de interés suben 
a máximo de 11.25%
• Por Ivonne Martínez 

ivonne.martinez@razon.com.mx 

E
n línea con lo esperado el mer-
cado, la Junta de Gobierno del 
Banco de México (Banxico) 
decidió por unanimidad elevar 

en 25 puntos base la tasa de referencia 
a 11.25 por ciento, un nuevo nivel máxi-
mo, como una medida para apuntalar su 
combate a la in!ación, que en la primera 
quincena de marzo se ubicó en 7.12 por 
ciento, aún alta, pero con una desacele-
ración mayor a la prevista. 

En su segundo anuncio de política 
monetaria del año, el banco central mo-
deró el nivel de alzas de la tasa objetivo, 
ya que sus dos últimos ajustes fueron de 
50 puntos base y los cuatro anteriores,  
de 75 puntos base. 

“Con esta acción, se reduce el ritmo de 
incrementos y la postura de política mo-
netaria se ajusta a la trayectoria que se re-
quiere para que la in!ación converja a su 
meta de 3 por ciento dentro del horizonte 
de pronóstico”, refirió el instituto central. 

Anticipó que la Junta de Gobierno del 
Banxico tomará su próxima decisión 
en función del panorama inflaciona-
rio, considerando la postura monetaria  
ya alcanzada. 

Con el nuevo aumento de 25 puntos 
base y luego de 15 ajustes al alza desde 
junio del 2021, la tasa de referencia se 
ubica en 11.25 por ciento, un nivel máxi-
mo desde que se tiene la tasa de interés 
como el instrumento de la política mone-
taria en 2008, para que el instituto cen-
tral cumpla su objetivo de mantener una 
in!ación baja y estable. 

MODERA RITMO DE AUMENTOS, pues la in!ación 
general anual ha bajado más de lo previsto, expone el insti-
tuto; está llegando al fin de su ciclo de alzas, anticipa Fitch

En este caso, el de la teoría económica convencional, hay 

un solo precio de equilibrio, por lo que, si el gobierno impo-

ne un precio máximo (o mínimo), por debajo (o por arriba) 

del de equilibrio, la cantidad demandada (ley de la demanda: 

ceteris paribus, a menor precio mayor cantidad demandada 

y viceversa), será mayor (o menor) que la ofrecida (ley de la 

oferta: ceteris paribus a menor precio menor cantidad ofre-

cida y viceversa), y habrá escasez (o sobreoferta). ¿Será que 

para todos los bienes y servicios que se ofrecen hay un solo 

precio de equilibrio, al que se consigue el equilibrio del mer-

cado, por lo que si aumenta un peso se genera sobreoferta y 

si disminuye un peso se genera escasez? Obviamente no: no 

hay un solo precio de equilibrio, sino varios. 

El que haya varios precios de equilibrio quiere decir que 

existe lo que llamo la banda de fluctuación del precio, cuyo 

límite superior está dado por el máximo precio que los de-

mandantes están dispuestos a pagar, en función de sus nece-

sidades y poder adquisitivo, y cuyo límite inferior está dado 

por el mínimo precio al que le conviene vender al oferente 

para no incurrir en pérdidas, en función de su costo de pro-

ducción. Cualquier precio dentro de la banda de fluctuación 

es de equilibrio, por lo que cualquier movimiento dentro de 

sus límites no ocasiona, ni escasez (si el movimiento es a la 

baja), ni sobreoferta (si es al alza). 

De la banda de fluctuación del precio, aunque no la 

llamaron así, ya hablaron Adam Smith, en su libro Una in-

vestigación sobre la naturaleza y causas de la riqueza de las 

naciones (1776), en el capítulo siete del libro primero, donde 

trata el tema del precio natural y del precio de mercado de 

las mercancías, y Carl Menger, en su libro Principios de Eco-

nomía Política (1871), en el capítulo quinto, donde presenta 

su teoría del precio, apartado uno, donde explica la forma-

ción del precio en el intercambio aislado, banda de fluctua-

ción del precio que, por lo general, no se toma en cuenta, lo 

cual lleva a errores en el análisis y en las previsiones, como 

los comentados en el anterior Pesos y Contrapesos (https://

www.razon.com.mx/opinion/columnas/arturo-damm-ar-

nal/salario-minimo-desempleo-2-2-522912), relacionados 

con los aumentos al salario mínimo. 

La existencia de la banda de fluctuación del precio debe 

llevar, de entrada, a la reformulación de las leyes y ecuacio-

nes de oferta y demanda que, tal y como están formuladas, 

y tal y como se enseñan, suponen un solo precio de equili-

brio, lo cual hace referencia a una situación inexistente. Hay 

mucho que hacer para mejorar la enseñanza de la economía 

y, por lo tanto, la actuación de los economistas, comenzando 

por el tema, ¡básico!, de los precios. 

L a teoría económica convencional, a 
partir de las ecuaciones de deman-

da (Qd=a-bP) y oferta (Qo=-c+dP), enseña 
que solo hay un precio de equilibrio (PE), 
al que la cantidad ofrecida (Qo) iguala la 
demandada (Qd), no habiendo ni esca-
sez (Qd mayor que Qo), ni sobreoferta 
(Qo mayor que Qd), estando el mercado 
en equilibrio (Qd=Qo), precio de equili-
brio que se obtiene igualando las ecua-
ciones y despejando el precio (Qd=Qo; 
a-bP=-c+dP; a+c=P(b+d); PE=a+c/b+d), 
precio de equilibro que se sustituye en 
las ecuaciones de demanda y oferta pa-
ra obtener las cantidades de equilibrio 
QdE y QoE (QdE=a-bPE; QoE=-c+dPE). 

