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A lo largo de este infausto 2019 las 
firmas internacionales S&P, al mando 
de María Consuelo Pérez Cavallazzi, 
y Moody’s, de Alberto Jones Tama-
yo, también colocaron en revisión la 
calificación. 

Asimismo, HR Ratings, de Fernando 
Montes de Oca, la mantuvo en obser-
vación negativa, mientras que Fitch, 
de Carlos Fiorillo, fue la primera en 
reducir de tajo un peldaño la calidad 
crediticia del país. 

La realidad es que además del dete-
rioro económico hay otros varios fac-
tores que han puesto en tela de juicio 
la capacidad del país para pagar sus 
adeudos. 

Por ejemplo, la implementación de 
políticas poco predecibles, como la can-
celación de programas presupuestales 
enfocados al desarrollo o la elimina-
ción repentina de proyectos, como el 
NAIM, así como la enorme deuda de 
Pemex…

Salvavidas ponchado… En ese contex-

E l manotazo… Desde el año pasado 
algunas calificadoras encendieron 
las alarmas al poner en perspectiva 

negativa la nota crediticia del país. 

to, hoy más que nunca cobra enorme 
relevancia la prudencia fiscal en las 
discusiones que se llevan a cabo en 
San Lázaro para la aprobación del Pre-
supuesto 2020, el cual deberá quedar 
listo a más tardar este viernes.

Desafortunadamente, el acotado 
crecimiento de este año podría afectar 
los ingresos disponibles para la políti-
ca pública, máxime que un avance del 
1.6% del PIB en este año se antoja im-
posible. Se estima que por cada décima 
menos, dejan de ingresar a las arcas pú-
blicas unos 120 mil millones de pesos. 

En vista de las vacas flacas, existe 
en el Congreso una propuesta para 
relajar la meta de superávit primario 
del 1% al 0.5% del PIB. No obstante, 
una disminución del balance prima-
rio representaría un incremento en la 
misma proporción de la temida deuda 
pública, lo que podría de una vez por 
todas reventar el salvavidas que per-
siste para la calificación crediticia…

Ruleta rusa… En lo que va del año las 
presiones fiscales modificaron la ten-
dencia a la baja que llevaba la deuda. 

Al tercer trimestre el Saldo Histórico 
de los Requerimientos Financieros del 
Sector Público se ubicó en 10 billones 692 
mil millones de pesos, esto es 140 mil mi-
llones de pesos más que el año pasado.

De acuerdo con estimaciones del 
Centro de Investigación Económica 
y Presupuestaria (CIEP), al mando 
de Héctor Villarreal, de mantenerse 
dicha tendencia al cierre de este som-
brío año, la misma podría alcanzar el 
45.9% del PIB por arriba del 45% del 
PIB del 2018.

En tanto para 2020, superaría el 
46.3% con lo que se retomaría la senda 
ascendente de la deuda. Un riesgo in-
minente para la calificación crediticia. 
Como ve mucho en juego… 

SE AHONDA DEBILIDAD  
HACIA 2020: MONEX

De mal en peor… Para este año las pre-
visiones de crecimiento del PIB se acer-
can peligrosamente a niveles negativos. 

Ayer, Carlos González Tavares, 
economista en jefe del Grupo Finan-
ciero Monex, expuso que para este 
año las estimaciones para el PIB se re-
cortaron nuevamente desde el 0.5% al 
0.1%, básicamente como resultado de 
la caída de la inversión y una evidente 
contracción en el consumo.

A su vez para 2020, las proyeccio-
nes también van en declive. Se estima 
que en ese año el producto sólo avan-
zará 0.8%. Así que prepárese, pues se 
ahonda la debilidad y va pa’ largo…
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Retoma deuda senda ascendente y nota crediticia en juego
Por  Ángeles Aguilar
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El ICC va de 0 a 100. Entre 0 y 50 uni-
dades hay desconfianza (0 es descon-
fianza total) y entre 50 y 100 hay confian-
za (100 es total confianza). 

En enero de 2017, hace poco menos 

He dedicado un par de Pesos y Contrapesos a 
analizar el Índice de Confianza del Consumidor, 
ICC, que el INEGI elabora a partir de las repues-

tas que los consumidores encuestados dan a estas cin-
co preguntas: cómo se percibe la situación actual de los 
miembros del hogar comparada con la de hace un año; 
cómo se espera la situación de los miembros del hogar, 
dentro de un año, comparada con la actual; cómo se per-
cibe la situación actual de la economía en comparación 
con la de hace un año; cómo se espera la situación de 
la economía, dentro de un año, en comparación con la 
actual; cuáles son las posibilidades de los integrantes del 
hogar, hoy, para comprar enseres domésticos.

de tres años, el ICC se ubicó en su mayor 
desconfianza, 28.8 puntos. Nunca antes, 
ni nunca después, la desconfianza de los 
consumidores había sido tanta. A partir 
de entonces, con algunos altibajos en el 
camino (de septiembre de 2017 a marzo 
de 2018 y de julio de 2018 a noviembre 
de 2018), el ICC comenzó a aumentar, 
por lo que la desconfianza empezó a 
bajar, y en febrero se colocó en su menor 
desconfianza, 48.5 unidades. 

Entre noviembre de 2018 y febrero de 
2019 el ICC pasó de las 41.1 unidades a los 
48.5 puntos, lo cual dio como resultado 
una disminución de la desconfianza de 
los consumidores de 7.4 puntos porcen-
tuales, equivalentes al 18.00 por ciento. 
Entre febrero y octubre pasados el ICC, 
con altibajos en el camino (de julio a sep-
tiembre), pasó de las 48.5 unidades a los 
43.9 puntos, lo cual dio como resultado 
un aumento en la desconfianza de los 
consumidores de 4.6 puntos porcentua-
les, equivalentes al 9.5 por ciento.

En su momento llamó la atención el 

repunte que tuvo el ICC entre noviem-
bre de 2018, un mes antes de la toma de 
posesión de AMLO, y febrero de 2019, a 
tres meses del inicio del nuevo gobier-
no, y se le atribuyó al “efecto AMLO” y a 
las esperanzas de regeneración nacional 
que el mismo ocasiono, la mayoría de las 
cuales han resultado infundadas. Ese 9.5 
por ciento de menor desconfianza que 
se generó entre noviembre y febrero pa-
sados ya se compensó con el aumento 
en la desconfianza, también del 9.5 por 
ciento, entre febrero y octubre, lo cual 
es prueba de la desilusión que la 4T ha 
generado.

Con relación a la quinta pregunta, 
cuáles son las posibilidades de los inte-
grantes del hogar, hoy, para comprar en-
seres domésticos, el ICC, que en febre-
ro estaba en 29.4 unidades, en octubre 
alcanzó los 24.4 puntos, en una materia, 
como lo es la comprar de enseres domés-
ticos, directamente ligada con el bienes-
tar de las familias, en la cual la descon-
fianza es considerable.
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¿Desconfianza = Desilusión? 
Por Arturo Damm Arnal
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