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LOS PRIMEROS AÑOS
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FUENTE: INEGI

2.4%
FUE el aumento promedio 

del PIB en el país los 
últimos seis años.

22,186
MILLONES de dólares 

sumó el déficit de la 
cuenta corriente en 2018.

24,746
MILLONES de dólares fue 
la inversión extranjera, de 

la cual 11,468 mdd fue 
inversión nueva.

El ciclo político que generalmente incide 
en una fase de desaceleración económica 
fue, en esta transición de gobierno federal, 
más prolongado que lo previsto.

OPINIÓN
Minutas e inflación
Joaquín López-Dóriga O. � p10

AMLO y PIB, el desafío
Marco A. Mares � p22

Obras eléctricas 
de subastas van 
con rezagos
 El primer proyecto debió  

quedar listo en el 2018.

 En operación, sólo 10 de 
los 56 parques prometidos.

 empresas y negocios p26

SIN SOLVENTAR,

103,377
MILLONES
de pesos de la Cuenta Pública 
2016, informó la Comisión de 
Presupuesto y de Vigilancia de 
la Cámara de Diputados. p44

LA POLICÍA FEDERAL 
REGISTRÓ DEBILIDADES 
EN OPERATIVOS: ASF
El órgano fiscalizador detec-
tó que no hay indicadores pa-
ra medir su contribución a la 
operación del nuevo Sistema 
de Justicia Penal. p40

POLÍTICA Y SOCIEDAD

DEVOLUCIÓN A 
CONTRIBUYENTES 
EN EL 2018 FUE  
10.9% MENOR: SAT

 valores y dinero p6

MAGRO CRECIMIENTO ECONÓMICO Y CON PRONÓSTICO A LA BAJA
El incremento del PIB en México en el último año confirmó la desaceleración, al sumar tres años consecutivos con esa tendencia y, de 
acuerdo con los análisis y proyecciones de los especialistas, el próximo año se agudizaría el descenso en la tasa de crecimiento. p4-5

PIB suma tres años 
con desaceleración
 El dato del Inegi del año, 
debajo de 2.2% que se 
preveía en el consenso.

 Sectores agropecuario, 
servicios y comercio, los 
más dinámicos del año.

Yolanda 
Morales y 

Belén Saldívar
p4-5 y 7

LA ECONOMÍA DEL PAÍS CRECIÓ 2.0% EN EL 2018: INEGI

Elementos para eventual cambio a nota soberana del país, en tres semanas: HR Ratings. te8-9

MIKE PENCE PIDE A MÉXICO RESPALDAR A GUAIDÓ
 Estados Unidos convocó a una reunión urgente del Consejo de Seguridad de la 

ONU, tras el fracaso del plan para llevar ayuda humanitaria a Venezuela. p38

POR TRES AÑOS

MEADE, AL 
CONSEJO 
DE HSBC 
HOLDING A 
PARTIR DE 
MARZO p12

 EU pidió a México 
no ser sólo especta-
dor. La SRE reiteró su 
propuesta de solución 
a través de diálogo.

“QUE SE UNAN”
 El periodista Jorge 

Ramos, de Univisión, 
fue detenido dos ho-
ras tras entrevistar a 
Maduro, en Caracas.
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EN EL ÚLTIMO CUARTO DEL AÑO LA ECONOMÍA CRECIÓ 1.7% Y EN TODO EL 2018, 2%: INEGI

PIB de México desaceleró en
IV Trim; minería, en picada
En el último trimestre se vio un efecto del cambio de gobierno y en particular del equipo técnico, dicen especialistas
Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA ACTIVIDAD económica de Méxi-
co logró una expansión de 2% en to-
do el 2018, con cifras originales que 
divulgó el Instituto Nacional de Es-
tadística y Geografía (Inegi). 

El desempeño anual se alcanzó 
tras conocerse el dato del Producto 
Interno Bruto (PIB) en el cuarto tri-
mestre, que aumentó 1.7% respecto 
del observado en el mismo periodo 
del 2017.

Esta variación trimestral confir-
ma un tercer registro anual conse-
cutivo de la actividad en desacele-
ración y sienta un débil precedente 
para el camino que seguirá la acti-
vidad económica este año, advirtió 
desde Filadelfia, Alfredo Coutiño, 
director para América Latina de la 
consultoría Moody’s Analytics.

