
 

 

01 de mes de 2015 

  

 

NOTA INFORMATIVA Boletín:  Sector Externo  

Palacio Legislativo de San Lázaro, Ciudad de México. 

becefp / 013 / 2019 

 

 

 

 

 

Resultados de la Balanza de Pagos al cierre de 2018 
 

Introducción 

Como parte del trabajo institucional del Centro de Estudios de las Finanzas 

Públicas, el presente boletín tiene como objetivo analizar la Balanza de Pagos con 

base en el reporte trimestral que emite el Banco de México (Banxico), sus 

principales cuentas y componentes.   

La Balanza de Pagos, como cuenta contable, registra todas las transacciones 

económicas y financieras que realiza el país con el resto del mundo, con la cual 

se pueden identificar los principales desequilibrios con el exterior y su 

financiamiento.   

En este boletín, se presentan tres apartados: el primero describe el contexto 

internacional en el que se desenvolvieron las cuentas externas del país; el segundo 

muestra los resultados de la balanza de pagos, analizando sus principales cuentas: 

corriente, de capital y financiera; y, por último, se exponen algunos comentarios 

a manera de conclusión. 

1. Contexto Internacional 

En el cuarto trimestre de 2018, el menor dinamismo de la economía global se 

acentuó derivado de la desaceleración de la mayoría de las economías 

avanzadas y algunas emergentes. La economía estadounidense mostró un menor 

crecimiento en el último periodo trimestral del año al crecer 2.6 por ciento, 

después de un repunte de 4.2 y 3.4 en el segundo y tercer trimestre, 

respectivamente; no obstante, el crecimiento anual fue de 2.9 por ciento para 

2018, superior al 2.2 por ciento anual observado en 2017.  Sin embargo, a pesar de 
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que la economía norteamericana continuó su expansión, su producción fabril 

perdió celeridad, lo que se vio reflejado en las menores exportaciones 

manufactureras mexicanas. 

Los principales factores que 

incidieron en la disminución 

de la expansión económica 

mundial fueron: la escalada 

en las tensiones comerciales a 

nivel global; el proceso de 

normalización monetaria en 

las principales economías 

avanzadas; así como algunos 

riesgos geopolíticos; factores 

que influyeron a su vez en una recomposición de carteras hacia activos de menor 

riesgo, lo cual impulsó la fortaleza del dólar en los mercados cambiarios, dentro 

de un contexto de mayor aversión al riesgo y a las mayores tasas de interés en 

Estados Unidos. Bajo este contexto, el tipo de cambio promedió 19.82 pesos por 

dólar en el último trimestre de 2018. Al cierre del 31 de diciembre, se colocó en 

19.67 pesos por dólar, lo que significó una depreciación de 5.1 por ciento respecto 

al cierre de septiembre. En 2018, el tipo de cambio promedió 19.2438 pesos por 

dólar, lo que significó una depreciación de la moneda nacional de 0.39% con 

relación a 2017.  

Cabe comentar que, a finales de septiembre y principios de octubre, México 

culminó las negociaciones de modernización del Tratado Comercial con Estados 

Unidos y Canadá (T-MEC); sin embargo, a pesar de que este anuncio generó una 

mayor certidumbre en los mercados, aún no se ha concretado la ratificación del 

acuerdo en las tres naciones.   

Con relación a los mercados de materias primas, contrario a lo observado en el 

tercer trimestre, en el cuarto periodo de 2018, los precios internacionales del crudo 

presentaron una tendencia decreciente, con lo que el precio de la mezcla 

mexicana de exportación promedió 62.8 dólares por barril, 5.4 por ciento menos 
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que el precio promedio del tercer trimestre,1 con lo que las exportaciones 

petroleras, aunado a la desaceleración de la demanda marcan una propensión 

a la baja. Por otra parte, los precios de los principales productos agropecuarios 

tuvieron una tendencia decreciente como consecuencia de las tensiones 

comerciales entre Estados Unidos y China; mientras que, los precios de los metales 

observaron comportamientos mixtos. Sobresale la baja en la cotización 

internacional del aluminio; en tanto que los metales preciosos, en particular el oro, 

incrementó su cotización ante los cambios en las carteras de activos y la aversión 

al riesgo.  

