
F areed Zakaria (comenta-
rista de CNN) entrevis-
tó en días pasados a Paul 

Krugman (PK) y a Lawrence 
Summers (LS), dos afamados 
economistas estadounidenses. 
El tema fue el paquete fiscal de 
alivio propuesto por el presi-
dente Biden y aprobado por el 
Congreso. Los dos entrevista-
dos son keynesianos --de cen-
tro-izquierda, según acotó Pe-
ter Coy en una nota de pren-
sa previa-- esto es, partidarios 
de una política fiscal activista: 
más gasto público cuando la 
economía está en recesión; 
menos (?) gasto cuando hay 
inflación. Sin embargo, en es-
ta ocasión, sus opiniones, ya 
ventiladas con anterioridad 
en varios medios, resultaron 
antagónicas.

En principio, vale aclarar 
que el paquete en cuestión 
es igual, en lo sustantivo, que 
los puestos en práctica por 
el presidente Trump (marzo 
2020 y diciembre 2020). Des-
de luego, hay diferencias en 
muchos renglones del gasto 
aprobado, pero lo central es 
lo mismo: transferencias di-
rectas a las familias y a los 
desempleados; recursos para 
los gobiernos locales; apoyos 
a los sistemas de salud; etcé-
tera. (Sin sorpresa, resulta que 
el primer paquete de Trump 
fue calificado en su momento 
como “histórico”. El mismo 
adjetivo ha sido usado ahora 
para acreditar lo hecho por la 
actual administración).

Según LS, el paquete es 
extremadamente grande, en 
relación con la capacidad 
productiva de la economía 
(el PIB potencial), lo que aca-
rreará el riesgo de inflación 
y, entonces, de un aumento 

notable que ninguno de los 
dos polemistas haya hecho 
mención alguna del enorme 
aumento de la oferta moneta-
ria, puesto en práctica por el 
Fed, el banco central. “La in-
flación, sentenció alguna vez 
Milton Friedman, es siempre 
y en todas partes un fenóme-
no monetario”. En cuanto al 
largo plazo, nadie ha refutado 
el dicho. (Gráfico)

Finalmente, vale adelan-
tar una conjetura inquietante, 
avalada por la evidencia his-
tórica: el tamaño relativo del 
gasto público (con respecto al 
PIB) no regresará a su tama-
ño anterior a la pandemia. (A 
esto se le llama en finanzas 
públicas un “efecto desplaza-
miento”). El gobierno encon-
trará, como siempre, otros 

“problemas” de qué ocupar-
se. Para el caso, sin embar-
go, tendrá que allegarse re-
cursos. Tanto la Casa Blan-
ca (Jen Psaki) como Nancy 
Pelosi ya están adelantando 
un aumento de impuestos 

--”justos”, desde luego--.
***

La administración Biden 
no ha reconocido como “cri-
sis”, formalmente, el aumen-
to abrupto de la migración 
en la frontera sur. Sin em-
bargo, ha decidido pedirle a 
la FEMA (Federal Emergen-
cy Management Agency) que 
se ocupe del caso específi-
co de los niños detenidos y 
no acompañados por algún 
adulto. (El subrayado es mío).
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Cofrades en pugna

¿Bajará
la tasa?

C uando abre Kind-
le, tiene acceso a 
cientos de miles de 

títulos de la literatura uni-
versal. Comprenderá por 
qué releer a los clásicos y 
novedades, directas a su 
móvil. Netflix y Disney vi-
deo le dan acceso, por vez 
primera, a producciones 
de Finlandia, Corea del 
Sur, Suecia, China, India, 
Turquía y Europa Central; 
escucha idiomas, conoce 
nuevas formas de narrar 
y contar historias. Spoti-
fy, Tidal y Claro Música lo 
reencuentran con el catálo-
go universal de la música y 
novedades. Un rescate ar-
queológico sonoro.

DiDi y Uber le permi-
ten transportarse al traba-
jo, al médico, la escuela o al 
museo. Instagram le obse-
quia el espacio para la ob-
servación gozosa y la mira-
da culposa. Con Facebook 
encuentra amigos, se infor-
ma y mantiene cerca a la fa-
milia. Con Google entra a la 
Sociedad de la Información 
y el Conocimiento. Por me-
dio de Zoom, Teams, Meet 
y otras apps accede a las cla-
ses de sus hijos, mantiene 
su trabajo y es competitivo.

