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16 de octubre, el Fon-
E do Monetario Inter-
nacional dio a conocer

un documento de unas cuan-
tas paginas. Sin embargo, en
ellas resumi6 sus recomenda-
ciones sobre una amplisima
gama de politicas publicas
para México. (México: IMF
Staff Concluding Statement of
the 2020 Article IV Mission).
Yo me permito discrepar con
(casi) todas. En lo que sigue,
me limito a comentar algunas,
criticamente.

1.-Para empezar, con-
cuerdo con el Staff del FMI
en lo que toca a su descrip-
cion de la situacion y pers-
pectivas inmediatas de la eco-
nomia de México: el Covid-19
y las medidas de cierre y con-
finamiento se han traducido
en lo sabido: desplome de
la produccion; aumento del
desempleo; extension de la
pobreza. Sus prondsticos pa-
ra 2020 no difieren de los au-
gurios mas 0 menos comunes
entre la profesion; sus pro-
yecciones para 2021 en ade-
lante, tampoco. Ello lleva al
Staff a concluir que “tomara
varios afios regresar a los ni-
veles (de empleo, ingreso y
pobreza) anteriores a la pan-
demia”. Amén.

2.-Dicho lo anterior, paso
a la parte sustantiva: las me-
didas fiscales y monetarias
sugeridas por el FMI, para
enfrentar la crisis en curso
y para acelerar el crecimien-
to posterior. En resumen, se
trata de un paquete mixto:
en el corto plazo, mds gas-
to puiblico, mas deuda y mas
relajamiento monetario; en el
plazo medio, mas impuestos.

3-En cuanto al gasto pu-
blico en apoyo de lasalud y de
la planta productiva, el FMI
destaca lo mismo que los ana-
listas locales y el CEMLA ya
han sefialado repetidamente:
en México es apenas 0.7% del
PIB, cuando en otras econo-
mias en desarrollo ha sido 3
por ciento. Asi pues, el FMI
plantea que deberia aumen-
tar, temporalmente, a un ni-
vel entre 2.5 y 3.5% del PIB.
:Como? Aprovechando, dice
el FMI, que el Gobierno “tie-
ne algin espacio fiscal y dis-
fruta de un acceso comodo al
mercado” financiero.

En mi opinion, tal suge-
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rencia choca con tres aspec-
tos que entresaco de la reali-
dad: a) el uso intenso que ha
hecho el fisco de los recursos
de los distintos fondos acu-
mulados en regimenes ante-
riores; b) el hecho de que la
tasa de interés que paga Mé-
xico por un bono a 10 afios
de plazo es, por ejemplo, ca-
si el doble de la que rinde un
bono chileno equivalente; y,
) la reduccion de la tenen-
cia de valores gubernamen-
tales por parte de extranjeros.
Por tanto, el “espacio fiscal”
que verdaderamente existe
es el que el FMI sefiala con
acierto: cambiar la composi-
cién de las erogaciones, cana-
lizandolas al gasto en salud,
en lugar de a la inversion en
proyectos cuestionables.

Al respecto, y de pa-
S0, quizds sea Util echar una
ojeada a la trayectoria histo-
rica de dos mediciones estan-
dar de la deuda publica de
México. Una de ellas (la mas
adecuada) tiene un nombre
atemorizante, pero lo cierto
es que en los afios més re-
cientes “dice” lo mismo que
la otra. Las cifras referentes
a 2020 son estimaciones de
la propia SHCP.

El FMI opina al parecer
que conviene aumentar la
deuda. El Gobierno federal
opina lo contrario. Coincido

con las autoridades. (Grafica)

4.-Para completar su
cuadro fiscal, el FMI sugie-
re anunciar una reforma tri-
butaria de medio plazo, con-
sistente en aumentar tanto
la tasa como la base del ISR;
ampliar la cobertura del IVA;
subir los impuestos a la pro-
piedad; y; eliminar el limite al
incremento de los precios de
lagasolina. El paquete le daria
al fisco ingresos adicionales
equivalentes a tres o cuatro
puntos porcentuales del PIB.

Con franqueza, pien-
so que en las circunstancias
actuales y previsibles la pro-
puesta del FMI no tiene futu-
ro alguno. Ni deberia tenerlo:
su adopeion representaria un
factor indudablemente depre-
sivo de la actividad econémica.

5.-Enlo que toca a la poli-
tica monetaria, el FMI consi-
dera que hay margen para un
recorte adicional de la tasa de
interés (sin definir su ampli-
tud). Yo creo que no, pero le
ofreceré al lector mis objecio-
nes en una proxima ocasion.
Mientras tanto, solo apunta-
ré que la inflacion persiste, y
que la meta de Banxico no se
ha logrado.
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