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S i revisamos las estimaciones de hace 
un año de los expertos en economía 
que habitualmente consulta el Banco de 
México, la realidad es que esas expecta-
tivas se parecen poco a la realidad del 

cierre de este 2019. 
En diciembre del año pasado, estos expertos, 

mexicanos y extranjeros, estimaban que el Produc-
to Interno Bruto (PIB) de México habría de crecer es-
te 2019 en 1.80 por ciento. Ya para ese momento 
se notaba una tendencia de baja en el crecimien-
to económico, sobre todo tras la cancelación de la 
construcción del aeropuerto en Texcoco. Nunca ima-
ginaron en ese momento el tamaño del derrumbe.

Un año después, esos mismos expertos lanzan 
un último estimado del comportamiento del PIB du-
rante este 2019 y lo ubican en cero. Sí, en un año 
la expectativa pasó de crecer casi 2% a no crecer 
nada. Es una de las bajas más pronunciadas en 
la historia contemporánea para un año sin crisis. 

Y que digan misa en la 4T, haber tirado así las 
expectativas de crecimiento como resultado de mu-
chas fallidas políticas internas es un fracaso por 
donde se le quiera ver. 

Y si la medición del PIB les parece algo insignifi-
cante, pues habrá que ver las expectativas de crea-
ción de empleos formales. Hace un año, los exper-
tos calculaban 662,000 nuevas plazas y un año 
después sólo esperan que en este 2019 se creen 
365,000 puestos nuevos.

Pero hay otros indicadores pronosticados hace 
un año que cerrarán mucho mejor de lo estimado. 
En especial, la inflación. En la encuesta de diciem-
bre del año pasado, esperaban un crecimiento del 
Índice Nacional de Precios al Consumidor durante 
este 2019 de 3.89 por ciento. Su última revisión, 
en la más reciente encuesta, proyecta un cierre de 
2.94 por ciento.

Éste es un triunfo del Banco de México y su po-
lítica monetaria, con el apoyo de un jalón para 
abajo a los precios derivado de la contracción de 
la demanda. 

El tipo de cambio lo esperaban los analistas hace 
un año con un cierre en 20.59 y ahora aceptan un 
cierre de la paridad peso-dólar en 19.50. 

La tasa de referencia bancaria pasó de una ex-
pectativa hace un año de 8.25 a 7.25% en la en-
cuesta de un año después. 

Ya con el 2019 finalizado, lo que sigue es cal-
cular el futuro económico del próximo año, pero 
también es momento de incorporar las estimacio-
nes para el 2021.

Lo primero que habría que esperar es que no se 
tomen más decisiones absurdas de gobierno que 
tiren más la economía. Que hayan aprendido ya 
a llevar las finanzas públicas y que cuando les fa-
llen los cálculos de ingreso-gasto no lo compensen 
con deuda. 

Por lo pronto, estos expertos lanzan sus cálculos 
del comportamiento del PIB, para el 2020 esperan 
apenas un crecimiento de 1.10%, estimación que 
finalmente en esta última encuesta detuvo la caída 
sostenida que tenía. 

Y para el 2021 lanzan un primer pronóstico de 
crecimiento económico de 1.80% en aquel que, 
además, será año electoral. 

Nunca ha sido una ciencia fácil hacer pronósti-
cos económicos, pero ahora, con tantos persona-
jes tan impredecibles en la toma de decisiones polí-
ticas en todo el mundo, es mucho más complicado. 

La nota está respaldada por un historial de “políticas sólidas”

Fitch ratifica calificación de 
México asumiendo aprobación del 
acuerdo comercial en EU y Canadá
•• La puesta en marcha del acuerdo comercial disipa la incertidumbre en un 

contexto de tensión mundial; no expande significativamente el acceso al mercado
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La calificadora Fitch ratificó la nota so-
berana de México en “BBB” con perspec-
tiva Estable, esto es dos niveles arriba del 
grado de inversión, una decisión que asu-
me que el acuerdo comercial con Estados 
Unidos y Canadá (T- MEC) será ratificado 
en su totalidad el año entrante y entrará 
en funciones de forma inmediata.

En un comunicado, la agencia desta-
có que la puesta en marcha del T-MEC 
completo, junto con el agregado re-
cientemente firmado, “disipa la incerti-
dumbre” en un contexto de tensión co-
mercial mundial, pero matiza que para 
México “no expande significativamen-
te el acceso al mercado, ni fortalece las 
perspectivas de crecimiento”.