Vía WhatsApp muchos 
ciudadanos reclamaron su 
vida, bajo los escombros, 
cuando fue el terremoto en 
México. En Twitter ejerce-
mos con furia nuestra liber-
tad de expresión y fortale-
cemos nuestras institucio-
nes democráticas. Cuando 
usted usa estas plataformas 

ejerce su derecho a la infor-
mación, libertad de expre-
sión, acceso a la cultura, a 
la educación, a la salud, a 
la información pública y al 
libre tránsito.

¿Es la primera vez que 
presenciamos un escenario 
de poder político y econó-
mico con los medios? No. 
Tenemos ejemplos y razones.

La prensa y su poder 
económico en el mundo. 
La prensa fue la primera y 
William Randolph Hearst 
su hijo más dilecto. Acumu-
ló poder político y económi-
co en EUA. Creó la pren-
sa amarillista, participó de 
los conflictos entre Cuba y 
EUA, así como con Estados 
Unidos y México. Intentó 
ser político y su imagen se 
representó en el ciudadano 
Kane de Orson Wells. Fue 
acusado de xenófobo, pro-
nazi y fue famosa su máxi-
ma “I make news”. La pren-
sa es cercana al poder polí-
tico y económico. 

La radio y la TV. Con 
los grupos radiofónicos na-
ce un nuevo poder en el 
mundo. En 1996 comenzó 
la consolidación de la TV 
norteamericana y la priva-
tización de la TV pública 
en Europa. Con ello, la TV 
sustituyó el poder de la ra-
dio y la prensa, consolidan-
do en distintas geografías 
su poder político. Globo en 
Brasil, Televisa en Méxi-
co, RCN y Caracol en Co-
lombia, Clarín en Argenti-
na. Fox en Australia, EUA 
e Inglaterra y Berlusconi 

pasando de empresario a 
Primer Ministro.

Las empresas de tele-
comunicaciones. Después 
del éxito de 3G, donde pa-
gaban toneladas de dólares 
por el espectro, los gobier-
nos ahora las limitan con 
regulación. Han perdido 
servicios, ingresos y es fá-
cil exigirles financiamiento 
para todo. De su poder no 
queda mucho.

Las plataformas de in-
ternet. Son hijas de 4G. Un 
ancho de banda poderoso 
transportó la economía del 
cómputo fijo a una econo-
mía móvil. Las redes se vol-
vieron mercados globales. 

Son sexys, ofrecen nue-
vos servicios y preocupan 
a los gobiernos. De Euro-
pa a EUA, de ahí a China. 
Baidu, Tencent y WeChat 
son investigadas por com-
petencia económica en Chi-
na. Google, Facebook, Apple 
y Amazon tienen multas por 
la misma razón en Europa 
y audiencias en el Senado 
norteamericano.

El dilema. ¿Matar la in-
novación o la selva digital? 
¿Se deben regular las plata-
formas digitales que ofrecen 
servicios en Internet? Sí. El 
reto, ¿Cómo y qué? Euro-
pa sobrerregulada, carece 
de innovación digital. EUA 
liberal, tiene innovación y 
cuasi monopolios. China 
ni liberal ni restrictiva, pe-
ro innova como política de 
Estado.

Sostengo que regular 
es innovar, generar nuevos 
productos, servicios y habi-
litar más derechos funda-
mentales.

Pagar impuestos, prote-
ger datos, al consumidor, la 
competencia y la propiedad 
intelectual, son apenas el 
principio de un diálogo con-
versado para producir nue-
va regulación, donde no se 
repita la destrucción hecha 
al sector de las telecomuni-
caciones. La innovación, es 
el principio del bienestar 
público.
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e sta semana se llevará 
a cabo la reunión de 
política monetaria del 

Banco de México. Se espera 
que reduzca la tasa de refe-
rencia en un cuarto de pun-
to porcentual, para llevarla a 
3.75% en un contexto de se-
ñales que apuntan en distin-
tas direcciones.

