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El riesgo de superpeso
• ¿Qué sostiene la posición de México  
con respecto a EU más allá de la geografía?  
En primer lugar, la certeza del T-MEC.

El peso sigue ganando terreno frente al dólar. 
La fortaleza de la moneda es positiva desde la 
óptica de los precios, dado que, tanto en la ba-
lanza comercial como en la balanza de pagos, 
México tiene déficit, y ello permite mitigar los 
precios de muchos insumos. Por ejemplo, el pre-
cio del maíz amarillo, que es un insumo clave 
en el precio de la proteína animal, es compen-
sado por el peso fuerte, al igual que el forraje, 
los combustibles, los productos electrónicos, los 
bienes intermedios, etcétera. Hoy se reporta que 
la inflación general tuvo una variación de 0.29%, 
menor a la estimada en la Encuesta Citibana-
mex, y la inflación subyacente si-
guió descendiendo, ubicándose a 
tasa anual en 4.55 por ciento. De 
tener un peso más débil, no es-
taríamos viendo esta trayectoria 
de la inflación, al menos no a la 
misma velocidad. Obviamente, el 
peso fuerte le resta competitivi-
dad a las exportaciones, aunque 
las ventajas comparativas de Mé-
xico superan el encarecimiento 
de la moneda. Además, la inte-
gración de las cadenas de valor 
ayuda a mitigar el efecto del tipo 
de cambio, como lo demuestra el dato de las 
exportaciones de vehículos del primer trimestre 
del año, que crecieron hacia Estados Unidos un 
16% en comparación anual.

RIESGOS
Una excesiva fortaleza cambiaria no está exen-
ta de riesgos. El primero y más importante es 
que se dé un ajuste súbito, lo cual generaría in-
certidumbre en los precios. Esto se puede ata-
jar mediante mecanismos como las coberturas 
que podría generar el Banco de México, como 
ocurrió durante la pandemia, aunque el efecto 
psicológico sería significativo. Otro riesgo, aun-
que no tan importante, es que, de continuar la 
apreciación del peso, se den efectos negativos 
en materia de competitividad de las exporta-
ciones, que el sector turístico internacional sea 
menos atractivo y, por último, que se debilite el 

gasto de las 10 millones de familias que reciben 
remesas.

EL T-MEC
¿Qué sostiene la posición de México con respecto 
a EU más allá de la geografía? En primer lugar, 
la certeza del T-MEC. Aunque hay un panel de 
resolución de controversias en materia de maíz 
transgénico y consultas en materia energética, no 
parece que sea un factor significativo de incer-
tidumbre. Aun cuando Donald Trump vuelva a 

ocupar la Casa Blanca, desde el pun-
to de vista puramente comercial, di-
fícilmente podría vulnerar el T-MEC 
y, al mismo tiempo, mantener la ri-
validad económica con China.

LA POLÍTICA
El otro componente fundamental 
en la estabilidad de la posición de 
México con respecto a EU son los li-
derazgos políticos. La voluntad polí-
tica es fundamental en dos aspectos 

esenciales para la Casa Blanca: la seguridad en 
la frontera y el control del tráfico de fentanilo. La 
química entre los presidentes de las dos nacio-
nes también es importante, y ello, en parte, ayu-
da a mitigar fuentes de fricción cotidiana, como 
los procesos que realiza EU de manera unilateral 
con respecto al mundo y a México, tales como el 
otorgamiento de la categoría de seguridad en el 
sector aéreo, las reglas y normas en materia de 
lavado de dinero o la certificación de origen de 
aguacates, por mencionar algunos.

LO RELEVANTE
Más que preocuparnos por el peso fuerte, hay 
que centrarnos en otras fuentes de incertidum-
bre que eclipsan la competitividad de México, 
como la seguridad, el Estado de derecho, la fal-
ta de energía, el estrés hídrico y, en el mediano 
plazo, la educación.

De tener  
un peso  
más débil,  
no estaríamos 
viendo esta 
trayectoria  
de la inflación.

