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Resultados de la Balanza de Pagos al primer trimestre
de 2019

Infroduccion

Como parte del frabagjo institucional del Centro de Estudios de las Finanzas
PUblicas, el presente boletin 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
econdmicas y financieras que realiza el pais con el resto del mundo, con la cual
se pueden identificar los principales desequilibrios con el exterior y su
financiamiento.

En este boletin, se presentan tres apartados: el primero describe el contexto
internacional en el que se desenvolvieron las cuentas externas del pais; el segundo
muestra los resultados de la balanza de pagos, analizando sus principales cuentas:
corriente, de capital y financiera; y, por Ultimo, se exponen algunos comentarios
a manera de conclusion.

1. Contexto Internacional

En el primer trimestre de 2019, el menor dinamismo de la economia global se
acentud derivado de la pérdida de dinamismo de la actividad manufacturera y
el comercio internacional, principalmente en economias avanzadas de la zona
del euro y en las principales economias emergentes. Especificamente, la
economia China observd un debilitamiento que no se observaba desde 2009, lo
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que origind una disminucidon en la demanda global cuyo efecto inmediato se
trasladd a una reduccion del mercado petrolero.

Si bien en el primer frimestre de 2019, la economia estadounidense mostrd un
repunte al crecer 3.1 por ciento a tasa anualizada, respecto al frimestre previo, su
produccion fabril perdid celeridad al presentar una contraccidon de 2.1 por ciento
anualizado en igual periodo, reflejdndose en una desaceleracion de las
exportaciones manufactureras mexicanas, las cuales avanzaron 3.1% en el primer
trimestre del ano (9.3% en el primer frimestre de 2018).

Por otra parte, los mercados financieros se observaron mds estables en

comparacién con los episodios voldatiles del Ultimo frimestre de 2018, lo que influyd

a que los mercados accionarios registraran una recuperacion; asi como por la

disminucion, durante el primer periodo frimestral de 2019, en las tensiones

comerciales entre Estados Unidos y China y a una postura acomodaticia de los

Bancos Centrales. BCI]O este Tipo de cambio (FIX), 2017 % 20jl9fl Trimestre
(pesos por doélar, promedio frimestral)

contexto, durante el primer
trimestre de 2019, el fipo de

20.33
19.82

. . s 19.43
cambio promedid 19.21 pesos por wes o 18.96 19.21
ddlar, con lo que la moneda b
17.82
nacional presento una
apreciacion de 61 centavos I
respeCTO Cll -I-rimes-l-re On-l-erior 201771 20017/00 2017/ 2017/1v 2018/1 2018/11 2018/1l 2018/1V 201%/1
(-l 9 82 ppd) Fuente: Elaborado por el CEFF con datos de Banxico.

En el primer trimestre de 2019, la tasa objetivo de interés se mantuvo en 8.25 por
ciento, bajo la perspectiva de que el proceso de normalizacién de la politica
monetaria de los principales bancos Curva de rendimientos de bonos de México

. , . . (%, mercado secundario)

centrales aminorard su ritmo. Al mismo 20
tiempo en el mercado de bonos 87
gubernamentales de México se observd
una disminucion de las tasas de interés en

todos sus plazos. En particular, las tasas

que presentaron una mayor confraccion

. EE2NA3332382338
fueron las de corto y mediano plazos, lo % O v *F]‘ CPE2RAES
'lazo
que implicé un aumento con respecto al ———29-mar-19  —a—3l-dic-18
—— 28-sep-18 —a— 29-jun-18

trimestre anterior en los diferenciales entre Fuente: Bloomberg
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los bonos de 3 y 30 anos, asi como los de 2 y 10 anos, reduciendo el declive
observado en el Ultimo trimestre del ano, con lo que la curva de rendimiento de
largo plazo suavizd el declive observado en el trimestre previo para bonos de 20
a 30 anos.

