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Hace dos días la agencia califi-
cadora Standard and Poors elevó  
la perspectiva de la calificación 
soberana de México de negativa a 
estable –la nota que esta califica-
dora asigna a México es de BBB+, 
dos escalones por encima del mí-
nimo requerido para tener grado 
de inversión, que es de BBB- . Se 
trata de una muy buena noticia. 
Ahora las posibilidades de ver 
una bajada en la nota soberana 
del país son sustancialmente me-
nores a lo que eran a finales del 
año pasado. Y hay que recordar 
que una bajada resultaría en au-
mentos en los costos de financia-
miento del gobierno federal, de 
las empresas, de los bancos y, por 
tanto, de los créditos al púbico en 
general. 

¿Qué explica este cambio de 
perspectiva? Creo que principal-
mente dos factores que se rela-
cionan entre sí: el proceso de 
consolidación fiscal que está im-
plementando el gobierno federal 
y la mejora en el perfil financiero 
de Pemex. Hay que recordar que 
el año pasado estos fueron justa-
mente los factores que llevaron a 
las calificadoras a reducir la pers-
pectiva en la calificación de Mé-
xico. La deuda como porcentaje 
del PIB mostraba una trayectoria 
creciente en los últimos años y la 

situación financiera de Pemex se 
veía muy complicada y represen-
taba una importante contingencia 
para las finanzas púbicas ya que 
en la práctica el gobierno otorga 
una garantía implícita a las obli-
gaciones de la paraestatal. 

En lo que hace a la consolida-
ción fiscal, el presupuesto de este 
año, que va a buen ritmo para 
cumplirse, resultará en un superá-
vit fiscal primario, fenómeno que 
no se observaba desde 2009. Hay 
que recordar que en México desde 
1994 hasta 2008, siempre se ha-
bía presentado un superávit fiscal 
primario, es decir el balance fis-
cal o la diferencia entre ingresos y 
gastos, sin considerar el costo de 
servicio de la deuda gubernamen-
tal. Es una buena medida para 
evaluar el desempeño fiscal del 
gobierno en curso ya que cuando 
se considera también el costo fi-
nanciero, se están también inclu-
yendo obligaciones financieras 
adquiridas en el pasado. Y se ha-
bían tenido estos superávit ya que 
desde la crisis macroeconómica 
que vivió el país en 1994, se logró 
un consenso acerca de la impor-
tancia de tener disciplina fiscal 
para evitar que se repitieran crisis 
como la vivida en aquel año. 

En 2009 cambió el contexto. Ese 
año el país sufrió una recesión, re-

sultado de la crisis financiera de 
Estados Unidos y la epidemia de 
la gripe AH1N1. Por tanto, se de-
cidió, correctamente a mi juicio, 
implementar una política fiscal 
contracíclica, de manera tal que 
se adoptara una expansión fiscal 
que ayudará a mitigar los efectos 
de dicha recesión, el problema es 
que desde entonces no se volvió a 
regresar a una situación de supe-
rávit fiscal primario. Este será el 
primer año en que se logre. Como 
he comentado en otras ocasio-
nes, esto debe obligar a rediseñar 
la Ley de Responsabilidad Hacen-
daria de tal suerte que, cuando se 
tenga la necesidad de recurrir a 
una política fiscal expansionaria 
para hacer frente a caídas impor-
tantes en la actividad económica 
(lo cual solamente debería de ocu-
rrir en situaciones extraordina-
rias) se tengan mecanismos claros 
y explícitos para regresar a tener 
políticas fiscales sostenibles. 

El superávit fiscal primario que 
el gobierno logrará este año, au-
nado al remanente de operación 
del Banco de México, significará 
que la deuda pública como por-
centaje del PIB deje de crecer por 
primera vez en diez años. Mien-
tras que dicho cociente cerró el 
año 2016 en 50%, estimo que en 
2017 bajará a 48%. Lo importan-

te es que se trata de un punto de 
inflexión en el que se puede co-
menzar a tener una trayectoria 
descendiente de la deuda. 

