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Visión y previsión
del Fondo (Monetario

Internacional)
|Fondo MonetarioIn-

| (FMD pu-
blicóla semanapasada

una notasobrela situacióny
perspectivasde la economía
mexicana.Fueun “destilado”
deunreporteanualmuycom-
pleto.Laprensadiariadestacó
algunosde los puntosde su
contenido.Como quiera,cier-
tas recomendacionesde po-
líticaeconómicaqueplantea
el documentomerecenmás
consideración(y crítica).De
esomeocupoenloquesigue.

Políticafiscalexpansiva...
por lopronto
En cuantoalapolíticafiscal,el
FMI esperaquelosresultados
de2023seconformenconlas
metasoficiales.En loquetoca
altamañorelativodeladeuda
pública(conrespectoalPIB),
agrega:“seproyectaqueserá
sustentableconaltaprobabili-
dadenelmedianoplazo”.Sin
embargo,apenasunpocomás
adelanteen su texto,el FMI
señalatres aspectosinquie-
tantes(ycontradictorios):
1.-Elpresupuestode gasto
para2024 será“procíclico”,
a juzgarpor el aumentodel
déficit (5.4% del PIB). Eso
quieredecirquelaactuación
delfiscoimpulsarálademan-
da cuandolaeconomíaestá
operandopor encimade su
potencialy cuando la infla-
ciónestálejosdelametaofi-
cial.Estoúltimoimplicaque
propiciaráel alargamiento
delperiododealtastasasde
interés,entreotrascosas.
2.-Encontraste,se proyecta
unafuerte“consolidaciónfis-
cal”en2025,loque“ejercerá
un lastresignificativosobre

elcrecimiento,revirtiendoel
impulsoesperadopara2024”.
Portanto,lapolíticafiscalse-
rá un factor(político)causal
defluctuacioneseconómicas,
enelsentidoliteral:primero
expansivay luegorestrictiva.
3.-La“consolidación”referida
podríarequerir(sic)“medidas
fiscalessustantivasdecercade
2.5%delPIB”.Enpalabrascru-
das,un aumentodelacargatri-
butaria.Específicamente,dice
elFMI, eliminarlatasaceroen
elIVA, “racionalizar”lasexen-
ciones,ampliarlabasedelISR
y aumentarlosimpuestosala
propiedad.Estaposturarecau-
datoria la comparten, asom-

brosamente,institucionespri-
vadasyprofesionales.El repor-
teno incluyeunasolapalabra
acercadelaeficienciadelgasto
público,loquedeberíaser,ami
juicio,una indispensablecon-
diciónpreviaalasugerenciade
mayoresgravámenessobrela
población.

Políticamonetariarestrictiva...
comodebeser
En lo queatañea la política
monetaria,el FMIesbastante
escueto,porbuenasrazones.
1.-LaJuntade Gobiernode
Banxico se ha enfocadoen
su tareaprimordial:reducir
la inflación,utilizandosu ins-
trumentológico:elevarla ta-
sade interés.A esterespecto,
elFMI adviertedeun “sesgo
modestode la inflaciónal al-
za”,lo que es congruentecon
la presiónobservadasobre
los preciosde los serviciosy
con lo expresadoenmateria
de gastopúblicoparael año
próximo.Se ha avanzadoen
la tarea,peroestáincomple-

ta:“lapolíticamonetariadebe
permanecerrestrictiva”,con-
cluyeelFMI. Es difícildisentir.
2.-El FMI sugiere a Banxi-
co “una revisiónestratégica
internadesus operacionesy
comunicaciones”,incluyendo
suspronósticosdeinflacióny
susguíasprospectivas.(El su-
brayadoesmío).Estaesuna
recomendación redundante,
porquelainstituciónlohace
recurrentemente.Me parece
que seríamás apropiadore-
comendarunarevisiónexter-
na,que aportaraelementos
de juiciocon la objetividad
queprestala distancia.

Reformasestructurales...
elpendienteeterno
En loreferentealasreformas
estructurales,elFMI sesuma
a loconocido,aunquenopor
ello sobrante:para aprove-
chardeveraslaoportunidad
delnearshoring,creadaporla
geopolíticamundial,“se re-
quiereun conjuntorevigori-
zadodereformasdelladode
laoferta”.¿Quéquieredecir?
Más infraestructura (trans-

porte,agua,energía),mejor
gobernanza(menoscorrup-
ción) y racionalizaciónde la
estructuraregulatoria.Eso
impulsaríalainversión,diceel
FMI -quenomencionaeleri-
zadotemadela inseguridad

Pronósticos...sin sorpresa
Finalmente,no me detengo
en los pronósticosmacroeco-
nómicosdelFMI, porqueno
difierenmayorcosadelosque
ya son estándar:la actividad
económica es vigorosa por
ahora,pero tenderáa desace-

lerarse(muy probable,digo
yo);lainflaciónseacercaráala
metade Banxico (lodudo),el
sectorexternonoserámotivo
de preocupación(razonable),
etc.Sobreeltipodecambio,el
FMI apoyalaflexibilidadyno
encuentramotivosparainter-
venirenelmercado,parano
pecarde audaz,no presenta
númerosfuturarios.
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