Con relacién a los mercados de materias primas, durante el primer frimestre de
2019, los precios internacionales del crudo revirtieron su tendencia al alza,
mostrando una recuperacion respecto al cierre de 2018. No obstante, los precios
observados en el periodo, se mantuvieron por abagjo del promedio del cuarto
trimestre del 2018. La Mezcla Mexicana de Exportacion promedid 56.20 ddlares
por barril (dpb) al cierre del primer tfrimestre; el precio del West Texas Intermediate
(WTI) promedié 54.90 dpb vy el Brent del Mar del Norte promedid 63.10 dpb.

Esta recuperacion en los precios se atribuyd, principalmente, a los recortes de
produccion por parte de la Organizacidon de Paises Exportadores de Petréleo
(OPEP) y a las mejores expectativas de resolucion de las disputas comerciales
entre China y Estados Unidos que se esperaban hasta el mes de abril. Otfros
factores que contribuyeron a mayores precios del petréleo fueron la reducciéon de
la oferta de crudo por las sanciones aplicadas por Estados Unidos a Venezuela e
Iran y los recortes de produccion de Canada.

Por otra parte, los precios de las materias primas no energéticas mejoraron, los
precios de los metales bdsicos reportaron un incremento de 1.7 por ciento y los
preciosos de 6.1%; los productos agropecuarios tuvieron incrementos moderados.

2. Resultados de la Balanza de Pagos

. . Saldosde las principales cuentas de la Balanza
En el primer trimestre de 2019, el de Pagos, 2018/1- 2019/1

[millones de dolares)

déficit de la cuenta corriente de la

balanza de pagos se ubicd en 5 mil — 9799 |
634 millones de ddlares (mdd), lo que E
significdé una reduccién de 42.5 por e %
ciento respecto al déficit de igual B
periodo de 2018 (9,799 mdd). s s T

=18 0 lme19

La cuenta de capital reportd un
déficit de 35 mdd superior en 45.8
mdd al del primer periodo del ano anterior; mientras que la cuenta financiera tuvo

Fuente: Elaborade por el CEFP con datos de Banxico.
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un endeudamiento neto por 4 mil 634 mdd; dato inferior en 54.5 por ciento,
respecto al primer trimestre de 2018, quedando por debajo del déficit de cuenta
corriente, mostrando asi, una posicidon deudora para el primer trimestre del ano.

2.1 Cuenta Corriente!

Cventa Corriente de la Balanza de Pagos come

En el primer trimestre de 2019, la proparcién del PIB, 2017 - 2019/1
(porcentajes)

cuenta corriente de la balanza de

. pe s ope e . 074 20070 2017001 200701 2018/ 200870 201874 2018/ 20094
pagos registré un déficit de 5 mil 634 b ﬁ H
millones de ddlares (mdd), I m ! I
equivalente a 1.8% del PIB, cifra
significativamente  menor a la
observada en el mismo periodo de 4

2018 (3.3% del PIB).

Tuents: Dlaboraco oor 2l SIIM con datos del Gonco de Méxco

En el periodo de andlisis, en la cuenta corriente se recibieron créditos por 128 mil
036.6 mdd (3.9% mds que en el primer trimestre de 2018) y se ejercieron débitos
que ascendieron a 133 mil 670.6 mdd (0.5% mayores que hace un ano).

El resultado de la cuenta corriente

Cuenta Corriente y sus componentes,
se derlvo de |GS bOlonZOS porcloles B Cuenic Commenle 2018/l vs. 201%/1

que la integran; la balanza de "Flreds sy mieesse s
bienes y servicios redujo su déficita = '1“ r
2 mil 048.0 mdd de 3 mil 395.1 mdd ="

registrados en el primer trimestre de
2018, lo que significd un descenso
de 39.7 por ciento. De igual modo,
la balanza de ingreso primario

disminuyd su déficit, éste en 17.4 por M 18 1

Fuente: Elcbhorado por 2l CEFF con cabos de Bankdco.

ciento anual para un total de 11 mil
074.9 mdd, montos que fueron compensados parcialmente por el superdvit de la
balanza de ingreso secundario que alcanzé 7 mil 488.8 mmd, superdavit mayor en
6.9 por ciento respecto al primer trimestre de 2018.