El principal argumento 
para tal reducción es el des-
empeño de la inflación, mis-
ma que en febrero se com-
portó exactamente como el 
banco central preveía. Así, 
tanto la inflación general co-
mo la inflación subyacente 
se ubicaron en 3.8% y 3.9% 
anual, respectivamente, tal 
como la estimó el banco en 
la trayectoria esperada pa-
ra los próximos meses. En 
términos quincenales, la in-
flación de la segunda mitad 
de febrero alcanzó 3.7%, por 
debajo de 3.8% estimado y 
la subyacente lo hizo exacta-
mente en el mismo nivel esti-
mado de 3.9 por ciento.

Si bien es cierto que al 
momento de la toma de la 
decisión de esta semana, los 
funcionarios del banco toma-
rán también en considera-
ción las cifras de la primera 
quincena de marzo, es pro-
bable que no sean determi-
nantes, además de que, al pa-
recer, se ubicarían muy en el 
entorno previsto.

Por otro lado, en su reu-
nión de política monetaria 
de la semana pasada, el Fed 
estadounidense mantuvo la 

ventana de oportunidad pa-
ra la baja en la tasa de inte-
rés en México, al proyectar 
paciencia a los mercados, in-
cluso en circunstancias de 
una mejoría de las perspec-
tivas económicas para 2021. 
Señaló que dejará que la in-
flación supere 2.0% anual por 
un tiempo, con el objeto de 
lograr el pleno empleo de la 
mano de obra. En tal sentido, 
el presidente del Fed, Jero-
me Powell, señaló: “El cam-
bio fundamental en nuestro 

marco es que no vamos a 
actuar de manera preventiva 
basándonos en los pronósti-
cos, vamos a esperar para ver 
los datos reales. Creo que a la 
gente le llevará tiempo adap-
tarse a esa nueva práctica, 
de modo que la única forma 
en que realmente podemos 
construir la credibilidad de 
eso es haciéndolo”.

Dos señales poderosas 
que habían sido adelantadas 
en varias ocasiones por los 
funcionarios del Fed: van a 
esperar que se dé el pleno 
antes de restringir la política 
monetaria y no les interesa 
las estimaciones que se pue-
dan estar haciendo, sobre to-
do, de la inflación.

Pese a ello, los mercados 
han reaccionado incremen-
tando su volatilidad y ponien-
do nerviosos a los mercados 
de deuda de todo el mun-
do, incluido el mexicano, que 
implícitamente descuenta la 
idea de que el banco central 
debería tomar alguna deter-

minación al respecto, como 
pausar la política monetaria, 
para evitar una posible fu-
ga de divisas. Tratándose de 
un fenómeno especulativo a 
nivel mundial es difícil que 
pueda ser contenido por la 
actuación del banco central 
mexicano. Al contrario, una 
nueva reducción en la tasa 
estaría mandando la señal de 
que la realidad económica in-
terna es diferente.

Al respecto, ha generado 
preocupación las actuaciones 
de algunos bancos centrales 
de países emergentes, como 
es el caso del Banco Cen-
tral de Brasil y el del Banco 
Central de la República de 
Turquía, que la semana pasa 
aumentaron sus tasas de re-
ferencia en 75 y 200 puntos 
base, respectivamente. Sin 
embargo, la realidad infla-
cionaria de esos países lleva a 
justificar plenamente dichas 
acciones, por lo que tienen 
nada que ver con el nerviosis-
mo de los mercados de deuda. 

Brasil, por ejemplo, fue uno 
de los países de América La-
tina que menos cayó con la 
pandemia porque nunca ce-
rró y porque repartió genero-
sos apoyos a sus empresas y 
población, medidas que ter-
minaron sobrecalentando su 
economía. 

En conclusión, es de es-
perar que esta semana el 
Banco de México reduzca la 
tasa de interés de referencia 
en un cuarto de punto por-
centual debido a buen com-
portamiento de la inflación 
hasta febrero y la ventana 
de oportunidad que ha sigue 
brindando el Fed estadouni-
dense. Lo demás obedece a 
un fenómeno especulativo, 
con poco fundamento, de-
bido a que cuesta adaptar-
se al cambio del marco que 
guía la política monetaria 
estadounidense.

Director de Análisis 
y Estrategias de Inversión 
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(restrictivo) de las tasas de 
interés por parte del Fed. Los 
recursos, agrega, debieron 
gastarse mejor en inversiones 
públicas de largo plazo.