En materia de política monetaria, continuó el proceso de normalización en 

Estados Unidos.  Así, el Comité de Operaciones de Mercado Abierto (FOMC, por 

sus siglas en inglés) de la Reserva Federal de Estados Unidos (FED) ajustó al alza, 

en 25 puntos base, su rango objetivo de fondos federales para ubicarlo entre 2.25 

y 2.50 por ciento. Las tasas de interés en Estados Unidos en instrumentos de corto 

plazo observaron incrementos y una disminución en los de mediano y largo plazo; 

por tanto, la curva de rendimientos registró un aplanamiento en el trimestre a largo 

plazo, lo que podría anticipar, entre otros factores, un ritmo de crecimiento más 

lento de la economía.  De igual modo, Canadá incrementó su tasa de interés en 

25 puntos base.   

Por su parte, el Banco Central Europeo (BCE), el de Inglaterra y Japón mantuvieron 

sin cambios sus tasas de referencia, siendo que el primero concluyó su programa 

de compra de activos.  

En México, durante el cuarto trimestre, la Junta de Gobierno del Banco de México 

decidió aumentar en dos ocasiones en 25 puntos base, la tasa de interés objetivo 

(50 puntos base en total) hasta llegar a un nivel de 8.25 por ciento, ante el entorno 

de incertidumbre alrededor de la volatilidad en los mercados cambiarios. 

Así, en el periodo de octubre-diciembre, el rendimiento observado en los Cetes a 

28 días fue 7.85 por ciento, el cual se situó ligeramente por arriba del observado 

durante el trimestre anterior (7.72%) y del cuarto trimestre de 2017 (7.07%). 

                                                           
1 Secretaría de Hacienda y Crédito Público, Informes sobre la Situación Económica, las Finanzas 

Públicas y la Deuda Pública al Cuarto Trimestre de 2018, p.22. 
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Por su parte, en el mercado de bonos 

gubernamentales de México se 

presentaron incrementos en las tasas 

de interés a un mayor ritmo que en el 

trimestre previo, pronunciando las 

pendientes de la curva de 

rendimientos; no obstante, tienden a 

declinar hacia largo plazo (de 20 a 30 

años).  

 

2. Resultados de la Balanza de Pagos 

En el cuarto trimestre de 2018, 

el déficit de la cuenta corriente 

de la balanza de pagos se 

ubicó en 3 mil 424 millones de 

dólares (mdd), con ello, el 

saldo deficitario en cuenta 

corriente al cierre de 2018 

acumuló un total de 22 mil 

186.1 mdd, cifra mayor en 14.4 

por ciento respecto al déficit 

de 2017. 

La cuenta de capital pasó de un superávit de 149.9 mdd en 2017 a un déficit de 

64.6 mdd; mientras que la cuenta financiera captó un total de 35 mil 908.9 mdd; 

cifra superior en 23.8 por ciento, significando un mayor endeudamiento respecto 

al año previo (29,001 mdd); no obstante, dicho monto permitió financiar 

ampliamente el déficit de cuenta corriente de 2018. 
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2.1 Cuenta Corriente2 

El déficit de cuenta corriente de la 

balanza de pagos en el cuarto 

trimestre del año anterior, fue 

equivalente a 1.1 por ciento del 

Producto Interno Bruto (PIB), déficit 

superior al observado en el mismo 

periodo de 2017 (0.6%) pero menor 

al del trimestre previo (1.9%).  

En el mismo periodo, en la cuenta 

corriente se recibieron créditos por 

136 mil 177.7 mdd (2.6% más que en el tercer trimestre de 2018) y se ejercieron 

débitos que ascendieron a 139 mil 601.7 mdd (6.7% mayores que hace un año). Al 

cierre de 2018, los créditos alcanzaron 525 mil 376 mdd frente a débitos por 547 mil 

562.1 mdd, con lo que el déficit de cuenta corriente cerró en 22 mil, 186.1 mdd 

equivalente al 1.8% del PIB. 