“El dato anual repre-
sentó una desilusión, por-
que la economía en un pe-
riodo de elecciones tiende 
a correr más en el primer 
semestre y suele impulsar 
al desempeño total. Pe-
ro en el último trimestre 
del año pasado se presen-
tó una fase desaceleratoria 
del ciclo político mucho 
más pronunciada, que tu-
vo que ver con el cambio del gobier-
no y del equipo técnico total en la 
administración”.

Secuencialmente, el PIB real del 
periodo octubre-diciembre com-
pletó una nueva desaceleración, 
ahora de 0.2% respecto del trimes-
tre previo, y debajo de 0.6% del ter-
cer cuarto del año pasado. Esta foto-
grafía del PIB en el último trimestre 
también queda detrás de las esti-
maciones del mercado, como las de 
Goldman Sachs, que lo veían avan-
zando en 0.3 por ciento.

La información del Inegi confir-
mó que el desempeño anual del PIB 
quedó debajo de los pronósticos del 
mercado y de organismos interna-
cionales, en el piso del rango esti-
mado por el Banco de México (2 a 
2.5%); y también detrás del Con-
sensus Forecast que construye Focu-
sEconomics con expectativas de 44 
consultorías financieras y corredu-

rías internacionales (2.2 por ciento).

SERVICIOS Y COMERCIO,  
LA TRACCIÓN
De acuerdo con las cifras desestacio-
nalizadas del Inegi, los componentes 
más dinámicos de la actividad eco-
nómica en el transcurso del año fue-
ron los incluidos en las actividades 
terciarias, que corresponden a ser-
vicios y comercio, y consiguieron un 
incremento anual de 2.8 por ciento.

Este avance resulta del aumen-
to del empleo en el sector servicios, 
que suele presentarse en el últi-
mo trimestre, acotó Alberto Ramos, 
economista para América Latina en 
Goldman Sachs;

Estrategas de Banorte-IXE des-
tacaron el “fuerte avance de los ser-
vicios financieros y de medios ma-
sivos, que crecieron 9% y 8.5% 
respectivamente”.

Sin embargo, destaca-
ron por el contrario la des-
aceleración en las ventas 
al menudeo en su compa-
ración anual, que pasaron 
de 5.5% en el trimestre 
previo a 3.1% en el cuarto.

“En nuestra opinión es 
consistente con los fun-
damentos sólidos para el 
consumo en nuestro país, 
incluyendo el crecimien-

to de los salarios reales y una reduc-
ción gradual en la inflación, entre 
otros factores”.

NOTABLE DESACELERACIÓN 
INDUSTRIAL CON ANCLA MINERA

En los comparativos trimestrales 
por sector, las estadísticas del Inegi 
muestran que las actividades secun-
darias, es decir, la industria, ape-
nas lograron un mínimio avance de 
0.2% anual, detonado por la con-
tracción de la actividad en el cuar-
to trimestre del año de 0.9 por ciento.

Los estrategas de Banorte-IXE 
destacaron “la notable desacelera-
ción de la actividad manufacturera 
que creció 1.5% anual en el trimes-
tre, con una expansión durante todo 
el 2018 de 1.7 por ciento”.

Enfatizaron que la minería con-
tinúa siendo el principal freno, tras 
haber registrado una caída de 7.3% 
en el trimestre y 5.5% en todo el año. 

A este desempeño negativo, hay que 
agregar el de la extracción petrolera 
y la no petrolera.

Desde Veracruz, el director de in-
vestigación económica en SAVER, 
Luis Pérez Lezama, alerta que la cri-
sis del sector minero continúa agu-
dizándose sin que ninguna autoridad 
genere un plan para contrarrestarla, 
lo que continuará pronunciando el 
desempeño de la industria y arras-

trando las expectativas generales.
En este detalle de la informa-

ción divulgada por el Inegi, se pue-
de observar el desempeño de las ac-
tividades primarias, que incorporan  
agricultura, cría y explotación de 
animales, así como aprovechamien-
to forestal, pesca y caza. De acuer-
do con los datos, este segmento de 
la actividad consiguió un aumento 
anual de 2.4 por ciento.

PRESIÓN A LA BAJA
Los citados economistas de Banorte-
IXE y Moody’s Analytics mantienen 
su pronóstico de crecimiento para es-
te año en 1.5%, y, particularmente, 
Alfredo Coutiño, anticipa riesgos a la 
baja.

“Partimos de un nivel bajo de 
producción y hay que agregar los 
eventos de enero y febrero, cuan-
do se presentó una segunda ronda 
de despidos de burócratas; se tiene 
que considerar el recorte salarial de 
los trabajadores del Estado, la cri-
sis del huachicol, la toma de carre-
teras y vías ferroviarias que hicieron 
los profesores y afectaron las vías de 
comunicación, y agregarlo al bajo 
nivel de productividad de la econo-
mía”, acotó Coutiño.