 Que se oiga bien y lejos, tampoco vamos  
 a endeudar al país. No gastaremos  
 más de lo que ingrese  
 a la hacienda pública.

 Andrés Manuel López Obrador, 2018

Los políticos prometen en campaña sin re-
cato. Las realidades y limitaciones del go-
bierno frenan esas promesas electorales bajo 
un manto de negación. Cada temporada de 
elecciones, México y otros países democrá-
ticos se convierten en faenas entre partidos 
y candidatos. Sin embargo, con el regreso del 
populismo, las campañas y el 
gobierno se han vuelto ejerci-
cios de mentiras interminables. 
No hay dinero que alcance.

En la visión de los mo-
vimientos y candidatos po-
pulistas, el presupuesto es 
interminable, las leyes no pue-
den limitar los deseos del go-
bernante y la voz del o la líder 
es la verdad absoluta. Quizás 
es por ello por lo que los parti-
dos y candidatos de oposición 
tienen que adoptar algunos 
de estos preceptos. Para competir deben 
prometer lo que en la realidad será difícil 
cumplir.

En el debate presidencial del domingo 
pasado quizá lo que faltó fue mayor con-
gruencia entre las promesas y los datos en 
campaña con las realidades del ejercicio de 
gobierno. El papel de Claudia Sheinbaum 
fue, más que de promesas, de una repeti-
ción de las propias mentiras, manipulación 
de datos y tergiversación de realidades del 
presidente López Obrador. Para no cruzar 
la delgada línea entre la campaña y las sen-
sibilidades de AMLO, Sheinbaum usó datos 
alegres sobre salud, educación y corrupción. 
Sin embargo, preparó bien su postura, res-
puestas y lenguaje corporal, sabiendo que 
iban a venir cuestionamientos incómodos.

Mientras tanto, la candidata de la oposi-
ción, Xóchitl Gálvez, aterrizó bien en la se-
gunda mitad del debate. La primera mitad se 

vio nerviosa y, en algunos casos, dudosa, con 
falta de preparación previa. Aunque aterrizó 
buenos cuestionamientos a la candidata ofi-
cial, sus promesas no acabaron de aterrizar.

Lo cierto es que ambas candidatas —y 
el candidato de Movimiento Ciudadano— 
hicieron promesas que serán difíciles de 
cumplir. Para competir con el populismo de 
López Obrador sus ofrecimientos de cam-
paña no tienen sustento presupuestal y, en 
el mejor de los casos, llevarán a una crisis 
fiscal mucho mayor que la que estaremos 
viviendo en corto.

Algunas promesas, como 
ampliar la base de pensiones 
para adultos mayores y otros 
programas sociales, aunque 
suenan bien para una campaña, 
son fiscalmente irresponsables, 
sobre todo con el desastre que 
dejará el gobierno de AMLO.

De acuerdo con los propios 
Precriterios de Política Econó-
mica de la Secretaría de Ha-
cienda para el 2025, la deuda 
del sector público federal al-
canzará su punto máximo el 

próximo año, el mayor desde el año 2000, 
ascendiendo a 17.05 billones de pesos. Por 
ello, la propia SHCP contempla llevar a cabo 
un recorte en el gasto del sector público de 
9.14 billones de pesos en 2024 a 8.66 billo-
nes de pesos en el siguiente año.

Esto dejará al siguiente gobierno, sea pre-
sidenta Sheinbaum o Xóchitl, limitado en 
la efectividad de sus promesas, su gobier-
no y su legado. El punto débil de cualquier 
movimiento populista es la realidad, ya sea 
presupuestal, legal o hasta física. En pleno 
siglo XXI, la voluntad del líder no construye 
otros datos.

Efectivamente, López Obrador gastó los 
ahorros de décadas para cumplir sus pro-
mesas, sin tomar en cuenta las limitaciones 
del gobierno.

En la primera 
mitad, Gálvez se 
vio nerviosa y, en 
algunos casos, 
dudosa, con falta 
de preparación 
previa.
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Lo que faltó 
en el debate
• Con el regreso del populismo, las campañas  
y el gobierno se han vuelto ejercicios de mentiras.