El resultado de la cuenta corriente 

se deriva de las balanzas parciales 

que la integran; la balanza de 

bienes y servicios registró un déficit 

de 5 mil 207.8 mdd, lo que significó 

un aumento de 39.8% respecto al 

cuarto trimestre del año anterior. La 

balanza de ingreso primario amplió 

su déficit en 11.5 por ciento anual 

para un total de 6 mil 779.4 mdd, 

montos que fueron compensado, en parte, por el superávit de la balanza de 

ingreso secundario que alcanzó 8 mil 563.2 mmd, superávit mayor en 8.8 por ciento 

respecto al cuarto trimestre de 2018. 

 

                                                           
2 La cuenta corriente de la balanza de pagos registra las transacciones comerciales de bienes y 

servicios del país con el resto del mundo. 



 

6 

Centro de Estudios de las Finanzas Públicas 

2.1.1 Balanza de Bienes y Servicios   

La balanza de bienes y servicios tuvo un déficit de 5 mil 207.8 mdd, el cual se 

integró por un saldo negativo de la balanza de mercancías (bienes) de 3 mil 534.4 

mdd, dato mayor en 39.78 por ciento al de hace un año, y de 1 mil 673.4 mdd en 

la balanza de servicios, inferior en 9.7 por ciento al año previo (1,852.7 mdd). 

Al cierre de 2018, la balanza de bienes y servicios cerró con un déficit de 22 mil 

587.0 mdd, déficit mayor en 8.6% al de 2017 (20,806.9 mdd). 

2.1.1.1 Balanza Comercial o de Bienes3 

La balanza comercial o de bienes (mercancías), mostró un déficit de 3 mil 534.4 

mdd en el cuarto periodo trimestral de 2018, esto fue 88.7 por ciento mayor al 

déficit registrado en el cuarto trimestre de 2017 (1,873.4 mdd).    

El déficit comercial fue resultado 

de una ampliación de 35.0 por 

ciento en el déficit petrolero, el 

cual alcanzó su máximo 

histórico en 6 mil 866.1 mdd en el 

cuarto trimestre de 2018, para 

cerrar el dicho año con el mayor 

déficit registrado en 23 mil 190 

mdd.   

Por el contrario, la balanza 

comercial no petrolera mostró 

un superávit, en el cuarto trimestre de 2018 de 3 mil 384.6 mdd, superior en 3.7 por 

ciento al de 2017 (3, 263.7 mdd), para un alcanzar un superávit total de 9 mil 484.6 

mdd, lo que significó un incremento de 29.2 por ciento respecto a 2017.  

Por su parte, la balanza de bienes adquiridos en puerto sumó un déficit para el 

cierre de 2018, 178 mdd, lo que implicó un porcentaje de más de 700 por ciento 

                                                           
3 La balanza comercial registra las transacciones (exportaciones e importaciones) de mercancías. 

No incluye el comercio de bienes adquiridos en puertos, que se calcula por separado.  Este último 

se refiere a las transacciones de que realizan los medios de transporte residentes de un país 

durante su estancia en algún otro país.  En la presentación anterior de la Balanza de Pagos se 

registraba como servicio no factorial. 
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respecto a 2017.  Con este saldo más las balanza petrolera y no petrolera, se 

obtuvo un déficit neto de la balanza comercial para 2018 de 13 mil 882.3 mdd, 

26.3 mdd mayor que en el año previo. 

2.1.1.2 Balanza de Servicios4 

Esta balanza reportó un saldo 

negativo de un mil 673.4 mdd en 

el periodo de análisis (9.7% 

inferior al registrado en el año 

previo), ello derivado de los 

déficits en las cuentas de 

transportes (-3,327.3 mdd), otros 

servicios (-862.2 mdd), servicios 

financieros (-298.3 mdd, lo que 

en suma fue compensado 

parcialmente por el superávit de la balanza de viajes (turística) de 2 mil 747.5 mdd 

más el de seguros y pensiones por 67 mdd. Cabe comentar que el superávit 

turístico mostró un incremento de 21.9 por ciento respecto al cuarto trimestre del 

2017. Con lo anterior se observa que el mayor desequilibrio de la balanza de 

servicios lo ejercieron los gastos en servicios de transporte, como pagos de fletes, 

entre otros. 

Al cierre del año 2018, la balanza de servicios tuvo un saldo negativo de 8 mil 704.7 

mdd, cifra inferior en 11.3 por ciento respecto al saldo de 2017 (9,817.1 mdd). 