Cabe recordar que la Junta de Go-
bierno del Banco de México anticipó  
en su más reciente minuta una con-
tracción de la actividad económi-
ca para el primer trimestre del año, 
asumiendo el impacto económico de 
los choques internos antes descritos.  
Banxico mencionó el futuro y la fra-
gilidad en las finanzas de Pemex en-
tre los factores que pudieran afectar la 
economía durante el 2019.

La crisis del sector minero continúa agudizada, por lo cual reporta una caída en el 
año de 5.5 por ciento. foto: cuartoscuro

Analistas 
destaca-
ron el fuer-
te avance de 
los servicios 
financieros 
en el último 
trimestre.

MODERADO, PERO CONSTANTE
Las reformas estructurales dieron un impulso al tercer año de Enrique Peña Nieto, que cerró su sexenio con un 
crecimiento de apenas 2%, en el piso del rango de expansión del gobierno de 2 a 2.5 por ciento.

Producto Interno Bruto 
(VARIACIÓN PORCENTUAL A TASA ANUAL)
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Déficit de cuenta corriente 
se amplía en el 2018 

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL DÉFICIT de la cuenta corriente 
en todo el año 2018 ascendió a 22,186 
millones de dólares, una cifra que se 
amplió desde los 19,401 millones que 
se registraron en el año previo, infor-
mó el Banco de México.

Como proporción del Produc-
to Interno Bruto (PIB), el déficit de 
la cuenta corriente fue equivalente 
a 1.8 puntos del Producto, con lo que 
se observa un repunte desde 1.7% del 
PIB registrado en el 2017.

Este déficit puede financiarse có-
modamente con una cuenta de capi-
tal anclada en flujos de inversión ex-
tranjera, que en todo el año sumaron 
24,746 millones de dólares, pero se 
mantiene como una fuente de vul-
nerabilidad por estar principalmen-
te anclada en capitales del exterior, 
alerta desde Nueva York, Alberto Ra-
mos, economista para América Lati-
na en Goldman Sachs.

Esta inversión directa resulta de 
la diferencia entre 31,604 millones 
captados en México (inversión pro-
ductiva doméstica) y una desinver-
sión del exterior de 6,858 millones 
de dólares.

En el detalle de la información di-
vulgada por Banxico, se observa que 
de los 24,746 millones de dólares de 
inversión directa, sólo 11,468 millo-
nes corresponden a nuevas inversio-
nes mientras el resto son reinversio-
nes y cuentas entre compañías. 

De acuerdo con el director del 
Departamento de Investigación 
Económica del think tank veracru-
zano Saver, Luis Pérez Lezama, la 
incertidumbre por un entorno ex-
terno adverso, dirigido por los des-
acuerdos comerciales de Estados 
Unidos con China, la desacelera-
ción mundial y la adaptación local a 
las políticas económicas del gobier-
no de AMLO limitan la confianza de 
los industriales para traer sus recur-
sos frescos al país.

ATRACTIVAS TASAS DE INTERÉS

En el transcurso del año, el merca-
do mexicano captó 14,824 millo-
nes de dólares en inversión de carte-
ra. La mitad de estos capitales, 7,235 
ingresaron en el último trimestre del 
año, atraídos por el premio de 8.25% 
que mantiene a México como el más 
atractivo de los mercados emergen-
tes, después de Argentina y Turquía.

De acuerdo con Luis Pérez Lezama, 
este comportamiento es resultado del 
ambiente global de alta incertidum-
bre y de la búsqueda de rendimiento 
de los inversionistas.

La información del Banco de Mé-
xico muestra que los inversionistas 
privilegiaron la toma de instrumen-
tos del sector público, que en to-
do el año ascendió a 10,683 millones 
de dólares, de los que 10,570 fueron 
emitidos en el exterior.

En un acercamiento trimestral, se 
observa que entre octubre y diciem-
bre de este año, los inversionistas to-
maron 418 millones de dólares de 
valores del sector público y 1,879 mi-
llones emitidos fuera del país.

La situación es diferente para los 
títulos emitidos por el sector priva-
do, pues por segundo trimestre con-
secutivo registraron una desinversión 
que en el conglomerado anual llegó a 
1,184 millones de dólares.

