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E l motor de la recuperación de la economía 
mexicana será el sector exportador, bási-
camente porque Estados Unidos está en un 
acelerado proceso de recuperación econó-
mica y el mercado interno mexicano sigue 

aletargado. 
Claro, hay que ver los alcances de las preocupa-

ciones del gobierno de Joe Biden sobre la manera co-
mo México ha manejado sus obligaciones dentro del 
acuerdo comercial de América del Norte, el T-MEC.

No hay todavía claridad del alcance de la que-
ja de Katherine Tai, la representante comercial de 
Estados Unidos, pero es evidente que en Wash-
ington ya voltearon a ver con enfado muchas de 
las políticas de la 4T que han afectado intereses 
estadounidenses. 

Si no hay un freno en Estados Unidos a las importa-
ciones mexicanas, en represalia por ese mal trato del 
gobierno de Andrés Manuel López Obrador al sector 
privado, nacional y extranjero, será el sector exporta-
dor el que permita que el Producto Interno Bruto mexi-
cano tenga mejores resultados a partir de este segun-
do trimestre del año. 

Por supuesto que el principal problema que enfren-
ta la economía del mundo es la velocidad de conten-
ción del Covid-19 con el proceso de vacunación. En 
la medida en que tenga éxito y alcance global, el co-
mercio internacional habrá de crecer también. 

Pero hay otro obstáculo que también es mundial y 
que ha desacelerado a muchos sectores exportado-
res. Hay en el mundo una falta de chips, estos compo-
nentes electrónicos de alta especialidad que son insu-
mos indispensables en varias líneas de producción. 

La pandemia de SARS-Cov-2 tiene mucho que ver 
con esta crisis. No sólo por la suspensión de activida-
des productivas en esa y otras industrias, sino también 
por un cambio de hábitos de los humanos encerrados 
en sus casas que demandaban más productos electró-
nicos para sus actividades intramuros. 

Y en el despegue tras el encierro, una deman-
da extraordinaria de bienes de consumo, como los 
automóviles. 

El sector que más evidencias muestra de un efecto 
negativo por la falta de estos componentes es el auto-
motriz. México ya resiente esto en las exportaciones 
de autos. Durante el primer trimestre del año las ex-
portaciones del sector automotriz cayeron 4.8%, a di-
ferencia del resto de las exportaciones no petroleras 
que subieron, justamente por la falta de estos compo-
nentes, no por una caída en la demanda. 

Pero la necesidad de chips va más allá de lo obvio 
con los automóviles, los teléfonos celulares o las con-
solas de videojuegos. En Estados Unidos calculan que 
al menos 169 industrias se han visto afectadas en di-
ferentes grados por esta carencia. 

Desde la fabricación de jabones hasta la indus-
tria automotriz que destina 4.7% del Producto Interno 
Bruto de ese sector a comprar chips para sus autos. 
En fin, una afectación mayúscula y con la expectativa 
de que podría extenderse este retraso en la proveedu-
ría de esos componentes electrónicos hasta el 2022. 

Porque hacer un chip, dicen los expertos y además 
lo dicen en lenguaje altamente técnico, no es enchí-
lame otra. 

Puede, entonces, la carencia de estos componen-
tes extenderse a otros sectores manufactureros esta-
blecidos en México y con ello forzar paros técnicos 
en las líneas de producción. Esos retrasos afectarán 
a ese único motor que este país tiene para levantarse 
de más de dos años de recesión.

La falta de chips, 
nuevo lastre para la 
recuperación 
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 Austeridad fiscal, positiva para la nota

México conserva su 
calificación soberana, tres 
niveles arriba del grado de 
inversión en Moody´s
•Los riesgos están en que el PIB a mediano plazo se estabilice en un nivel abajo de 
2%, aumente la posibilidad de que los déficits fiscales lleven a un alza en la deuda
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Moody´s ratificó la califi-
cación soberana de México en 
“Baa1” con perspectiva Nega-
tiva y resalta que “el deterioro 
de las cuentas fiscales se ha li-
mitado y es probable que con-
tinúe así”.

La calificación indica que Mé-
xico se encuentra tres escalo-
nes arriba del grado de inver-
sión en la escala de esta agencia, 
y la perspectiva Negativa señala 
una de tres posibilidades de un 
recorte de la nota.

“Pese a la contracción eco-
nómica de 8.2%, la deuda del 
gobierno federal sólo se incre-
mentó alrededor de seis puntos 
del PIB (…) La resistencia de los 
ingresos del gobierno resultado 
del fortalecimiento recaudato-
rio, además de menores gastos 
corrientes, ayudaron a tener un 
menor incremento en el défi-
cit fiscal”, consigna la agencia.

