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Déficit de cuenta corriente en el primer trimestre
confirma un menor dinamismo econémico

Arnulfo Rodriguez / Carlos Serrano

e Caida anual significativa en la Inversién Extranjera Directa Neta en enero-marzo de 2019

e EIl déficit de cuenta corriente disminuy6 considerablemente en el primer trimestre de 2019 vs. el mismo
lapso del afio previo, lo cual se debid principalmente a los menores déficits en las balanzas de ingreso
primario y de servicios

Después de haber registrado 19.6 mil millones de USD en 2017, el déficit de cuenta corriente aumento6 hasta ubicarse
en 21.6 mil millones de USD en 2018 (Gréfica 1). En términos de PIB, el déficit de cuenta corriente se mantuvo en
1.8% (Grafica 2). La informacion correspondiente al primer trimestre de 2019 indica que el déficit de cuenta corriente
fue 5.6 mil millones de USD, cuya cifra anualizada equivaldria a 1.8% del PIB. Para 2019, prevemos que el déficit de
cuenta corriente sea aproximadamente de 23.6 mil millones de USD (1.8% del PIB).

Graéfica 1. Cuenta corriente Gréfica 2. Cuenta corriente
(Millones de USD) (% del PIB)
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Al analizar el comportamiento del déficit de cuenta corriente correspondiente al primer trimestre de 2019, dicho déficit
aumentd en comparacion con la cifra correspondiente al cuarto trimestre de 2018 (Cuadro 1). Ello se explica
principalmente por un mayor déficit en la balanza de ingreso primario.

Cuando comparamos el comportamiento del déficit de cuenta corriente del periodo enero-marzo de 2019 vs. el mismo

lapso del afio previo, podemos notar que la disminucion en dicho déficit por 4.2 mil millones de USD se debe
principalmente a los menores déficits en las balanzas de ingreso primario y de servicios (Cuadro 2).
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Cuadro 1. Cuenta corriente y sus componentes en el Cuadro 2. Cuenta corriente y sus componentes en enero-
cuarto trimestre de 2018 y primer trimestre de 2019 marzo de 2018 y 2019
(Millones de USD) (Millones de USD)
Oct-Dic 18 Ene-Mar 19 Diferencia Ene-Mar 18 Ene-Mar 19  Diferencia
(A) (B) (B-A) A (B) (B-A)
Cuenta corriente -2,937 -5,634 -2,697 Cuenta corriente -9,799 -5,634 4,165
Balanza de bienes y -5,429 -2,048 3,381 Balanza de bienes y -3,395 -2,048 1,347
Balanza de bienes -3,447 -1,859 1,588 Balanza de bienes -1,765 -1,859 -94
Balanza de mercancias Balanza de mercancias
. B -4,706 -4,737 -31
petroleras 6,963 4737 2226 petroleras
Balanza de mercancias 3568 2920 648 Balanza de mercancias 2.978 2.920 58
no petroleras no petroleras
Balanza de bienes Balanza de bienes
adquiridos en puertos por -52 -42 10 adquiridos en puertos por -37 -42 -5
medios de transporte medios de transporte
Balanza de servicios -1,982 -189 1,793 Balanza de servicios -1,630 -189 1,441
Balanza de ingreso primario -6,072 -11,075 -5,003 Balanza de ingreso primario -13,412 -11,075 2,338
Balanza de ingreso Balanza de ingreso
secundario 8,563 7,489 1,074 secundario 7,008 7,489 481
Fuente: BBVA Research con datos de Banxico Fuente: BBVA Research con datos de Banxico

En relacion con la Inversién Extranjera Directa Neta (IEDN), este indicador registré 8.3 mil millones de USD en el
primer trimestre de 2019 vs. 10.5 mil millones de USD en el mismo lapso del afio previo. Es decir, la IEDN mostré una
contraccion anual de 20.8%. Al analizar la informacion histérica (a partir de 2006) de la IEDN correspondiente al
primer trimestre, es importante mencionar que no se habia observado una caida anual de similar magnitud desde el
primer trimestre de 2015. En ese trimestre, la IEDN mostré una variacién anual negativa de 23.1%.

El relativamente bajo nivel de déficit de cuenta corriente como porcentaje del PIB confirma que las vulnerabilidades
externas de México son bajas; no solamente se trata de un déficit relativamente bajo, sino que éste se puede financiar
en su totalidad con IEDN, la cual es la fuente de financiamiento mas estable. Por lo tanto, el pais no requiere de flujos
de inversion (mas volatiles) para financiar el déficit de cuenta corriente. Es decir, la composicién de flujos de
financiamiento externo es sana y estable. En este sentido, la probabilidad de una crisis de balanza de pagos es muy
baja.

Las razones detras del mucho menor déficit de cuenta corriente en el primer trimestre de 2019 vs. el mismo lapso de
2018 asi como la contraccion anual significativa en la Inversién Extranjera Directa Neta durante los primeros tres
meses del afio, confirman un menor dinamismo econdmico en el arranque de 2019. En nuestra opinién, el relativo
bajo desempefio en la IEDN se debe tanto a la menor demanda externa de manufacturas como a la mayor
incertidumbre econémica asociada al pais que se originé con la decision de cancelar el Nuevo Aeropuerto
Internacional de la Ciudad de México.
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