! La cuenta corriente de la balanza de pagos registra las fransacciones comerciales de bienes y
servicios del pais con el resto del mundo.
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2.1.1 Balanza de Bienes y Servicios

La balanza de bienes y servicios tuvo un déficit de 2 mil 048.0 mdd, el cual se
infegré por un saldo negativo de la balanza de mercancias (bienes) por 1 mil 858.9
mdd, dato mayor en 5.3 por ciento al de hace un ano, y de 189.1 mdd en la
balanza de servicios, déficit que fue inferior en 88.4 por ciento al ano previo
(1,629.9 mdd).

2.1.1.1 Balanza Comercial o de Bienes?2

La balanza comercial o de bienes Balanza Total, Petrolera y No Petrolera, 2018 - 2019/I
, , s s (millones de dolares)

(mercancias), mostrdé un déficit de ‘

'| m|| 858 9 mdd en el prlmer perlodo Balanza Petrolerz M Balanza Ne Petrolera —Balanza Comercial Totzl

trimestral de 2019, esto fue 5.3 por 30130 , 33845 —

ciento mayor al déficit registrado . . rero l .
en el primer frimestre de 2018 k

(1,765.2 mdd).

-1,856.9

4,740.0 4,737.0

5 A97.0
6,366.0
I-Trim-18 I-Trim-18 1I-Trim-18 IV-Trim-18 -Trim-19

El déficit comercial fue resultado de
una ampliacién de 43.3 por ciento
en el déficit de la balanza petrolera
que reportd 4 mil 737.0 mdd. Cabe comentar que el déficit comercial petrolero

Tuente: Clabarado por el CITP con datos de Banxico.

alcanzd su maximo histérico en 6 mil 866.0 mdd en el cuarto trimestre de 2018.

En confraste, la balanza comercial no petrolera mostréd un superdvit de 2 mil 920.0
mdd, en el tfrimestre que se reporta; no obstante, fue inferior en 3.1 por ciento al
del primer frimestre del ano anterior (3,013.0 mdd).

Por su parte, la balanza de bienes adquiridos en puerto sumo un déficit de 42 mdd,
13.5 por ciento mayor al del primer trimestre de 2018.

2La balanza comercial registra las transacciones (exportaciones e importaciones) de mercancias.
No incluye el comercio de bienes adquiridos en puertos, que se calcula por separado. Este Ultimo
se refiere a las transacciones de que redlizan los medios de fransporte residentes de un pais
durante su estancia en algun otro pais. En la presentacion anterior de la Balanza de Pagos se
registralba como servicio no factorial.
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2.1.1.2 Balanza de Servicios3

Esta balanza tuvo un saldo Balanza de Servicios por componentes,
negativo de 189.1 mdd, el menor ?ﬁﬁﬁrfés‘?g gg;r:gl

déficit del que hay registro para 3'%_;'”5'8 Him-18 @ FTrim-19
esta balanza, y que significd una

reduccion de 88.4 por ciento

respecto al primer trimestre de g e 3_.4-2.4 g”-m
2018. Este resultado se derivo del s e
superdvit de 4 mil 745.8 mdd 30911 29211

observado en la balanza de Ssgflii?ozsuTgtecl e e S:sr\g;jlr(;: fe er\er:géor;s ores

pensiones
Fuente: Eloborade por el CEFP con datos de Bonxico.

vigjes que compensd el déficit
en: la cuenta de fransportes que fue de 2,921.1 mdd (que se redujo en 5.5 por
ciento respecto al primer trimestre del ano anterior); la de servicios de seguros y
pensiones (-632.2 mdd); servicios financieros (-422.4 mdd) y la de otros servicios
(-968.3 mdd).

Cabe comentar que el superdvit turistico mostrd un incremento de 30.1 por ciento
respecto al primer periodo frimestral de hace un ano. Si bien se redujeron los
déficits de las balanzas parciales que integran a la balanza total de servicios, los
mayores gastos que generan el mayor desequilibrio se concentran en los servicios
de fransporte, como pagos de fletes, entre otros.

