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La caratula

Esta serd una semana muy relevante para las finanzas publi-
cas nacionales: se realizard la Junta de Gobierno de Banco de
México y 1a presentacion del Paquete Econémico. Enlo inter-
nacional seguird creciendo el miedo de muchos al gobierno
de Donald Trump.

Muy poco impacto han tenido los dichos del secretario de
Economia, Marcelo Ebrard. Ha llamado a la sangre fria y la
calma, que se ha perdido entre rumores sin mucho sentido
que ha tenido que desmentir, incluso, la Secretaria de Rela-
ciones Exteriores, encabezada por Juan Ramoén de la Fuente.

El gran reto para el gobierno es hacer entender que, sea
como sea, la revision del T-MEC de 2026 iba a ser complicada:
La candidata perdedora habia votado en contra del acuerdo
y el ganador, quien negocié el actual acuerdo, buscard usarlo
como herramienta para lograr avances.

El gobierno de Claudia Sheinbaum parece que entiende
que, para enfrentar el futuro, se debe confiar en las herra-
mientas que le permitieron triunfar hasta este punto. Com-
prende que el T-MEC beneficia a los tres paises, pero que
se deben aislar en la medida de lo posible lo econémico y
comercial de lo politico y delincuencial.

Asi como apoyarse en la empresa de los dos lados de la
frontera para que ellos sean el instrumento que empuje los
temas que son positivos a la relacién comercial y contenga
los que son perjudiciales.

REMATE MONETARIO

LaJunta de Gobierno estd por anunciar su decision de politica
monetaria, en la que casi seguramente disminuirdn un cuarto
de punto la tasa de referencia y, como ha sefialado el Padre
del Andlisis Superior, lo verdaderamente relevante estara
en el comunicado y en las declaraciones de la gobernadora
Victoria Rodriguez Ceja.
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Es fécil intuir que no sélo bajard la tasa de referencia, sino
que la Junta de Gobierno establecerd que el crecimiento de
la inflacién (4.76% anual al ultimo dato del Inegi, presidido
por Graciela Mdrquez) realmente no mueve la trayectoria
de mediano plazo y que sigue concentrado en la parte volatil.

El corazon de la inflacién, donde “muerde” la politica mo-
netaria, estd en una trayectoria adecuada, no sélo en cuan-
to a su nivel, sino a las expectativas sobre el futuro. Asi, hay
espacio para que la politica monetaria siga disminuyendo la
tasa de interés y eso hard que la politica monetaria ayude ala
recuperacion de la economia.

En los ultimos dias, las estimaciones de practicamente to-
dos los analistas han disminuido en materia de crecimiento
econémico. Algunas opinan que el primer afio completo del
gobierno de Claudia Sheinbaum podria tener un crecimien-
to negativo.

Hay ocupacidn del actual gobierno por el crecimiento. El
programa para facilitar el comercio que anuncié el secreta-
rio de Economia, Marcelo Ebrard, es un paso en el sentido
correcto, pero es incompleto si no se acaba la corrupcion.

No hay que ir muy lejos de la capital, a la carretera Méxi-
co-Querétaro, para ver que la venta de combustible ilegal es
un negocio, por lo menos, tolerado por la Guardia Nacional,
encabezada por Hernzin Cortés, y eso dificulta el comercio
en muchisimos sentidos.

REMATE PAQUETE

Es una buena iniciativa que el secretario de Hacienda, Rogelio
Ramirez de la O, presente el Paquete Econémico en la con-
ferencia de prensa de la presidenta Claudia Sheinbaum,
puesto que es especialmente relevante, no sélo porque es el
primero de la nueva administracién que se da en un contexto
de la mayor presién en las finanzas publicas desde el cambio
de gobierno entre Carlos Salinas y Ernesto Zedillo, sino que
tiene que revertir muchas de las estimaciones que habia he-
cho en marzo el secretario de Hacienda.

En aquel momento se habia prometido que en 2025 dis-
minuiria 50% el déficit para volver a la trayectoria histdrica.
Hoy nadie espera que asf ocurra, se prefiere un Paquete Eco-
nomico que sea sélido y consistente.

Es fundamental que el paquete sea realista en su cardtula
con un crecimiento del PIB que no exceda 2.5% y un déficit
total que no supere 4.0% del producto. No hacerlo asi o jugar
con la idea de que todo el mundo entiende el exceso de op-
timismo seria un error grave.

Adicionalmente, se deberd dar claridad en el camino ala
correccién de Pemey, dirigido por Victor Rodriguez, puesto
que es el principal punto débil de las finanzas publicas y de
ahi que sea fundamental lo que se haga.

REMATE DECEMBRINO

Serd oficialmente el primero de diciembre cuando desapa-
rezca Citibanamex para dar paso a dos instituciones de cré-
dito: Citi y Banamex. Ya veremos cémo funciona la existencia
de dos licencias bancarias de la institucién que en el mundo
comanda Jane Fraser.