En el comunicado, los econo-
mistas de Moody´s subrayaron 
que “la decisión de mantener la 
perspectiva Negativa refleja pri-
meramente los riesgos a la ba-
ja en el crecimiento y el peligro 
potencial que tienen las finan-
zas públicas por la necesidad fi-
nanciera recurrente de Pemex”.

El equipo de analistas sobera-
nos de la agencia resaltó que la 
austeridad fiscal adoptada du-
rante la crisis ha sido un factor 
clave para acotar la erosión de 
las cuentas fiscales y subrayaron 
que la posibilidad de que se re-

vierta la contracción económi-
ca, es otro punto a favor. 

Esta reversa de la contracción 
económica estará apoyada en el 
mayor dinamismo de Estados 
Unidos, explicaron.

La Secretaría de Hacienda 
emitió un comunicado infor-
mando del anuncio y recalcó que 
mantienen su “compromiso con 
la responsabilidad en el manejo 
de las finanzas y la deuda así co-
mo en la preservación de la esta-
bilidad macroeconómica sosteni-
da y un desarrollo equitativo para 
el mediano y largo plazos”.

En el comunicado de Moody´s 
advirtieron que los factores que 
podrían presionar un recorte de 
calificación son: si el crecimien-
to a mediano plazo se estabiliza 
en un nivel menor a 2%; o la ma-
yor posibilidad de que los déficits 
fiscales lleven a un incremento en 
deuda más pronunciado debido al 
apoyo financiero de Pemex o por 
un deterioro mayor de los ingre-
sos gubernamentales.

Austeridad pronunció 
contracción
No obstante a la ratificación de la 
nota, los analistas de la agencia ar-
gumentaron que “Moody´s cree 
que la respuesta fiscal conserva-
dora exacerbó el impacto de la cri-
sis afectando los fundamentales del 
crecimiento de mediano plazo mu-
cho más que a otros soberanos”.

Estimaron que el PIB registra-
rá un arrastre estadístico de 5.6% 
este año que se moderará hasta 
2.7% en el 2022 y seguirá bajan-
do hasta ubicarse en una tasa de 

Moody´s cree 
que la res-
puesta fiscal 
conservado-
ra exacer-
bó el impac-
to de la crisis 
afectando 
los funda-
mentales del 
crecimien-
to de me-
diano plazo 
mucho más 
que a otros 
soberanos”.

Moody´s,
comunicado.

La nota  
de Mé-
xico en 
Moody´s 
se mantie-
ne como 
la más alta 
que tiene 
el sobera-
no en las 
tres califi-
cadoras de 
referencia 
mundial.

2 por ciento anual, más cercana 
al potencial.

Explicaron que la baja in-
versión que prevalece refleja el 
sentimiento “persistentemen-
te negativo” por las continuas 
confrontaciones.

“Las decisiones políticas pre-
ocupan al sector privado, sobre 
todo por los posibles cambios 
en el marco legal y regulatorio, 
particularmente en el sector de 
energía, pues pueden minar el 
sentimiento de los inversionis-
tas lesionando aún más las con-
diciones para el crecimiento eco-
nómico de mediano plazo”.

Pemex, foco de riesgo
Sobre Pemex como factor de ries-
go para la calificación soberana, 
sostuvieron que la petrolera re-
quiere de un apoyo financiero 
anual aproximado a 1 punto del 
PIB, que presumiblemente se-
rá girado desde el gobierno. Es-
ta transferencia anual será recu-
rrente “por los próximos años”.

Estiman que “la contribución 
de Pemex a los ingresos púbicos 
continuará moderándose desde 
el equivalente a 2% del PIB que 
mantuvo entre el 2017 y el 2018 a 
una cercana a cero”.

Esto ante la menor producción 
y la necesidad de apoyo financie-
ro que requiere la compañía para 
amortizar su deuda y fondear sus 
necesidades de gasto corriente.

La calificación de México en 
Moody´s se encuentra tres niveles 
arriba del grado de inversión des-
de el 19 de abril del 2020. 

Ese día, en pleno choque por la 
declaración de pandemia, la cali-
ficadora degradó la nota de Méxi-
co en un escalón y la dejó en pers-
pectiva Negativa, argumentando 
la debilidad del PIB y el deterioro 
de marco institucional. 

La nota de México en Moody´s 
se mantiene como la más alta que 
tiene el soberano en las tres cali-
ficadoras de referencia mundial.

En Standard & Poor´s, el sobe-
rano cuenta con una nota que es-
tá dos niveles arriba del grado de 
inversión, en “BBB" con perspec-
tiva Negativa y en Fitch es donde 
tiene el país la nota más débil, en 
“BBB-” con perspectiva Estable” 
que es el nivel más bajo del grado 
de inversión.