INVERSIONES MEXICANAS SALEN

La información del Banco de México 
precisa que entre octubre y diciem-
bre, que incluye dos meses del perio-
do de transición entre el triunfo de 
Andrés Manuel López Obrador y su 
primer mes como presidente consti-
tucional, inversionistas locales lleva-
ron 1,125 millones de dólares al exte-
rior. Esto, pese al premio otorgado en 
México en moneda local.

Así, el cuarto trimestre del 2018 se 
convirtió en uno de los tres del año 
donde los inversionistas domésti-
cos prefirieron ampliar el éxodo, lo 
que significó una salida de recursos 
de 9,527 millones de dólares en to-
do el año.

ymorales@eleconomista.com.mx

Belén Saldívar
EL ECONOMISTA

EN DICIEMBRE, la economía 
mexicana siguió con su desacele-
ración y registró una expansión de 
apenas 0.2% anual, con cifras des-
estacionalizadas, de acuerdo con el 
Instituto Nacional de Estadística y 
Geografía (Inegi).

Con el dato del último mes del 
2018, el Indicador Global de la Ac-
tividad Económica (IGAE) hiló tres 
meses de desaceleraciones, tras al-
canzar en septiembre su registro 
más alto del año con una tasa de 
crecimiento de 3.1 por ciento.

El Inegi también informó que, en 
el primer mes de gobierno de An-
drés Manuel López Obrador, el ín-
dice se ubicó en 114.8 puntos, ape-
nas por arriba de 114.7 registrados 
en el último mes del 2017.

Es el menor registro que se tie-
ne para un diciembre desde el 2009, 
cuando la economía se contrajo 0.2 
por ciento.

En comparación mensual, el 
IGAE —el cual da seguimiento mes 
a mes de la economía mexicana— 
registró su cuarta contracción en 
un año, ahora de 0.4 por ciento.

“El IGAE tuvo dos contraccio-
nes en el último trimestre del 2018 
(octubre y diciembre) con lo que 
su tendencia es de estancamiento”, 
refirió Julio Santaella, presidente del 
Inegi, en su cuenta de Twitter.

ACTIVIDADES SECUNDARIAS FRENAN

Al interior del reporte, el Inegi seña-
ló que las actividades secundarias 
presentaron una contracción anual 
de 2.5%, mientras que en compara-
ción mensual fue de 0.4 por ciento.

“El débil resultado del mes se ex-
plica por el freno de las actividades 
del sector secundario. Al interior, 
la minería presentó su mayor caí-
da desde octubre del 2017, de 8.2%, 
sin embargo, el cambio de mayor 
preocupación es la reducción en el 
ritmo de crecimiento del resto de 
los componentes, en particular la 
construcción y las manufacturas”, 
refirió un análisis de Monex.

En línea con lo anterior, la 
construcción mostró una reduc-
ción de 3.9% mientras que las ma-
nufacturas apenas se expandieron 
0.5 por ciento. En lo que se refie-
re a las actividades primarias, éstas 
presentaron una expansión anual 
de 4.8%, mientras que las tercia-
rias crecieron 1.2 por ciento.

EL FALTANTE FUE EQUIVALENTE A 1.8% DEL PIB

Puede financiarse con una cuenta de capital anclada en flujos de inversión 
extranjera, que en todo el año sumaron 24,746 millones de dólares

El cuarto trimestre del 2018 se 
convirtió en uno de los tres del 
año donde los inversionistas 
domésticos prefirieron am-
pliar el éxodo, lo que significó 
una salida de recursos de 9,527 
mdd en todo el año.

BALANCE NEGATIVO
El mayor déficit en el 2018 reflejó los aumentos en los déficits de la balanza comercial petrolera y de la cuenta de ingreso 
primario, que fueron parcialmente compensados por alzas en los superávits de la balanza de mercancías no petroleras.

FUENTE: BANXICO.�  GRÁFICO EE: STAFF
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ASÍ LOS SECTORES
El PIB del sector industrial fue el menos 
dinámico durante el año pasado, en 
especial por la caída en minería.

PIB sector agropecuario 
(VARIACIÓN % A TASA ANUAL)

PIB sector industrial 
(VARIACIÓN % A TASA ANUAL)

PIB sector servicios 
(VARIACIÓN % A TASA ANUAL)

FUENTE: INEGI�  GRÁFICO EE: STAFF

2.4

0.2

6.4

3.2
3.5

2.1

3.8

2.3

-0.3-0.2

2.6

1.2

0.4

4.1

2.2

2.7

4.3

3.9

3.1

2.8