2.1.2 Balanza de Ingreso Primario4

Componentes de la Balanza de Ingreso Primario, 2019/1
(millones de ddlares)
8,476.4

La balanza de ingreso primario
tuvo un déficit de 11 mil 074.9
mdd, 17.4 por ciento menor al

5,327.2

del ano pasado. Ello, derivado

1,519.4

. 1,091.4 i 50,6 931.1

del mayor pago de utilidades, [ - —— — =
infereses, dividendos y oftros Crédito Débito
pagos Ol exferior que, en m Utilidades m Dividendos ® Intereses mOtros

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

3Incluye los ingresos y egresos por servicios no factoriales como vigjes, transportes (fletes), servicios
financieros, comisiones, etc.

4El ingreso primerio representa el retorno por la provision de trabajo, activos financieros y por la
renta de recursos naturales. Por ejemplo, compensacion de empleados; impuestos y subsidios
sobre productos o produccién; renta; intereses, dividendos y utilidades reinvertidas, etc. En la
presentacion anterior de la balanza de pagos, correspondia a la balanza de renta.
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conjunto, sumaron 14 mil 738.4 mdd frente a cobros, por los mismos conceptos,
que ascendieron a 3 mil 663.5 mdd.

En el frimestre que se Pago de Intereses al Exterior por Sector Institucional,
reporta, destaca el monto 20
) — (porcentajes)
del pago de intereses al [mtereses: J
exterior que fue de 5 mil a
) PE—— Sector
327.2 mdd, cifra mayor en privado,

10.8 por ciento a la del Sl

primer frimestre del ano
anterior, pero menor en
19.8 por ciento respecto al
cuarto trimestre de 2018. Sin Fuente: Blaborade por el CEFP con datos de Banxico.

embargo, un aumento de los intereses pagados por parte del sector publico que,
en proporcion respecto al total pagado fue de 65.0 por ciento (53.2% en el
trimestre previo); en tanto que al sector privado correspondié 35.0% (46.8% en el
cuarto trimestre de 2018).

2.1.3 Balanza de Ingreso Secundario’

La balanza de ingreso secundario Remesas Familiares, 2018 - 2019/I
registrd un superdvit de 7 mil 488.8 feionerdeimed
mdd en el periodo de enero a marzo
de 2019, derivado de la captacion
de remesas familiares que

acumularon un total de 7 mil 660.1

mdd, mds ofras transferencias del = 2 i b o
: : 3 = N 3
exterior por 743 mdd, frente a N o~ © © ~
transferencias y remesas hechas del Trion. | Tope2 Tama i Trgn.)
2018 2019

pais al exterior por 245.6 mdd.

5 Corresponde alo que anteriormente se denominaba balanza de tfransferencias, donde se registra
la provision de un bien, un servicio, un activo financiero o activo no financiero no producido por
una unidad institucional a otra, sin que haya una contraprestacién a cambio.
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2.2Cuenta de Capitalé

Cuenta de Capital, 2018/1 vs. 2019/
En el periodo de referencia, la milones de dalares|

Cuenta de Capital mostrdé un
déficit de 34.6 mdd, lo que
significd una ampliacion de 45.4
por ciento respecto del déficit
observado en el primer frimestre
de 2018. Este déficit se debe a FTin-18 Fim-19

los débitos contraidos por 128.9 mSoldo de la Cuenta de Capiial ~ WCrédifo  m Débito

mdd, en tanto que los créditos
Fuente: Elaborado oor sl CEFP con dalos del Banco ds Mexisc

sumaron 94.4 mdd.
2.3 Cuenta Financiera?