El otro factor que ha disminuido 
el perfil de riesgo de México es la 
significativa mejoría en la situa-
ción financiera de Pemex que se 
ha observado desde el cambio de 
Director General del año anterior. 
Pemex no solamente ha lleva-
do a cabo un proceso importan-
te de reducción de gasto, sino que 
también ha comenzado a imple-
mentar un plan de negocios que 
resultará en que la posición finan-
ciera de la empresa deje de ser 
negativa en un par de años. Dicho 
par de negocios se basa funda-
mentalmente en realizar alian-
zas con jugadores privados, que le 
permitan atraer capital y adqui-
rir conocimientos en la explora-
ción y explotación de campos no 
convencionales. Esta estrategia 
ayudará a combatir las limitantes 
que Pemex ha tenido desde hace 
muchos años para poder invertir. 
La asociación que se logró para 
el campo Trión es una primera 
muestra de lo que puede lograr di-
cho plan de negocios. 

Sería deseable que los cam-
bios fiscales y la nueva estrategia 
de Pemex continúen el próximo 
año y en el siguiente sexenio. Ello 
eventualmente significaría que la 
calificación de México suba en los 
próximos años.
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Entre los temas que a los industria-
les no les agradó ver en los objeti-
vos de la renegociación del TLCAN 
que presentó la administración del 
presidente Donald Trump esta se-
mana están la cláusula de salida 
en el tema de Controversias y el 
tema de la balanza comercial en 
el sector manufacturero.

Dichos objetivos que persigue el 
gobierno estadounidense no serán 
fáciles de negociar. “Los dos son te-
mas que  hay que defender  porque 
en el caso de una diferencia entre 
los dos países no debe ser tan fácil 
una salida o evadir alguna cuestión 
que ponga en riesgo algún sector 
de la economía mexicana”, dijo 
Manuel Herrera Vega, presidente 
de la Confederación de Cámaras 
Industriales (Concamin).

En cuanto a buscar el beneficio 
de la balanza comercial en ma-

nufactura consideró que es muy 
complicado llegar a acuerdos en 
un tratado comercial. 

Detalló que la balanza comercial 
se construye de muchos factores, 
no es el único elemento para eva-
luar la viabilidad y el beneficio de 
un acuerdo. Recordó que un trata-
do busca beneficiar a toda la eco-
nomía y no sólo a un cierto sector, 
como es el caso de la manufactura 
en el interés de Estados Unidos.

“En un acuerdo hay sectores que 
ganan y otros pierden, pero en ge-
neral el resultado es positivo para 
la economía. Además no podría-
mos aceptar que eso se catalogue 
únicamente para el tema de la ma-
nufactura. Son temas que no va a 
ser tan sencillo discutir pero como 
industria mexicana tenemos mu-
chos argumentos para negociar y 
realmente garantizar un acuerdo 
que sea ganar-ganar”, dijo a El 
Financiero.
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Industriales ven 
díficil negociación 
en el déficit

Mencionó que los industriales 
en México están tranquilos pero 
no confiados en que podrán sa-
car adelante una negociación del 
TLCAN, pese a los temas que de-
berán defender. 

Herrera destacó que muchos de 
los objetivos presentados por EU ya 
eran esperados e incluso algunos 
ya se analizaron como parte de los 
trabajos que han venido realizando 
los industriales en sus reuniones 
con cada sector productivo, ade-
más de lo que se discutió también 
en las reuniones que tuvieron para 
el Acuerdo de Asociación Transpa-
cífico (TPP).

Favorece 
el TPP  
Los objetivos 
plantean temas 
que ya se habían 
tratado en las 
discusiones 
del  Acuerdo 
de Asociación 
Transpacífico.

