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La politica monetaria tiene limites

|Iome.mdeenoroﬁmeknm
la fama es por do-
bsmoddelonﬂocondalc
primera quincena de este mes.
A las presiones que ya arras-
traban los precios se suman esos aumen-
tos que se deciden para arrancar el aio
y de paso, toda la carga tributaria del pri-
mer frimesire y ol pago de las cuentas de
los gastos de fin de aio.

Por alguna razén en el mercodo habio
la expectativa de que la inflacién fuera
mas baja pora arrancar este 2023, tan-
1o la medicién general como la subyocen-
fe. Pero no.

Es una mala noficia por donde se le
quiera ver, sobre fodo cuando la tasa de
interés de referencia del Banco de México
ya eski en niveles de 10.50% y todavia
no se alcanza a notar un techo que pue
da marcar un punto de inflexion en los in-
dices inflacionarios.

Lo Gnico que parece focilitar, digamos,
este mal dato inflacionario es la siguiente
decision de polifica monetaria de lo Junta
de Gobierno del Banco de México.

No entre aquellos que muestran sin k-

pujos su intolerancia con las inflaciones
altas, sino con aquellos que parecen fitu-
beantes y hasta con el nuevo que lendrd
mas sencillo su andlisis para asumir su de-
cisién dentro de dos semanas.

H banco central mexicano podra llevar
ko fasa de referencia hasia 11%, eso segu-
ro dard estobilidad ol mercado cambio-
rio, pero queda claro que la influencia del
costo del dinero entre los agentes econd-
micos en el proceso de formacién de pre-
cios es limitada en esta economia.

Quedan al descubierio factores inter-
nos, que ya no caben en las explicacio-
nes de la invasién rusa o la pandemia,
que fodavia encueniran algunas excusas
en las interrupciones de los cadenas de
suminisiro, pero que se apegan a la reali-
dod de un mercodo infemo distorsionado.

El tamaiio de la economia informal
hace que la efectividad de una medida
monetaria, como el costo del dinero, sea
menor. Es una economia que odemds se
alimenta todos los dias con fuentes de in-
greso que no necesariamente pasan por
el sisema financiero,

La dispersion de los programas asis-
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tencialistas del gobierno federal préctico-

mente se da en efectivo, el cobro de las
remesas fambién, y son recursos que se
integran en su mayoria al circuito informal
de la economia, donde no habrd bancos,
pero si hay presiones inflacionarias.

El subindice de alimentos, bebidas y
tabaco es cosi 80% mds alto que la inflo-
cién general en términos anuales y eso que
exduye los producios agropecuarios que
odemds enfrentan las femporadas.

Es un labi, y garantia de gonarse el
mote de neoliberal conservador, hablar
del impacto que fienen los incrementos a
los salarios minimos en el consumo. Pero
habria que ver mas alid del lema de justi-
cia social si no hay un impacio en la inflo-
cion de los productos basicos.

En fin, el punto es que la polifica mone-
faria, que una mayoria de infegranies de
la Junta de Gabierno del Banco de Méxi-
co ha llevado con ocierto en su intransi-
gencia con ka alia inflacién, también fiene
limites que se tienen que atender con ofro
fipo de politicas piblicas.

Y no precisamenie con dejar de expor-
far los dos elofes de maiz blanco que Mé-
xico vendia ol extranjero sino con regresar
la polifica social ol gasto produdiivo y no ol
asistencialismo clienfelar, por ejemplo.
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