Además, destaca que, pese a la even-
tual ratificación en los congresos de los 
tres países, “no se puede descartar que 
persistirá la tensión comercial con Esta-
dos Unidos.Especialmente si las autori-
dades estadounidenses vuelven a op-
tar por vincular al comercio con otros 
asuntos bilaterales como la seguridad, 
la delincuencia o la migración. México 
ha reducido los flujos de migrantes a Es-
tados Unidos evitando así la amenaza de 
la imposición de aranceles”.

La agencia recortó un escalón en la 
nota soberana de México en junio, tras 
identificar un mayor riesgo para el país, 
agravado por las amenazas externas por 
las tensiones comerciales (imposición de 
aranceles de Estados Unidos), incerti-
dumbre por la política interna y las cons-
tantes restricciones fiscales.

Fortalezas, pese a decisiones
En un documento firmado por el equipo 
de analistas liderado por Charles Seville, 
reconocieron que “algunas políticas 
microeconómicas de la administración 

de Andrés Manuel López Obrador han 
resultado polémicas”, pero matizaron 
que “las elecciones de políticas macro 
han sido relativamente ortodoxas has-
ta la fecha”.

Sostuvieron que los dos niveles arri-
ba del grado de inversión que tiene la 
nota soberana están respaldados por 
la economía diversificada y “el histo-
rial de un marco de políticas sólidas y 
disciplinadas”.

Características que “han anclado 
la estabilidad macroeconómica y han 
contenido los desequilibrios”.

PIB y penetración bancaria, 
restricciones
Fitch evidenció que México tiene el cre-
cimiento económico más bajo y la pe-
netración bancaria más débil entre los 
países calificados en “BBB” dentro de la 
escala de la agencia, características que 
son “restricciones de calificación” pa-
ra el país.

Estas “restricciones de calificación” 
contrarrestan “las fortalezas” que les lle-
varon a ratificar la nota del país en “BBB” 
con perspectiva Estable, esto es dos ni-
veles arriba del grado de inversión.

Los emisores que tienen la misma nota 
que México, sus “pares” en lenguaje de 
las calificadoras, que consiguen mayores 
tasas de expansión económica y un fi-
nanciamiento al sector privado más am-
plio son Andorra, Perú y Tailandia.

La agencia estima que el año entran-
te la economía mexicana registrará un 
crecimiento de 1%, debajo del potencial 
que proyecta, que es de 2.5% para el país. 
Advierte que la inversión privada ha caí-
do 4% en el año, sustrayendo 0.8% del 
Producto Interno Bruto (PIB) en la capa-
cidad de crecimiento.

Sostiene que la incertidumbre que 
guía este comportamiento es más do-
méstica que internacional.

Pemex 
contriburá menos 
al erario en el 2020, 
y el gobierno se verá 
en la necesidad de 
aplicar más recortes 
al gasto en el 2020 
y el 2021. Prevé 
que los fondos 
de estabilización 
estarán mermados 
dentro de dos años, 
lo que limitará la 
posibilidad de que 
el gobierno cumpla 
sus compromisos de 
finanzas estables.

La calificadora  
advierte que la 
consideración del 
gobierno para 
impulsar una reforma 
fiscal aplicable en 
el año 2022 es un 
plan de largo plazo, 
pues, en ausencia 
de medidas que 
incrementen sus 
ingresos, el reto 
de mantener en 
superávit las 
finanzas públicas se 
anticipa muy difícil. 

Sin cambios
El último movimiento que realizó Fitch Ratings sobre la calificación soberana fue en junio tras identificar mayores 
riesgos para el país, agravado por amenazas provenientes del exterior.

calificadora méxico perspectiva
sobre el grado 
de inversión fecha de cambio 

BBB
Estable

Dos escalones
5 de Junio/Recortó calificación en 
un escalón y cambió perspectiva 
de Negativa a Estable

A3
Negativa Cuatro 

escalones
5 de Junio/Cambió perspectiva 
de Estable a Negativa

BBB+
Negativa

Tres escalones 1 de Marzo/Cambió perspectiva 
a Negativa

FUENTE: CALIFICADORAS� GRÁFICO EE


