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¿Cómo afectan los anuncios sobre política monetaria las expectativas 
de Inflación y de la tasa de política monetaria?

Los anuncios de política monetaria del Banco Central de México influyen en 
las expectativas de la inflación y la tasa de política monetaria de los analistas 
económicos expertos sobre.

Nuestros modelos de efectos fijos sugieren que las expectativas de inflación a 
largo plazo en México están ancladas.

La estrategia de comunicación del Banco Central de México ha sido una he-
rramienta eficaz para gestionar las expectativas de inflación de corto plazo y 
anclar las expectativas de largo plazo. 

La literatura sobre economía sugiere que las ex-
pectativas de los agentes son un mecanismo per-
tinente en la transmisión de las medidas de po-
lítica. La política monetaria es un buen ejemplo, 
teniendo en cuenta que su eficacia depende de 
la confianza de consumidores y productores en la 
capacidad de los bancos centrales para controlar 
la inflación. Desde que México implantó su régi-
men de objetivos de inflación en 2003, el Banco 
Central ha hecho un esfuerzo especial por mejo-
rar sus estrategias de comunicación de tal forma 
que las expectativas de los agentes estén alinea-
das con los objetivos del Banco Central. Pero, 
¿han dado resultado estas estrategias? 

CONTEXTO

A fin de entender el papel de los anuncios del 
Banco Central de México sobre las expectativas 
de inflación y de la tasa de política monetaria 
creamos un conjunto de datos utilizando encues-
tas de Citibanamex, que preguntan a los expertos 
sobre sus expectativas. Mediante regresiones de 
efectos fijos, encontramos que las comunicacio-
nes del banco central, medidas por el anuncio 
de sus decisiones sobre la tasa de política mo-
netaria, son cruciales para entender las expec-
tativas de los analistas económicos expertos so-
bre la inflación a corto plazo y la tasa de política  
monetaria.

PROYECTO



RESULTADOS IMPLICACIONES 
PARA LAS POLÍTICAS

Aunque el Banco Central de México ha avanzado 
en el control de la dinámica inflacionaria, utilizan-
do instrumentos de política monetaria para pre-
servar el valor del peso mexicano a lo largo del 
tiempo, no siempre ha sido así. En la década de 
1980, México tuvo una inflación media del 69%, 
alcanzando un máximo del 131% en 1987. Aun-
que México no ha experimentado una inflación 
de dos dígitos desde 1999, la tasa de inflación se 
situó fuera del intervalo objetivo durante el 40% 
del periodo de nuestro estudio (2010-2017). Por 
lo tanto, aunque los recientes logros del Banco 
Central de México en el control de la inflación son 
notables, aún queda trabajo por hacer. 

Comprender las expectativas sobre la inflación 
y la política monetaria es especialmente impor-
tante para el control de la inflación, dado que el 
anclaje de esas expectativas evita espirales de 
subida de precios que tienen consecuencias eco-
nómicas nefastas. En este estudio, encontramos 
que los anuncios de política monetaria del Banco 
Central de México son un elemento fundamental 
para explicar la tasa de política monetaria y las 
expectativas de inflación a corto plazo, lo que 
aporta nueva evidencia sobre la eficacia de la 
estrategia de comunicación del banco central al 
respecto. Así pues, nuestros resultados sugieren 
que la comunicación sobre la política monetaria 
es una poderosa herramienta para luchar contra 
la inflación y que los bancos centrales que fijan 
objetivos de inflación pueden utilizarla para lo-
grar su objetivo.

Las expectativas de los agentes sobre la inflación 
y la tasa de política monetaria están determina-
das por los anuncios del Banco Central. Nuestra 
modelación sugiere que, mientras que la sorpresa 
inflacionaria (cuando la tasa de inflación supera 
la tasa de inflación esperada) es una variable im-
portante para explicar las expectativas de la tasa 
de política monetaria, este resultado no se man-
tiene durante los periodos de anuncios sobre la 
política monetaria, cuando la sorpresa de política 
monetaria (cuando la tasa de política monetaria 
supera la tasa de política monetaria esperada) es 
un determinante clave de las expectativas de la 
tasa de política monetaria. Un resultado similar 
surge cuando estudiamos las expectativas de in-
flación de corto plazo. Cuando los anuncios sobre 
la política monetaria se incluyen en el modelo, la 
sorpresa inflacionaria pierde poder explicativo 
sobre las expectativas de inflación, y la sorpre-
sa de política monetaria desempeña un papel  
relevante. 

Por último, ninguna de las variables incluidas en 
nuestros modelos (sorpresa inflacionaria, infla-
ción anterior, sorpresa de política monetaria, ta-
sas de política monetaria anteriores, expectativas 
sobre el tipo de cambio nominal y expectativas 
sobre el producto interno bruto) fue importante 
para explicar las expectativas de inflación a lar-
go plazo. Por otra parte, las expectativas sobre 
el tipo de cambio nominal solo fueron estadísti-
camente significativas en uno de nuestros cua-
tro modelos. No obstante, el coeficiente de esta 
variable era próximo a cero. Este resultado indi-
ca que las expectativas de inflación en México 
están ancladas a largo plazo, que es uno de los 
objetivos del régimen de objetivos de inflación, 
y el banco central está alcanzando su principal  
objetivo. 

TASA DE POLÍTICA
MONETARIA

Concepto clave

Tasa de interés de referencia
fijada por los bancos centrales para
controlar la cantidad de dinero que

circula en la economía.

Concepto clave

ANCLAJE
DE LA INFLACIÓN

La convicción de los agentes
sobre la capacidad de un banco

central para mantener la inflación dentro
de su rango objetivo a largo plazo.
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El Departamento de Investigación y Economista Jefe es un generador de ideas innovadoras que
apoyan la agenda de políticas estratégicas del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y sus 
países miembros con el fin de lograr un desarrollo económico sostenible y equitativo de la región.
Para maximizar el impacto de su investigación, el Departamento de Investigación lleva a cabo ac-
tividades que sirven de insumos a otros departamentos del Banco, los gobiernos, la comunidad
académica y la sociedad civil en la región.
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ESTUDIO COMPLETO

Gráfico 1. Tasa de interés de política, inflación y expectativas 
de inflación
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