En el primer trimestre del ano, la cuenta financiera tuvo una captacidon neta de
recursos por 4 mil 634.1 mdd, la cual se integré de Ias siguientes subcuentas:

2.3.1 Inversion directa

La inversion directa reportd, entre enero y marzo de 2019 8 mil 308.2 mdd, lo que
significd  una disminucién en el

Inversion extranjera directa, 2019/1 Trim
(porcentajes)

endeudamiento del pais de 20.8 por
ciento respecto a los recursos Cuentas entre
captados en igual periodo del ano B =
anterior.  El total de la inversidon

extranjera directa se integré de 10 mil

Reinversiones, 8,476

162 mdd de inversiones recibidas en

Nuevas
inversiones,
2,280

México, de las cuales, 2 mil 280 mdd
(22.4%) fueron nuevas inversiones; 8

-2,000 -1 0 1,000 2000 3000 4000 5000 6000 7,000 8,000

mil 476 mdd correspondid a

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

¢Reporta las transferencias de capital, principalmente de bienes de capital fijo o dinero vinculado
a la adquisicion de activos no financieros no producidos entre residentes y no residentes, sin
contrapartida, y que no modifican la renta nacional (ej. condonacion de deudas); o bien, la
compraventa de activos intangibles como, por ejemplo, patentes, marcas, derechos de autor,
entre ofros.

"Muestra la inversidn y financiamiento proveniente del sector externo. Se considera la adquisicidon
y enagjenacién de titulos vy, la entrada y salida de reservas. Ademds, incluye dos cuentas que son
de compensacién: la variacidn de reservas y, errores y omisiones.
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reinversion de utilidades (83.4%) y se observd una salida de recursos por 595 mdd
que responde a cuentas entre companias. En contraparte, se registraron
inversiones de capital mexicano en el exterior por 1T mil 854 mdd.

Desde otro punto de vista, la adquisicion neta de activos financieros ascendié a
1 mil 139.9 mdd; sin embargo, se incurridé en pasivos netos con el exterior por 9 mil
448.1 mdd

2.3.2 Inversion de cartera

La inversidn de cartera tuvo una captacion de recursos por 5 mil 151.4 mdd del
exterior en el primer frimestre de 2019, 9.4 por ciento menos que en el mismo
periodo de 2018. Esto como resultado de la adquisicion neta de activos
financieros por 3 mil 126.0 mdd frente a pasivos netos incurridos por 8 mil 277.3
mdd, entre los que destacan pasivos en titulos de deuda por 6 mil 114.1 mdd
(73.9% del total de estos pasivos).

Dentro de los movimientos de los pasivos incurridos destaca la colocacion de
deuda del sector publico no financiero por 5 mil 562.2 mdd, de los cuales, 5 mil
120.3 corresponden a deuda de largo plazo, de ésta, 4 mil 437.3 mdd (86.7%)
corresponde a valores gubernamentales emitidos en México y sélo 683 mdd son
valores emitidos en el exterior.

2.3.3 Derivados Financieros

Respecto a las operaciones de derivados financieros en el primer trimestre del
ano, se redujeron pasivos por 125.5 mdd.

2.3.4 Ofra inversion

En O'ITOS iﬂverSioneS se ObTUVO Inversidén Extranjera Directa, de Cartera y Otra Inversién,
2018 - _2019‘/I _'I'_rirrnlesire
un financiamiento neto por 4 ... s i

mil 526.7 mdd, en el primer «= = l

trimestre del ano, 21.9 por .. hﬁ

ciento mds respecto a igual
frimestre del ano anterior. En

otras inversiones destacan los ...
créditos del sector publico
derivados de una disminucion

de pasivos por 407.8 mdd de la

Centro de Estudios de las Finanzas PUblicas



Banca de desarrollo por una disminucion de pasivos y de 4 mil 048.4 del sector
publico no financiero. Lo que suma un total por 3 mil 640.6 mdd.

Derivado de Ias cuentas de inversidon se obtiene que de la inversion directa (-8,
308.2 mdd) mas la inversidn de cartera (-5,151.4 mdd), mds los derivados
financieros (125.5 mdd) mas otra inversion (4 mil 526.7 mdd) se obtiene un saldo
total de la cuenta financiera, sin activos de reserva, de 9 mil 058.0 mdd.