PK no está de acuerdo: 
el paquete, dice, no estimu-
lará en exceso la economía, 
porque los famosos cheques 
de 1,400 dólares serán aho-
rrados en parte, no gastados. 
LS disiente: una vez que la 
pandemia ceda, habrá un au-
mento abrupto del consumo. 

En lo que toca a la infla-
ción, PK piensa que LS está 
equivocado, que se preocu-
pa en exceso. Un paquete de 
4 trillones sería inflacionario, 
afirma sin mayor sustento; 
uno de 1.9 trillones, no. En 
todo caso, el paquete ha sido 
aprobado casi intacto. Habrá 
que esperar sus resultados, 
dice PK. Esta última postura 
me parece al menos impru-
dente: cuando la eventual in-
flación se manifieste, será ya 
tarde para combatirla, y su 
control requerirá de una po-
lítica monetaria más rigurosa.

En total, resulta más que 

Se perderán 2 mil mdd anuales de inversión eólicaDiana Gante

Con el rechazo y freno que 
la Administración ha pues-
to a las energías renovables, 
las inversiones que se per-
derán sólo en el sector eó-
lico sumarán 2 mil millones 
de dólares anuales, advirtió 
Ramón Fiestas, director pa-
ra América Latina del Glo-
bal Wind Energy Council.

Explicó que México 
está rompiendo con la se-
guridad jurídica y la cer-
tidumbre de inversiones 
ejercidas y que se tenían 
contempladas para los 
próximos años.

Base Monetaria en EUA
(Variación anual, %)

Fuente: FRED
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“Desgraciadamente ve-
mos con preocupación por-
que, por esta situación y cir-
cunstancias de confusión 
normativa, es muy difícil que 
se puedan dar las inversio-
nes renovables y especial-
mente en ámbitos donde es 
el propio Estado el que está 
rechazando.

“Entonces, cuando la vo-
luntad política es clara en 
que no se quieren, pues real-
mente es difícil consolidar in-
versiones con los volúmenes 

previstos”, expresó Fiestas en 
entrevista.

El directivo advirtió que 
cuando se quiebra la segu-
ridad jurídica en un país es 
difícil recuperarla, porque 
no sólo tiene que ver con las 
decisiones legislativas que se 
toman, sino también con la 
incertidumbre que se genera 
al llamar a la inversión masi-
va un año y para otro recha-
zarla completamente.

En cuanto a la recién 
aprobada reforma a la Ley de 

la Industria Eléctrica (LIE) 
propuesta por el Ejecutivo, 
así como las suspensiones 
presentadas por los particula-
res y otorgadas por los jueces, 
Fiestas explicó que dichas de-
cisiones no están defendien-
do las inversiones de los pri-
vados, sino los derechos hu-
manos de los mexicanos a la 
salud y medio ambiente sano.

“Lo que están poniendo 
los amparos es la protección 
al interés general de los mexi-
canos y lo hacen aplicando la 

propia ley nacional que en es-
tos momentos está rigiendo 
el funcionamiento del sector 
eléctrico.

“Los jueces en México es-
tán paralizando, provisional-
mente, la aplicación de esta ley 
sobre la base de que se produ-
ce una quiebra del derecho a 
la salud, a los trabajadores y a 
la población que está expuesta 
a la contaminación que produ-
ce la quema de combustibles 
centrales de la Comisión Fede-
ral de Electricidad”, puntuali-

zó Ramón Fiestas.
Asimismo, dijo que el 

mecanismo para la protec-
ción de las inversiones de-
pende de tratados interna-
cionales y ese es un tema 
que, por el momento, no 
se está discutiendo.

“Las inversiones de las 
empresas están protegidas 
por medidas que los Esta-
dos acuerdan en el ámbito 
de tratados internacionales, 
y no estamos en ese con-
texto con lo que está suce-
diendo con los amparos”, 
comentó el director para 
América Latina del Global 
Wind Energy Council.

Impacto
Las inversiones que se 
pierdan derivado de los 
cambios regulatorios 
serán una limitante para 
el desarrollo del País, 
pues provocará:

n Menos recaudación 
de impuestos.

n Menor creación de empleos.
n Pérdida de empleos en caso 

de que las empresas decidan 
retirar inversiones.

n Menor consumo 
de insumos locales.

Fuente: Global Wind Energy Council