Por su parte, Fitch Ratings comentó 
que el aumento de la tasa del Banxico 
era ampliamente esperado por los par-
ticipantes del mercado y en línea con el 
aumento de 25 puntos base de la semana 
pasada por parte de la Reserva Federal 
(Fed) de Estados Unidos. 

Apuntó que esto se produce después 
de un aumento de 50 puntos base en 
febrero en el que Banxico se desvinculó 
efectivamente de la tasa de política mo-
netaria de la Fed.  

La calificadora internacional anticipó 
que el Banxico está llegando al final de su 
política ciclo de ajuste en ausencia de un 
resurgimiento de las presiones in!acio-
narias que puedan desanclar las expec-
tativas de in!ación. 

Así, proyectó que la tasa de 
política alcanzará un máximo 
de 11.5 por ciento a mediados 
del 2023 y Banxico comenzará 
una política de relajación gra-
dual en la última parte del año.

Ingresos crecen 4.4% en primer bimestre
• Por Ivonne Martínez 

ivonne.martinez@razon.com.mx 

EN EL PRIMER BIMESTRE de 2023, 
los ingresos presupuestarios del sector 
público ascendieron a un billón 110 mil 
millones de pesos, con un crecimiento 
real de 4.4 por ciento en comparación 
con el mismo periodo de 2022, pero por 
debajo de lo programado en 87 mil 500.6 
millones de pesos. 

La Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público (SHCP) informó que, a su interior, 
los ingresos petroleros sumaron 159 mil 
632.1 millones de pesos de enero a fe-
brero, con un aumento de 2.4 por ciento, 
mientras que los no petroleros alcanza-
ron 950 mil 136.3 millones de pesos, cifra 
4.7 por ciento superior respecto 
al mismo lapso de 2022. 

Respecto a los ingresos tri-
butarios, reportó que ascendie-
ron a 741 mil 484.5 millones de 
pesos a febrero, monto mayor 

en 4.2 por ciento en términos reales con 
respecto al primer bimestre del año pasa-
do, pero también por debajo de lo progra-
mado en 31 mil 688.2 millones de pesos. 

“Los ingresos públicos mantienen un 
buen desempeño, lo que re!eja la fortale-
za de la economía nacional. La recauda-
ción tributaria registró un crecimiento de 
4.2 por ciento anual en términos reales, 
impulsada por el sólido desempeño de 
la demanda interna y los altos niveles de 
empleo”, de acuerdo con la SHCP. 

Al interior de los ingresos tributarios, 
destacó el alza anual del Impuesto sobre 
la Renta (ISR) en 8.2 por ciento, mientras 
que la recaudación del Impuesto al Valor 
Agregado (IVA) cayó ligermente en 0.1 por 
ciento anual en el primer bimestre. 

Refirió que los ingresos 
por Impuesto Especial sobre 
Producción y Servicios (IEPS) 
cayeron 3.2 por ciento anual 
entre enero y febrero de 2022, 
debido a la contracción de 21.6 

por ciento anual en el componente de 
gasolinas y diésel subsidió, que partici-
pó con el 25.2 por ciento de los ingresos  
de este gravamen. 

“La recaudación del IEPS de gasolinas 
y diésel registró cifras positivas por cuar-
to mes consecutivo debido al retiro gra-
dual de los estímulos a los combustibles 
en el contexto de la estabilización de los 
precios del petróleo”, resaltó Hacienda.

Señaló que en el primer bimestre del 
año, el gasto neto del Sector Público as-
cendió a un billón 211 mil millones de 
pesos, monto 204 mil 896.7 millones de 
pesos por debajo de lo presupuestado 
y con una caída de 3.5 por ciento real en 
comparación al mismo periodo de 2022. 

Al interior, agregó, resaltó que 52.5 
por ciento del gasto en desarrollo social 
fue destinado a políticas de protección 
social y, en línea con el objetivo de elevar 
los niveles de crecimiento económico de 
mediano y largo plazo, la inversión física 
directa creció 16.3 por ciento a febrero. 

AJUSTES AL ALZA

El banco central ha aplicado 15 incremento en la tasa objetivo desde junio de 2021.
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El Banco de México destacó que, 
desde la última reunión de política mo-
netaria, la inflación general anual ha 
disminuido más de lo previsto, en gran 
parte por la no subyacente, mientras que 
la subyacente se ha ajustado a la baja  
de manera gradual.  

Así, en la primera quincena de marzo 
de este así, la in!ación general anual se 
ubicó en 7.12 por ciento y la subyacente 
en 8.15 por ciento. 

Como resultado, el Banco de México 
ajustó ligeramente a la baja su expecta-
tiva de in!ación general, de 4.9 a 4.8 por 
ciento al cuarto trimestre del 2023.  

En tanto, revisó al alza su expectativa 
para inflación subyacente, de 8.2 a 8.3 
por ciento en el primer trimestre y de 7.3 
a 7.5 por ciento en el segundo 
trimestre de este año. Además, 
continúa previendo que la in-
!ación converja hacia el objeti-
vo de 3.0 por ciento durante el 
cuarto trimestre del 2024. 

EL BANXICO mantuvo su expectativa de que la 
in!ación va a converger hacia el objetivo de 3.0 
por ciento durante el cuarto trimestre del 2024.
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