2.3.5 Activos de Reserva

En el primer trimestre de 2019, se registré un aumento de 4 mil 424 mdd en los
activos de reserva, resultado de una variacidon positiva en las reservas

internacionales por 5 mil Reservas Internacionales Brutas, 2018-2019/1Trim

(millones de ddlares)

687.1 mdd menos ajustes por
valoracion de 1 mil 262.9
mdd, con lo que el saldo
total de las  reservas
internacionales brutas en el
primer cuarto del ano

ascendid a 182 mil 071.30 -
mdd, 2.5 por ciento mds que 12018 11 2018 1112018 IV 2018 12019
en el primer trimestre de 2018 ® Reservas Internacionales Brutas [ Vvariacién de las Reservas

('l 77 60" 5 mdd) Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.

2.3.6 Errores y omisiones?

La cuenta de errores y omisiones, donde se contabilizan aquellas operaciones que
no se pueden identificar (diferencias estadisticas), mostrd en el trimestre de
referencia un flujo positivo de 1 mil 034.6 mdd, dato que contrasta con la cifra
negativa de 371.4 mdd de hace un ano.

8Constituye una partida de ajuste para las operaciones no registradas (sobre o subfacturacion de
importaciones, u ofras operaciones, movimientos de capitales ilegales, contrabando o
discrepancias estadisticas) 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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3. Consideraciones finales

En resumen, el déficit de la Cuenta Corriente y Financiera de la Balanza
de Pagos respecto al PIB, 2017 - 2019/1

(porcentajes)

cuenta corriente de la
Balanza de Pagos fue
equivalente a 1.8 por ciento
de PIB en el primer frimestre
de 2019, lo que significd una
reduccion del déficit

-4
. 5.0
frimestre de 2018. Por su 2017/1 2017/1 2017/11 2017/1V 2018/ 2018/11 2018/1ll 2018/1V 2019/

observado en el mismo b

pOrTe |O CuenTQ ﬂﬂOnCierO B Cuenta coriente/l'D  mCuento financiera/TIR
sin GCﬁVOS de reserva Fuente: Elascrado por el CEFP con datos del Banco de Mésica.
represento 2.9 por ciento del PIB (9 mil 058 mdd).

Por su parte, la balanza de capital amplié su déficit de 23.8 mdd en el primer
trimestre del ano anterior a 34.6 mdd en el primer periodo trimestral de 2019.

Cabe recordar que la cuenta corriente mds la cuenta de capital indican las
necesidades de financiamiento externo neto del pais, que ascendieron a 5 mil
668.7 mdd en el primer trimestre de 2019, cifra menor a los flujos obtenidos por
financiamiento del exterior (9, 058.0 mdd). Una vez descontados los activos de
reserva, la cuenta financiera presentd un endeudamiento neto por 4 mil 634.1
mdd.

Al interior de la balanza de pagos, destacan los siguientes desequilibrios en las
siguientes cuentas:

i) La balanza petrolera que, si bien redujo su déficit en comparacion con
el Ultimo frimestre de 2018, disminuyd el efecto positivo del superdvit de
la balanza no petrolera.

i) la balanza de servicios, comprimio su déficit al pasar de 1 mil 665.6 mdd
en el primer frimestre de 2018 a sélo 189.1 mdd en igual periodo de 2019,
debido al mayor superdvit en la balanza turistica y a un menor saldo
deficitario en los servicios de transporte principalmente; y;

iii) la balanza de ingreso primario, fue el principal desequilibrio en el primer
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trimestre del ano, que tuvo lugar por el pago de utilidades al exterior,
seguido del pago de intereses por servicio de la deuda.

En contraparte, las mayores entradas de divisas al pais provinieron de las ventas
al exterior de bienes no petroleros; del saldo a favor en la balanza de vigjes y el
flujo favorable de los ingresos por remesas.

En la cuenta financiera destacd una captacion de recursos a través de inversion
extranjera directa por 2 mil 280.3 mdd, 21.0 por ciento mds que en el primer
trimestre de 2018. Por el conftrario, se observd una salida de inversion en cartera.
En contraparte se aumentaron los pasivos con el exterior, lo que significd un
endeudamiento neto del sector publico con el exterior por 4 mil 323.6 mdd,
resultado de una colocacidon de valores emitidos en el exterior por 683 mdd, mds
créditos netos obtenidos por 3 mil 640.6 mdd.

