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En efecto, tomando la más reciente 
Encuesta de Expectativas Citibanamex, 
el pronóstico del consenso para el PIB de 
este año ya está en 3.1%, cuando apenas 
hace nueve meses se ubicaba en sólo 
0.9%, incluso superando la expectativa 
del Gobierno, que hace poco había sido 
la más optimista. 

Comenzando por el aspecto pura-
mente estadístico, se tiene el cambio 
de base para el cálculo del PIB nacional. 
Esta modificación se refiere básicamen-
te a una actualización de la estructura 
sectorial del PIB, pues la previa corres-
pondía al año 2013 y con la nueva base, 
el INEGI toma una estructura de la pro-
ducción correspondiente 2018. Con ello, 
además de reflejar con mayor precisión 
el desempeño económico, se tiene una 
conclusión más alentadora, ya que el 
avance económico resultó ligeramente 
mayor en los últimos años respecto a lo 
previamente calculado. 

Pero el punto de mayor relevancia 
se refiere al hecho de que la economía 

Continúan las noticias positivas en materia de activi-
dad productiva. La revisión al alza del crecimiento 

del PIB –derivada del cambio del año base–, los buenos re-
sultados en materia de consumo e inversión, el continuo 
crecimiento del empleo formal y los salarios, son factores 
que han dado como resultado un constante ajuste de las 
expectativas de crecimiento económico. 

mexicana, durante los últimos dos años 
y medio, ha logrado mantener un creci-
miento sostenido logrando alejarse del 
avance de sólo dos por ciento anual que 
lo ha caracterizado por décadas. 

Destaca en este sentido que, después 
de caer la economía un fatídico 8.7% en 
2020 por efecto de la crisis global y la 
pandemia, la economía repunta hasta 
5.8% y 3.9% en los dos años siguientes. 
Incluso en este año ha logrado sostener-
se con un avance de 3.7% en el primer 
semestre. Este dato es particularmente 
relevante en un contexto donde las ex-
portaciones mexicanas (con excepción 
de las automotrices) se están desacele-
rando de forma acentuada, en paralelo 
con el mercado manufacturero de Esta-
dos Unidos. 

Se trata, sin duda, de un “posible” 
éxito de la actual administración en el 
manejo de la economía. Inserto el térmi-
no “posible” porque considero que aún 
es temprano para realizar una evalua-
ción completa y objetiva del nuevo mo-
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Entre noviembre de 2018 (antes 
de que iniciara la 4T), y julio de 2023 
(último mes para el que tenemos infor-
mación), la deuda neta total del sector 
público federal aumentó, en términos 
reales, 6.61 por ciento. La del gobierno 
federal (que es parte del sector públi-
co federal), se incrementó, también en 
términos reales, 25.04 por ciento. Los 
datos son de las Estadísticas Oportunas 
de Finanzas Públicas, de la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público.

Una vez que el gobierno se ha endeu-
dado le quedan estas opciones. (I) De-
clarar la moratoria: debo no niego, pago 
no tengo. (II) Renegociar la deuda: lograr 
reducción de la tasa de interés; quita 
del principal, la cantidad originalmen-
te prestada; ampliación del plazo para 
pagar. (III) Contraer deuda nueva para 
pagar deuda vieja, lo cual, por lo general, 
presupone su renegociación e implica 

En el anterior Pesos y Contrapesos apunté que no me 
gusta llamarla deuda pública, sino gubernamental, 

aunque acabe convirtiéndose en pública, en el sentido 
de que se le endosa al público, a ti y a mí, a quienes, co-
brándonos más impuestos, se nos obliga a pagarla. Antes 
de explicarlo veamos cuánto ha aumentado la deuda gu-
bernamental, tanto la del sector público federal, como la 
del gobierno federal, en lo que va del sexenio.

destapar un hoyo nuevo para tapar uno 
viejo, lo cual puede empeorar las cosas 
porque los nuevos créditos se otorgarán 
a una tasa de interés mayor.

Ninguna de las tres opciones impli-
ca la liquidación de deuda, entendida 
como desendeudamiento real, como 
reducción real de pasivos. Para que 
esto ocurra el gobierno debe, o vender 
activos, suponiendo que los tenga, que 
los pueda vender y que le alcance; o re-
ducir gastos para que, con lo “ahorrado”, 
pague lo que debe; o aumentar impues-
tos para que, con lo recaudado de más, 
liquide lo que debe; o reducir gastos y 
aumentar impuestos para que, con lo 

“ahorrado” y lo recaudado de más, pague 
lo debido.

Al margen de la primera opción las 
otras tres implican, para todo efecto 
práctico, un aumento de impuestos: si 
el gobierno cobra la misma cantidad de 
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AICM, a “negativo” 
tras reducción de 
vuelos, dice Fitch 

Reuters y Redacción

LA CALIFICADORA Fitch Ratings re-
visó la perspectiva del fideicomiso del 
Aeropuerto Internacional de la Ciudad 
de México a “negativa” desde “estable”, 
citando preocupaciones sobre la capaci-
dad de la terminal para abordar necesida-
des de mantenimiento y los recortes de 
vuelos establecidos por el Gobierno.