2.1.2 Balanza de Ingreso Primario5 

 

La balanza de ingreso primario tuvo un déficit de 6 mil 779.4 mdd, derivado de los 

pagos de utilidades, dividendos, intereses y otros al exterior que, en conjunto, 

sumaron 8 mil 949.7 mdd frente a cobros, por los mismos conceptos, que 

ascendieron a 2 mil 170.3 mdd.   

                                                           
4 Incluye los ingresos y egresos por servicios no factoriales como viajes, transportes (fletes), servicios 

financieros, comisiones, etc. 
5 El ingreso primerio representa el retorno por la provisión de trabajo, activos financieros y por la 

renta de recursos naturales. Por ejemplo, compensación de empleados; impuestos y subsidios 

sobre productos o producción; renta; intereses, dividendos y utilidades reinvertidas, etc. En la 

presentación anterior de la balanza de pagos, correspondía a la balanza de renta. 
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En el periodo de análisis, destaca 

el monto del pago de intereses al 

exterior que fue de 6 mil 633.4 

mdd, cifra mayor en 6.7 por ciento 

a la del cuarto trimestre del año 

anterior, y mayor en 17.7 por 

ciento a la del tercer trimestre de 

2018. De ese total, el 53.2 por 

ciento (50.6% en el trimestre 

previo) correspondió al sector 

público y el 46.8 por ciento restante (3,101.9 mdd) al sector privado. 

 

2.1.3 Balanza de Ingreso Secundario6 

La balanza de ingreso secundario registró un superávit de 8 mil 563.2 mdd en el 

último trimestre de 2018, derivado de la captación de remesas familiares que 

acumularon un total de 8 mil 766.3 mdd en el cuarto trimestre de 2018, más otras 

transferencias del exterior por 72.9 mdd, frente a transferencias y remesas hechas 

del país al exterior por 275.9 mdd.   

                                                           
6 Corresponde a lo que anteriormente se denominaba balanza de transferencias, donde se registra 

la provisión de un bien, un servicio, un activo financiero o activo no financiero no producido por 

una unidad institucional a otra, sin que haya una contraprestación a cambio.  
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Con el resultado observado en el 

cuarto trimestre del año anterior, se 

registró un superávit en la balanza de 

ingreso secundario de 32 mil 678.2 

mmd, 10.1 por ciento superior al 

superávit de 2017. 

 

 

2.2 Cuenta de Capital7 

 

En el periodo de referencia, la 

Cuenta de Capital mostró un 

déficit de 64.6 mdd, cifra 

mayor después de que en 2017 

se registró un superávit de 149.9 

por ciento. Este déficit se debe 

a los débitos contraídos por 

301.4 mdd, en tanto que los 

créditos sumaron 236.6 mdd.  

 

2.3 Cuenta Financiera8  

La cuenta financiera tuvo una captación neta de recursos por 11 mil 259.0 mdd 

en el último periodo trimestral de 2018, con ello al cierre del año se captó un total 

por 35 mil 908.9 mdd provenientes del exterior, la cual se integró de las siguientes 

subcuentas: 

  

                                                           
7 Reporta las transferencias de capital, principalmente de bienes de capital fijo o dinero vinculado 

a la adquisición de activos no financieros no producidos entre residentes y no residentes, sin 

contrapartida, y que no modifican la renta nacional (ej. condonación de deudas); o bien, la 

compraventa de activos intangibles como, por ejemplo, patentes, marcas, derechos de autor, 

entre otros. 
8Muestra la inversión y financiamiento proveniente del sector externo. Se considera la adquisición 

y enajenación de títulos y, la entrada y salida de reservas. Además, incluye dos cuentas que son 

de compensación: la variación de reservas y, errores y omisiones. 
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2.3.1 Inversión directa 

 

La inversión directa fue de 4 mil 058.2 mdd, lo que significó un crecimiento en el 

endeudamiento del país en 11.9 por ciento respecto a los recursos captados en 

el cuarto trimestre del año anterior. No obstante, al cierre del año, el total de 

inversión extranjera directa totalizó 24 mil 746 mdd, menor en 11.6 por ciento a la 

del año anterior.  El total de la inversión directa se integró de 31 mil 604 mdd de 

inversiones netas recibidas en México, de las cuales, 11 mil 469 mdd (36.3%) fueron 

nuevas inversiones, 12 mil 251 mdd de reinversiones (38.7%) y 7 mil 885 mdd de 

cuentas entre compañías (25%). En contraparte, se registraron inversiones de 

capital mexicano en el exterior por 6 mil 859 mdd. 

