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La estiman en 3.8%

Inflación no 
llegará al objetivo 
puntual este año: 
FocusEconomics

Yolanda Morales
yolanda.morales@eleconomista.mx

El consenso del mercado tiene la expecta-
tiva de que la inflación en México terminará 
el año con una variación de 3.8%, según 
información recabada por la consultoría 
FocusEconomics.

Consideran que el indicador subyacente 
registrará una fluctuación de 3.7% al ter-
minar el 2026.

De acertar con este pronóstico, sería la 
primera vez en seis años, que quedará la 
inflación subyacente en el rango de varia-
bilidad del objetivo, pero aún lejos de 3% 
puntual que anticipa el Banco de México 
para el cierre de año.

El indicador subyacente es la medida más 
pura de la inflación pues descuenta de la 
medición los precios que suelen presentar 
variaciones estacionales o administrativas 
y según expertos en política monetaria, 
sería este indicador la guía en la que deben 
basarse los bancos centrales para definir el 
sesgo de su política monetaria.

Al interior del primer LatinFocus Consen-
sus Forecast del año, se observa que entre los 
35 analistas encuestados, solo uno anticipa 
que la inflación registrará una variación de 
3%, que es el objetivo puntual del Banco de 
México. Se trata de Allianz.  

Al revisar el detalle de la información 
podemos ver que 20 de los encuestados, 
anticipa que la inflación se ubicará entre 3.1 
y 3.9% y 13 panelistas la ven por arriba de 4 
por ciento.

Si hacemos un acercamiento al desagre-
gado de las expectativas de inflación subya-
cente, veremos que la expectativa más baja 
la trae Euromonitor, que espera una varia-
ción de 3.1 por ciento. En contraste, nueve 
grupos la ven arriba de 4% y con un tope de 
4.4 que anticipa Citigroup Global Markets.

Ciclo de recortes se  
extenderá hasta 2027
Pese a que los panelistas anticipan que la in-
flación general y la subyacente no llegarán al 
objetivo planteado por Banco de México de 
3% y estimado por el banco central para el 
tercer trimestre, los encuestados proyectan 
que seguirá el recorte de tasas incluso en el 
2027.

El consenso anticipa que la tasa, que hoy 
está en 7%, presentará al menos dos recor-
tes adicionales hacia finales del año, que la 
dejarán en 6.48 por ciento. Y que el próximo 
año se ubicará en 6.34 por ciento.

Las previsiones son bastante heterogé-
neas. Para este año, entre los 35 entrevis-
tados, son 25 quienes anticipan que la tasa 
quedará en 6.50% puntual; siete esperan 
que se ubicará en 6.25% y solo dos esperan 
un recorte mayor que llevaría la tasa a un ni-
vel de 6%, se trata de DekaBank y Pantheon 
Macroeconomics.

Pero en el extremo, hay dos panelistas 
que consideran que podría no presentarse 
ningún recorte, se trata de  Fitch Solutions 
y Standard Chartered.

Se necesitaría reversión del relajamiento monetario

“Sin credibilidad, 
Banco de México no 
conseguirá llevar 
la inflación a 3%”
•El relajamiento prematuro, sin convergencia inflacionaria, le restó 
credibilidad al compromiso antinflacionario: Alfredo Coutiño

Yolanda Morales
yolanda.morales@eleconomista.mx

P ara que el Banco de México con-
siga llevar la inflación al objetivo 
puntual de 3%, tiene que resarcir 
su credibilidad, “a través de un 
golpe de timón,” advirtió el ex-

perto en política monetaria y autor de inves-
tigaciones sobre mandato dual en los bancos 
centrales, Alfredo Coutiño.

“Esto implica la reversión del relajamiento 
monetario mediante un apretamiento de las 
condiciones monetarias, de tal manera que 
regresen la tasa de interés al territorio res-
trictivo”, señaló.

Explicó que “ni el mercado, ni los analistas 
creen en la efectividad de la política moneta-
ria actual (de Banco de México) para alcanzar 
el objetivo de inflación”.

“El relajamiento monetario prematuro, sin 
haberse logrado la convergencia inflaciona-
ria, es la causa de la pérdida de credibilidad de 
la política monetaria implementada”.

Tal como lo explica Coutiño en el análisis 
divulgado por Moody ś Analytics, “el relaja-
miento prematuro ha erosionado la credibi-
lidad de la política monetaria”

“El retiro prematuro del freno monetario 
a lo largo del año (2025) ante la prisa de las 
autoridades por ayudar a la economía a salir 
de su prolongada debilidad es el primer factor 
detrás de la falta de credibilidad”, comentó.

A partir de la experiencia internacional 
se observó que al tener un ajuste monetario 
incompleto, no se eliminaron las presiones 
de la demanda generadas por el exceso de 
liquidez monetaria.

Se refiere en específico al hecho de que 
Banco de México aplicó una serie de re-
cortes de 300 puntos en la tasa, solo en el 
2025, cuando la llevó de 10 a 7% en ocho 
movimientos.

“Como resultado, la restricción monetaria 
desapareció por completo a partir de septiem-
bre del 2025, cuando la tasa de referencia real 
(ajustada por la inflación esperada) alcanzó el 
límite superior de la neutralidad”, aclaró.

Neutralidad, expectativas en deterioro
La neutralidad en la política monetaria indica 
que la actividad económica no se restringe 
y por tanto no se combate activamente a la 
inflación. 

De acuerdo con Coutiño, “el relajamiento 
prematuro, sin convergencia inflacionaria, le 
restó credibilidad al compromiso antinflacio-
nario de Banxico”.

El segundo factor que refleja la descon-
fianza en el quehacer monetario es el dete-
rioro de las expectativas de inflación tanto 
del mercado como de los analistas, agregó 
el experto.

“A pesar de que los mercados anticipaban 
los recortes de tasas con base en las prefe-
rencias reveladas de la mayoría de los sub-
gobernadores, sus expectativas de inflación 
no prevén que se alcance una inflación de 3% 
para finales del 2026 (…) es decir, el mercado 
no cree en la efectividad del manejo moneta-
rio implementado por el Banxico.”

Y el tercer factor que confirma la pérdida 
de credibilidad, “es el galope persistente de la 
inflación subyacente a lo largo del 2025, que 
se aceleró a medida que los recortes de tasas 
aumentaron su magnitud”.

La inflación subyacente completó en di-
ciembre, ocho meses consecutivos arriba 
de 4% con una variación de 4.34% anual. La 
subyacente es el indicador que debería mar-
car la trayectoria de la decisión monetaria, 
pues es la medida de inflación más pura.

“Anclar la inflación subyacente alrededor 
de 3% implicaría mantener la restricción 
monetaria durante un tiempo necesario para 
eliminar el exceso de demanda”, afirmó.

A partir de 
la experiencia 
internacional 
observó que 
al tener un 
ajuste mone-
tario incom-
pleto, no se 
eliminaron las 
presiones de 
la demanda 
generadas 
por el exceso 
de liquidez 
monetaria.

Pocos 
cambios
El consenso de FocusE-
conomics espera que 
la inflación promediará 
cerca del nivel actual 
en el 2026, impulsada 
por salarios más altos, 
tasas de interés más 
bajas y recientes au-
mentos arancelarios en 
diversos productos.
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