Al cierre del primer trimestre del ano se observd un aumento en los activos de
reserva por 4 mil 424.3 mdd, resultado de ajustes por valoracion por un mil 262.9
mdd y una variacidon positiva de las reservas internacionales brutas, que
aumentaron en 5 mil 687.1 mdd con lo que el saldo total de las reservas
internacionales brutas, al cierre del trimestre, ascendié a 182 mil 071.30 mdd, 2.5
por ciento mds que en el primer frimestre de 2018, manteniéndose en niveles
favorables.

3.1 Perspectivas y riesgos de corto y mediano plazo

En el frimestre de andlisis destacd un mayor endeudamiento con el exterior a
través de créditos y colocacién de deuda, asi como el mayor pago de intereses
por servicio de la deuda, aunado a los desequilibrios estructurales que presenta la
cuenta corriente como es el deterioro de la balanza petrolera.

Cabe comentar que el 19 de junio, el Senado de la Republica ratificé el T-MEC y
se esperaria que, en el corto plazo, los Congresos de Estados Unidos y Canadd
aprueben el Tratado, el cual, una vez ratificado por los fres paises, entraria en vigor
el primero de enero de 2020.
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Por ofra parte, de acuerdo con el Banco Central, el balance de riesgos para el
crecimiento econdmico del pais continUa sesgado a la baja, destacando entre
los principales factores que se observan en el entorno externo y que podrian
afectar las cuentas con el exterior, los siguientes:

La desaceleracion de la economia mundial y, en particular, un descenso
en el crecimiento de Estados Unidos, con alerta de recesion.

Incertidumbre con relacion a las tensiones comerciales, el escalamiento de
las ya existentes y la adopcidén de mayores medidas proteccionistas a nivel
mundial, que podrian desacelerar el comercio mundial y el crecimiento
econdmico global en mayor medida a lo esperado.

La OMC prevé que el crecimiento del volumen del comercio de mercancias
descienda a 2.6 por ciento en 2019, frente al 3.0 por ciento observado en
2018. Si se aliviasen las tensiones comerciales, el crecimiento del comercio
podria repuntar en 2020 a 3.0%.

Episodios de volatilidad en los mercados financieros internacionales.

Retraso del proceso de rafificacion e implementacion del acuerdo
comercial por parte de Estados Unidos y Canadd.

Sibienlas perspectivas sobre el dinamismo del comercio internacional y, por ende,
del crecimiento econdmico global no son del todo favorables, hace preciso el
mantener las cuentas externas equilibradas mediante el manejo adecuado del
financiamiento externo y de politicas fiscales responsables, lo que reduciria la
exposicion adversa antfe situaciones externas coyunturales.
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Anexo Estadistico
Cuadro 1

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos, 2018 - 2019/1

(millones de ddlares)

Var. % anual

Concepto I-Trim-18 1I-Trim-18 llI-Trim-18 IV-Trim-18  I-Trim-19 (2019-1/2018-1)
Cuenta Corriente -9.799.2  -3,041.0 -5,865.2 -2,937.3 -5,634.1 -42.5
Balanza de bienes y servicios -3,395.1  -5220.5 -8,755.1 -5,428.9 -2,048.0 -39.7

A.1.1 Balanza de bienes -1,765.2  -2,781.6 -5,802.3 -3,446.6 -1,858.9 53
Balanza de mercancias petroleras -4,790.0 -5,497.0 -6,037.0 -6,866.0 -4,737.0 -1.1
Balanza de mercancias no petroleras 30130 27240 363.0 3,384.6 2,920.0 -3.1
Balanza de bienes adquiridos en puertos -37.0 -41.0 -47.0 -53.0 -42.0 13.5

A.1.2 Balanza de servicios -1,629.9  -2,438.9 -2,952.8 -1,982.3 -189.1 -88.4
Balanza Turistica 3,646.5 2,630.8 2,184.5 2,747.5 4,745.8 30.1