Desde otro punto de vista, la adquisición neta de activos financieros ascendió a 

9 mil 869.8 mdd; sin embargo, se incurrió en pasivos netos con el exterior por 34 mil 

615.9 mdd 

2.3.2 Inversión de cartera 

 

En 2018, la inversión de cartera tuvo una salida de recursos por 15 mil 225.7 mdd 

del exterior, compuesta por venta de activos financieros en el exterior por 5 mil 

727.0 mdd y por pasivos netos incurridos (deuda) de 9 mil 498.7 mdd. Este último 

se integró por operaciones a títulos de deuda equivalentes a 7 mil 077.5 mdd.  

Dentro de los movimientos de pasivos incurridos destaca la colocación de deuda 

del sector público no financiero por 10 mil 682.8 mdd, de los cuales, 10 mil 570.8 

corresponde a valores gubernamentales emitidos en el exterior a largo plazo y 

112.1 mdd a corto plazo. 

2.3.3 Derivados Financieros 
 

Respecto a las operaciones de derivados financieros en el último trimestre del año, 

se obtuvieron pasivos por 1 mil 150 mdd; no obstante, el acumulado de enero a 

diciembre en este tipo de operaciones, derivan en la obtención de activos por 

401.4 mdd. 

2.3.4 Otra inversión 

 

En otras inversiones se obtuvo un financiamiento neto por 1 mil 768.4 mdd, en el 

cuarto trimestre del año, para un total de 3 mil 178.1 mdd al cierre de 2018. 
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2.3.5 Activos de Reserva 

 

En 2018, se registró un aumento de 483.1 mdd en los activos de reserva, resultado 

de una variación positiva en las 

reservas internacionales por 

934.3 mdd menos ajustes por 

valoración de 451.1 mdd, con lo 

que el saldo total de las reservas 

internacionales brutas al cierre 

del año ascendió a 176 mil 

384.20 mdd, 0.5 por ciento más 

que al cierre de 2017 (175, 449.9 

mdd). 

 

2.3.6 Errores y omisiones9 

 

La cuenta de errores y omisiones, donde se contabilizan aquellas operaciones que 

no se pueden identificar (diferencias estadísticas), mostró en el año un flujo 

                                                           
9Constituye una partida de ajuste para las operaciones no registradas (sobre o subfacturación de 

importaciones, u otras operaciones, movimientos de capitales ilegales, contrabando o 

discrepancias estadísticas) donde se incluye la diferencia existente entre activos y pasivos.  Es una 

partida para lograr el equilibrio contable de la balanza de pagos.   
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negativo de 13 mil 658.1 mdd, superior en 3 mil 908 mdd a lo registrado en el año 

previo (9 mil 749.6 mdd). 

 

3. Consideraciones finales 

En resumen, el déficit de 

la cuenta corriente de la 

Balanza de Pagos fue 

equivalente al 1.1 por 

ciento de PIB en el último 

trimestre de 2018, lo que 

significó un mayor déficit 

en comparación con el 

último cuarto de 2017.   

 

En comparación anual, el 

déficit de cuenta corriente en 2018 representó 1.8 por ciento del PIB, 0.1 punto 

porcentual por arriba de lo observado en 2017 (-1.7% de PIB). No obstante, fue 

cubierto ampliamente por la captación de recursos registrados en la cuenta 

financiera, cuyo monto representó 3.0 por ciento del PIB.  En términos absolutos, el 

total de la cuenta corriente fue menor a los flujos obtenidos por financiamiento 

del exterior, lo que redujo las presiones sobre el tipo de cambio que se observaron 

hasta el tercer trimestre de 2018, cuando la cuenta corriente tuvo niveles cercanos 

al financiamiento, disipándose esta situación de manera favorable.  Cabe 

recordar que la cuenta corriente más la cuenta de capital indican las 

necesidades de financiamiento externo neto del país. 