HERRERA. Confían industriales en que las negociaciones 
terminen en un acuerdo favorable para las tres economías.
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CONVOCATORIA�DE�SUBASTA�PÚBLICA
Banco Monex, S.A., Institución de Banca Múltiple, Monex Grupo Financiero, en su
carácter única y exclusivamente de Fiduciario del Contrato de Fideicomiso
Irrevocable de Administración, Fuente de Pago y Garantía identificado con el
número F/2257 (el “Fideicomiso F/2257”) celebrado con fecha 12 de febrero de
2015, en los términos de la Sección Especial del Fideicomiso F/2257 consistente
en el Procedimiento Convencional de Venta Extrajudicial de Bienes, en ejecución
de la garantía prevista, convoca a postores a subasta pública (la “Subasta”) del
siguiente bien inmueble (el “Inmueble”) en un precio de salida de $20,732,406.00
(veinte millones setecientos treinta y dos mil cuatrocientos seis pesos 00/100
M.N.) (el “Precio de Salida”), conforme avalúo de fecha 15 de junio de 2017,
practicado�por�el�perito�valuador�Ing.�M.V.I.��Arq.�Raúl�Almanza�Vincent:

Parcela�344�Z-4�P1/3,�Ejido�de�Higuera�Blanca,
el�Guamuchil,�Bahía�de�Banderas,�Nayarit.

La propiedad de dicho inmueble se acredita con la escritura pública número 27,277
de fecha 12 de febrero de 2015, pasada ante la fe del notario público número 2 de
Bucerías, Municipio de Bahía Banderas, Nayarit, Lic. Teodoro Ramírez
Valenzuela, cuyo primer testimonio quedó debidamente inscrito en el Registro
Público�de�la�Propiedad�del�Estado�de�Nayarit.

Dicha Subasta pública se llevará a cabo el día 7 de agosto de 2017 a las 10:00
horas, en las oficinas ubicadas en Boulevard de Nayarit No. 2, local 302- B Nuevo
Vallarta Plaza & Bussiness Center, Nuevo Vallarta, Bahía de Banderas, Nayarit,
C.P.�63735,��ante�fedatario�público.

El procedimiento mediante el cual se deberá llevar a cabo la sesión de la Subasta,
es�el�siguiente:

1. Toda persona interesada deberá entregar en la fecha y domicilio designados
para la Subasta y a la par de la entrega de las posturas, una cantidad por lo
menos equivalente al 10% (DIEZ POR CIENTO) del Precio de Salida, mediante
cheque certificado a favor de Banco Monex, S.A., Institución de Banca Múltiple,
Monex Grupo Financiero (el “Depósito”), el cual deberá ser entregado al
representante legal del Fiduciario en presencia del fedatario público, en el
entendido que ninguna postura será admitida ni considerada válida salvo que se
constituya el Depósito en los términos señalados anteriormente.

2. En la fecha y lugar indicados se llevará a cabo la Subasta ante fedatario
público,�el�cual�dará�fe�de�las�posturas.

3. Las posturas ofrecidas por los participantes en sobre cerrado al inicio de la
subasta�deberán�ser�por�lo�menos�equivalentes�al�Precio�de�Salida.

4. El Fiduciario fincará el remate, transmitiendo el Inmueble en favor del postor
que hubiere ofrecido la postura más alta (el “Mejor Postor”). El Fiduciario
devolverá en ese mismo acto el Depósito a los demás postores participantes.

5. El Mejor Postor deberá pagar al Fiduciario en la cuenta bancaria que éste le
indique, el saldo de la postura más alta (el “Precio Aplicable”) en el momento en
que se formalice la transmisión del Inmueble por el Fiduciario al Mejor Postor
conforme�a�la�legislación�aplicable.

6. En el supuesto de que la transmisión del Inmueble no se llevare a cabo por
alguna causa imputable al Mejor Postor, (i) el Mejor Postor perderá el Depósito
entregado al Fiduciario en beneficio del Patrimonio del Fideicomiso; y (ii) el
Fiduciario venderá el Inmueble al siguiente mejor postor, de conformidad con
las instrucciones que reciba del Fideicomisario en Primer Lugar del
Fideicomiso, en la medida en que la oferta del siguiente mejor postor sea, por
lo menos, igual al Precio de Salida aplicable, salvo que el siguiente mejor
postor no estuviere interesado y así lo manifieste en la sesión de Subasta, se
terminará�esta�y�se�convocará�a��nueva�Subasta.

Lo anterior se hace del conocimiento de postores e interesados para todos los
efectos�legales�que�haya�lugar.

Atentamente,

Lic.�Mario�Carvajal�Bravo
Delegado�Fiduciario


