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De acuerdo con datos de la calificadora 
Fitch, cuyas riendas lleva aquí Carlos Fio-
rillo, hoy siete naciones de la región están 
bajo vigilancia con perspectiva negativa, 
es decir que en los próximos 6 meses po-
drían recibir una baja en su nota crediticia.

El dato es alarmante, máxime que en 
los últimos 3 años la firma ha llevado a 
cabo ya 13 recortes sobre las evaluaciones 
de las principales economías como Argen-
tina, Brasil y México.

La realidad es que hoy la mayoría de 
los soberanos latinoamericanos se ubican 
en grado especulativo, mientras que sólo 
Chile alcanza la categoría A.

Por si fuera poco, aún queda un largo 
camino por recorrer. Para este 2020 Fitch 
estima que en el mejor de los casos, AL po-
dría experimentar un avance del 1.7%, sin 
tomar en cuenta la contracción de Vene-
zuela, el más débil de todas las regiones…

Riesgos a la vista… En lo que hace a Mé-
xico su panorama tampoco es el más ha-
lagüeño, dado el bajo desempeño econó-

Contagio latino… Ante el exacer-
bado populismo que empaña la 
política mundial, una de las re-

giones más afectadas es AL. 

mico, aunado a las enormes necesidades 
de gasto, lo que presionará las finanzas 
públicas.

Ayer Fitch llevó a cabo su evento “Cre-
dit Outlook 2020”, en donde diversos 
especialistas ahondaron en los peligros 
que acechan a la estabilidad financiera 
del país.

La realidad es que la ventana para que 
México recupere su lugar en el club de los 
países BBB+ que perdió el año pasado, es 
prácticamente nula, debido a la enorme 
incertidumbre sobre la estabilidad polí-
tica y la falta de una estrategia de creci-
miento definida a largo plazo.

De momento el horizonte para la cali-
ficación del país es estable, aunque pre-
valecen focos rojos.

Charles Seville, director de Califica-
ciones Soberanas, apunta que las miras 
están puestas en la trayectoria de la deuda 
de Pemex, los planes gubernamentales en 
materia energética y de reactivación eco-
nómica, sin los cuales el país mantendrá 
su larga historia de bajo crecimiento...

Eslabón débil… Para este año se estima 
que el PIB avanzará cerca del 1%, por de-
bajo del promedio de la región y práctica-
mente una tercera parte de lo que crecen 
las economías dentro de la categoría BBB, 
cuyo dinamismo ronda el 2.8%. 

A lo anterior sume el marco guber-
namental, la acotada certeza jurídica 
y la debilidad de las instituciones en 
donde México se compara negativa-
mente con otros países que poseen la 
misma nota crediticia. Así que como 
ve, nuestro país eslabón débil incluso 
entre los BBB…

GRUPO R Y SHELL, POR MÁS 
 EN AGUAS PROFUNDAS

Apuesta energética... Como parte de la 
estrategia de Shell México a cargo de Al-
berto de la Fuente se firmó un contrato 
de arrendamiento para la plataforma La 
Muralla IV, propiedad de Grupo R de Ra-
miro Garza Cantú, para la exploración de 
hidrocarburos en aguas profundas en el 
Golfo de México.

Con lo anterior, la anglo-neerlandesa 
busca ahondar su presencia en México y 
garantizar un mayor contenido nacional, 
al utilizar las capacidades de la empresa 
mexicana

Conforme al contrato firmado Grupo 
R proveerá a Shell con la plataforma, 
así como con equipos de apoyo para la 
perforación de 3 pozos, con opción de 
extensiones en aguas profundas a partir 
del tercer trimestre de 2020. Digno de 
mencionarse…
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En efecto, de los resultados presenta-
dos en el informe de las finanzas públicas 
del cuarto trimestre, se desprende un claro 
cumplimiento de las metas fiscales por parte 
del sector público.  Con ello, se acallan los 
temores en torno a un posible desequilibrio 
que pudiera poner en riesgo la estabilidad 
macroeconómica. 

Así, grosso modo, el sector público (Gobier-
no federal más organismos autónomos y em-
presas públicas) logra cerrar el año 2019 con 
un déficit equivalente al 2.5% del PIB menor 
al 2.3%, que se fijó como meta a principios 
del año pasado. De igual forma, se alcanza un 
superávit primario (déficit publico menos el 

F inanzas públicas y crecimiento eco-
nómico, dos caras importantísimas de 
cualquier economía. En la actual admi-

nistración, y al menos durante el año pasado, 
parecieron ser componentes de un dilema 
que finalmente fue resuelto en favor de una 
mejor posición fiscal, pero a costa de un seve-
ro golpe al crecimiento económico.

costo financiero) equivalente a 1.1% del PIB 
(también marginalmente mejor al programa-
do de 1.0%). Por ello, la deuda pública, tam-
bién medida como porcentaje del PIB, dismi-
nuyó marginalmente hasta 44.7% desde 44.9 
por ciento. 

Estos buenos resultados se dieron en un 
entorno económico muy adverso que, para-
dójicamente, fue propiciado en parte y, de 
forma simultánea, por el propio quehacer 
de las finanzas públicas. Específicamente, a 
pesar de que los ingresos públicos recauda-
dos estuvieron por arriba de lo programado 
para todo el año en 86.1 mil millones de pesos 
(mmp), ello no fue resultado necesariamente 
de una mejora en las condiciones de recauda-
ción de ingresos del sector público. 

Por el contrario, la recaudación de ingresos 
tributarios y petroleros estuvo por debajo de 
lo programado en casi 200 mmp, cifra consi-
derable que, tuvo que ser compensada con los 
mayores ingresos de las empresas públicas, 
especialmente la CFE, y con 125 mmp toma-
dos de Fondo de Estabilización de Ingresos 
Presupuestarios.  

La política fiscal coadyuvó a generar un 
ambiente económicamente adverso por dos 
factores fundamentales: (1) Las erogaciones 

del sector público tuvieron un comporta-
miento asimétrico a lo largo del año. El gasto 
programable mostró un ligero incremento de 
0.3% real en el año, e incluso, estuvo en línea 
con lo programado, pero el subejercicio ocu-
rrido durante la primera mitad del año (acu-
mulado a junio registraba una caída anual de 
5.6%) afectó el crecimiento; y (2) el ejercicio 
del gasto público implicó una drástica caída 
en la llamada inversión impulsada del sector 
público. Además de reducirse 18% real anual, 
alcanzó su nivel más bajo de la historia de 
2.3% del PIB, cuando en sus mejores tiempos 
llegó a representar casi el 5% del PIB.  

Es claro, que los resultados de las finanzas 
públicas durante el año pasado no fueron los 
mejores. El cumplimiento de las metas fis-
cales y la reasignación del gasto público en 
favor de los estratos de menores ingresos son 
elementos realmente meritorios y dignos de 
destacarse. No obstante, el costo ha sido alto 
en términos de crecimiento económico que, 
nos guste o no, es un factor primordial para 
lograr un mayor bienestar en la población. Sin 
crecimiento el pastel económico es del mismo 
tamaño, no se puede redistribuir más sobre la 
misma base, hay que crecer y recaudar más 
para distribuir mejor.   
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Crecimiento y equilibrio fiscal: romper el falso dilema
Por Arturo Vieyra
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