 

Sin embargo, aún persisten algunos desequilibrios en las cuentas de México con 

el exterior, a saber:  

 

i) La balanza petrolera, que se ha tornado en un desequilibrio estructural 

al observarse un incremento de las importaciones de bienes petroleros y 

una reducción de las exportaciones petroleras; 

ii) la balanza de servicios, debido al mayor saldo deficitario en los servicios 

de transporte principalmente, en comparación con el resto de los 

componentes: otros servicios, servicios financieros y de seguros y 
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pensiones; y;  

iii) la balanza de ingreso primario, derivado, esencialmente, del pago de 

intereses por servicio de la deuda.  

 

En contraparte, las mayores entradas de divisas al país provinieron de las ventas 

al exterior de bienes no petroleros; del saldo a favor en la balanza de viajes y los 

mayores ingresos por remesas.  

 

Por su parte, la balanza de capital revirtió su comportamiento al pasar de un 

superávit de 149.9 mdd en 2017 a un déficit de 64.6 mdd en 2018.   

 

En la cuenta financiera destacó una mayor captación de recursos a través de 

inversiones obteniendo un financiamiento por 35 mil 908.9 mdd, si bien significó un 

mayor endeudamiento equivalió a una caída en la inversión extranjera directa de 

11.6 por ciento respecto a 2017.  

 

Se observó un mayor financiamiento a través de inversiones de cartera y la 

adquisición de activos por otras inversiones, así como en las transacciones de 

derivados financieros. En contraparte se registraron colocaciones de títulos de 

deuda en el exterior que correspondió a la emisión de valores gubernamentales 

de largo plazo, principalmente en el exterior. 

 

Al cierre del año se observó un aumento en los activos de reserva por 483.1 mdd 

que las reservas internacionales brutas con lo que el saldo total de las reservas 

internacionales brutas al cierre de 2018 ascendió a 176 mil 384.20 mdd, 0.5 por 

ciento más que al cierre de 2017, manteniéndose en niveles favorables. 

 

3.1 Principales riesgos de corto y mediano plazo 

Cabe resaltar, que uno de los factores que influyen a propiciar los desequilibrios 

en cuenta corriente se orientan al cambio estructural de las exportaciones, en el 

que ahora la balanza petrolera se ha tornado deficitaria; ello aunado a una 

balanza de servicios y de ingreso primario deficitarios por los pagos de intereses y 

otros conceptos a residentes en el exterior. 

 

Para la cuenta externa del país los principales riesgos que se observan en el 
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entorno externo y que podrían orientar a presiones son: 

 

• La desaceleración de la economía mundial: de acuerdo con diferentes 

actores económicos, el balance de riesgos para el crecimiento de la 

economía mundial se ha inclinado a la baja. 

• Descenso en el crecimiento de Estados Unidos, con alerta de recesión 

debido al posible diferencial negativo entre las tasas de corto y largo plazo 

de los rendimientos de los bonos. 

• Menor expansión del comercio externo y de la inversión, por el 

escalamiento de las tensiones comerciales a nivel mundial, principalmente 

por parte de Estados Unidos y China, que si bien han moderado en los meses 

recientes aún prevalece cierto riesgo, a lo que se suma el cierre de la 

frontera norte por parte de Estados Unidos con México, que ha 

obstaculizado el cruce de transporte y entregas comerciales hacia aquel 

país. 

• Estrechamiento en las condiciones de financiamiento del exterior. 

• Menores flujos de captación de capital al país por la incertidumbre de la 

política energética y en otros sectores. 

 

En conclusión, la balanza de pagos se muestra aún sólida; manteniendo una 

cuenta corriente en niveles aceptables, pero con un mayor endeudamiento en 

su cuenta financiera. 

 

Las expectativas negativas para 2019 sobre la demanda de algunas materias 

primas en particular de crudo son a la baja por una posible desaceleración de la 

economía mundial, una lenta recuperación de la actividad manufacturera, las 

tensiones en la actividad comercial y una continuidad en el debilitamiento del 

dinamismo en la inversión. 

 

Por lo anterior, la conducción de la política monetaria de Banxico y la 

sostenibilidad de las finanzas públicas con políticas orientadas al equilibrio fiscal y 

garantizando la seguridad jurídica a las inversiones de largo plazo, permitiría 

mantener un adecuado manejo del financiamiento de las cuentas con el exterior.  
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