Pilares macroeconomicos

e restan practicamente

tres meses al sexenio del

presidente Lopez Obrador y
la necesidad de hacer balances so-
bre su gestion es indispensable. La
semana pasada tuve la oportuni-
dad de conversar con un grupo de
profesionales del derecho sobre
las perspectivas macroeconomi-
cas para el pais, especialmente
frente a la agenda de cambios
mstitucionales que estara a discu-
sion en el Congreso a partir del 1
de septiembre. La incertidumbre
es latente porque la gama de
reformas que se podrian discutir
es amplia, a pesar de los esfuerzos
de la presidenta electa por centrar
la atencion en tres reformas que
son de mayor interes para ella.

En dicha conversacion recibi
una pregunta que me continda
rondando: ; en la coyuntura ac-
tual estamos frente a un periodo
caracterizado por la incerti-
dumbre o la inestabilidad? Mi
respuesta automdtica, después de
reconocer que era Una pregunta
compleja, es que se trata de un pe-
rindo de elevada incertidumbre,
pero no de un entorno de inesta-
bilidad. Sostengo mi respuesta
por las mismas tres razones: el
respeto a la autonomia del Banco
de México, la vigencia del T-MEC
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como marco insttcional de

la integracion de la economia
mexicana con la estadounidense
v la adherencia al régimen de
libre flotacion del tipo de cambio.
Mantengo al mismo tiempo mis
reservas por el elefante en la ha-
bitacion: la consistencia temporal
con respecto a la implementacion
del marco de responsabilidad
fiscal.

Desde un enfoque macro, la
ECONOMia MEeXCANa se asienta
sobre esos cuatro pilares, los
cuales le brindan estabilidad

04/07/2024 OPINION

desde diferentes enfoques, espe-
cialmente como resultado de un

largo proceso de aprendizaje v la
ocurrencia de diferentes periodos
de crisis relacionados con fuertes
desbalances en las cuentas exter-
nas y fiscales. 5i algo caracteriza

a este marco de estabilidad es que
origino a partir de procesos de
enorme estrés financiero y fiscal
con amplias repercusiones para la
poblacion, a través de la provision
y el costo del crédito, la inflacion
al consumidor, el desempleo y la
informalidad.

En tiempos de balances, esta
administracion ha conseguido
diferentes logros en materia eco-
nomica que no podrian explicarse
sin la existencia de dichos pilares.
Al menos desde la narrativa, este
gobierno ha logrado transmitir
un mensaje de estabilidad porque
pese a que ha minado aspectos
esenciales de los pilares, no ha
trastocado su funcion central.

En varios casos el deterioro es
notorio, pero se preserva el valor
que tienen estos principios para
contribuir a la narrativa.

En el caso de la politica
monetaria, a este goblerno le
tocd renovar el perfil de las
personas que integran la Junta
de Gobierno, responsable de las
decisiones de politica monetaria.
Los cinco nombramientos que
ratifico el Senado han tenido sus
controversias, especialmente por



su experiencia previa en temas
monetarios v el cumplimiento

de los requisitos que marca la

ley. Pese a todo, el respetoala
autonomia del banco central se
ha preservado en el manejo de las
reservas internacionales, por lo
cual persiste 1a sefnal de que este
pilar se mantiene en pie.

Con el T-MEC la historia es
similar. A la administracion
actual le correspondio concluir el
proceso de ratificacion del tratado
desde el inicio de su gestion. Se
promovieron algunos cambios
que comprometieron al pais en
diferentes temas, pero el mensaje
de compromiso con la apertura
comercial prevalecio. Son eviden-
tes las tensiones en temas ener-
géticos v del comercio de maiz,
pero se han canalizado dentro del
marco institucional del tratado a
traves de sus propios mecanismos
de controversia. Nuevamente el
mensdje €3 que el compromiso
con la apertura comercial y la
integracion con Estados Unidos
no esta en vilo.

Respecto al régimen de libre
flotacion del tipo de cambio per-
sisten dudas sobre la forma en que
la conduceidn de la politica mone-
taria se ha enfocado en preservar
clerto nivel, sin embargo, sigue
siendo una variable que se deter-
mina con base en condiciones de
mercado a nivel internacional, lo
que ha ocasionado otras presio-
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nes sobre los balances externos e
internos, tanto para el gobierno
como para los hogares. Por ahora
no existe una duda razonable
sobre el compromiso del gobierno
con su Hexibilidad, en buena
medida por lo que implicaria para
el uso de reservas internacionales
y la autonomia monetaria.
Finalmente esta el marco de
responsabilidad fiscal. Como he
comentado en este espacio, este
gobierno deterioro los activos
financieros del sector piiblico v ha
acumulado presiones importan-
tes sobre el déficit al cierre de su
administracion. Esto implica que
la sefial clave de compromiso con
este pilar vendra desde la proxima
administracion con la presen-
tacion del paquete fiscal, cuyo
plazo es el 15 de noviembre. Sera
fundamental que puedan articu-
lar un plan de consolidacion fiscal
que transmita confianza sobre el
manejo de las finanzas publicas.
Este pilar sera clave para preser-
var un entorno de estabilidad
y estara a prueba incluso antes
de que inicie el nuevo gobierno,
pues varias de las reformas que se
discutiran desde septiembre en el
Congreso podria crear presiones
adicionales al gasto que habra que
compensar con fuentes de ingreso
de, al menos, la misma magnitud.
i Incertidumbre o estabilidad? La
respuesta estd en la responsabili-
dad fiscal.
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