El AICM cuenta con algunas instala-
ciones envejecidas y, además, la pasa-
da semana, el Gobierno del presidente 
Andrés Manuel López Obrador anunció 
el recorte de sus vuelos a 43 operaciones 
por hora, provocando el descontento de 
aerolíneas y organismos de la industria.

“Es incierto hasta qué punto (las ae-
rolíneas) serán capaces de gestionar 
un segundo recorte o cómo lo harán”, 
dijo Fitch en un reporte.

El fideicomiso, perteneciente al Gru-
po Aeroportuario de la Ciudad de Méxi-
co, opera dos bonos, de los cuales unos 
cuatro mil 200 millones de dólares con-
tinúan en circulación; estos bonos se 
utilizaron para financiar la construcción 
del ahora abandonado aeropuerto de 
Texcoco.

La agencia calificadora también citó 
las recientes inundaciones en el AICM 
como motivo de preocupación: “Los 
daños sufridos por la infraestructura re-
velan su mal estado y la necesidad apre-
miante de un mantenimiento adecuado”.

SUMAN QUEJAS. Al respecto, la Aso-
ciación Sindical de Pilotos Aviadores 
(ASPA) afirmó que la reducción de ope-
raciones aéreas en el AICM será “desas-
trosa”.

“No es la solución a los problemas de 
saturación, al contrario, esta decisión 
será desastrosa para la aviación comer-
cial, para el turismo y para los empleos 
que generan ambos sectores”, consideró 
en un comunicado.

El presidente de The American Socie-
ty of Mexico, Larry Rubin, consideró que 
el recorte en los vuelos de la terminal 
aérea restará competitividad a la CDMX. 

“La Ciudad de México es uno de los 
polos principales de inversión y reducir 
el número de slots no es buena idea”, 
comentó al participar en la Segunda 
Convención Binacional de la American 
Society of Mexico.

LA FIRMA justificó la degradación de la perspectiva citando 
preocupaciones por su capacidad de mantenimiento.
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hora se realizarán 

en octubre

Vuelos por hora 
se realizan  

en la terminal

ASPA consideró que la reducción de vuelos 
en el AICM será “desastrosa”. Por su parte, el 
presidente de The American Society of Mexi-
co dijo que restará competitividad.

Eltip

impuestos y reduce su gasto, cobra lo 
mismo pero da menos; si el gobierno 
cobra más impuestos y no aumenta su 
gasto, cobra más pero da lo mismo; si el 
gobierno aumenta impuestos y reduce 
su gasto, cobra más y da menos. En los 
tres casos, para todo efecto práctico, hay 
un aumento de impuestos sin “contra-
prestación” del gobierno.

A lo anterior se le conoce como la 
equivalencia ricardiana, por el econo-
mista inglés David Ricardo (1772 – 1823), 
autor de Principios de Economía Política 
y Tributación (1817), que afirma, dicho 
de la manera más sencilla posible, que 
la deuda gubernamental de hoy se con-
vertirá en más impuestos mañana, ya 
sea porque, ceteris paribus, aumentan 
los impuestos (se quita más); ya porque, 
ceteris paribus, se reducen los gastos (se 
da menos); ya porque, ceteris paribus, 
aumentan los impuestos (se quita más), 
y se reducen los gastos (se da menos).

Dada la equivalencia ricardiana la 
deuda gubernamental se convierte en 
deuda pública, en el sentido de que se le 
endosa al público, a ti y a mí, a quienes, 
cobrándonos más impuestos, se nos obli-
ga a pagarla.

Si el gobierno puede recurrir a los 
contribuyentes para pagar su deuda 
se genera un riesgo moral, que surge 
cuando un agente no es responsable por 
sus acciones, motivándose conductas 
irresponsables.

delo de crecimiento. Sin embargo, es in-
negable que, hasta ahora, los resultados 
del PIB en los últimos años son positivos 
y se suman a otros que ya se han dado a 
conocer en materia de empleo, salarios, y 
pobreza, etc. 

Sin duda, ha habido factores externos 
que no tienen que ver con la estrategia 
económica local, como son las remesas y 
la reciente expansión de Estados Unidos 
(que está por terminar). Pero el cambio 
fundamental es que, a diferencia del mo-
delo anterior, ahora se aprecia un mayor 
impulso a la demanda interna. 

Particularmente el consumo se ha 
visto apoyado y reforzado su papel de 
principal impulsor del crecimiento con 
las transferencias gubernamentales y 
externas, con el aumento del empleo 
y el fortalecimiento de los salarios rea-
les. Asimismo, la inversión productiva, 
adormecida durante varios años, parece 
estar repuntando por múltiples facto-
res, como la mayor inversión pública, 
las expectativas que genera el llamado 
nearshoring y la persistente lucha del 
Gobierno por lograr la estabilidad macro-
económica con prudencia en las políticas 
fiscal y monetaria. 

Es muy posible que después de los 
trágicos resultados económicos deri-
vados de la pandemia de Covid-19 y la 
crisis subsecuente, estemos frente al 
éxito, al menos parcial, del del nuevo 
modelo impulsado por la más reciente 
administración. 
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