Balanza de ingreso primario -13,412.3  -6,657.8 -5,379.3 -6,071.6  -11,074.9 -17.4

Balanza de ingreso secundario 7,008.3 8,837.3 8,269.4 8,563.2 7,488.8 6.9

I.1 Crédito (A+B+C+D) 123,219.3 133,487.2 132,602.8 136,787.7  128,036.6 3.9
A. Bienes 105,385.5 113,973.4 1140850 117,610.2 108,132.7 246
Exportaciones de mercancias 105,297.1 113,880.6  113,989.1 117,517.8  108,051.7 2.6
Bienes adquiridos en puertos por medios
de transporte 88.4 92.8 95.9 92.5 81.0 -8.4
B. Servicios 7,890.2 6,935.4 6,521.5 7,416.2 8,506.0 7.8
Transporte 525.5 588.7 479.0 591.4 642.8 22.3
Viajes 6,228.3 5,353.3 5,074.4 5853.6 7030.5 12.9
Servicios de seguros y pensiones 896.4 784.9 798.7 804.8 672.6 -25.0
Servicios financieros 158.4 126.1 84.1 80.0 77.5 -51.1
Otros 81.5 82.4 85.2 86.3 82.5 1.2
C. Ingreso primario 2,686.6 3,448.0 3,463.9 2,922.2 3,663.5 36.4
Utilidades y dividendos 902.6 1,551.8 1,425.7 901.0 1553.5 72.1
Utilidades 887.9 1,289.0 1,191.5 770.4 1091.4 229
Dividendos 14.8 262.8 234.2 130.6 462.1 3,022.3
Intereses 1,281.5 1,354.1 1,497.7 1507.7 1519.4 18.6
Oftros 502.4 542.1 540.5 513.5 590.6 17.6
D. Ingreso secundario 7,257.1 9,130.4 8,532.6 8,839.1 7,734.4 6.6
Remesas 7,186.9 9,057.6 8,459.7 8,766.3 7,660.1 6.6
Otros 70.2 72.8 72.9 72.9 74.3 58
1.2 Débito (A+B+C+D) 133,018.5 136,528.2 138,468.0 139,725.0 133,670.6 0.5
A. Bienes 107,150.7 116,755.0  119,887.3  121,056.8 109,991.6 2.7
Importaciones de mercancias 107,025.0 116,621.5 119,743.3 120,912.6  109,868.3 2.7
Bienes adquiridos en puertos por medios
de fransporte 125.8 133.5 144.0 144.2 123.3 -2.0
B. Servicios 9,520.1 9,374.3 9,474.3 9,398.5 8,695.1 -8.7
Transporte 3,568.1 3,882.4 4,064.2 3917.8 3563.9 -0.1
Viajes 2,581.8 2,722.5 2,889.9 3106.1 2284.7 -11.5
Servicios de seguros y pensiones 1,448.9 1,299.1 1,083.4 1014.4 1295.8 -10.6
Servicios financieros 889.8 528.1 450.9 379.7 499.9 -43.8
Oftros 1,031.5 942.2 985.9 980.4 1050.8 1.9
C. Ingreso primario (renta) 16,098.9 10,105.8 8,843.2 8,993.8 14,738.4 -85
Utilidades y dividendos 11,283.6 4,462.8 3,207.5 2,350.3 9,407.5 -16.6
Utilidades 10,239.5 1,156.6 286.6 382.9 8,476.4 -17.2
Dividendos 1,044.1 3,306.2 2,920.9 1,967.4 931.1 -10.8
Intereses 4,809.4 5,643.0 5,634.2 6,639.1 5,327.2 10.8
Sector publico 3,172.3 3,610.6 2,853.7 3,531.5 3,465.0 9.2
Sector privado 1,637.1 2,032.3 2,780.5 3,107.6 1,862.2 13.7
Ofros 59 0.0 1.5 4.4 3.7 -37.3
D. Ingreso secundario (transferencias) 248.8 293.1 263.2 275.9 245.6 -1.3
Remesas 225.3 268.6 249.2 256.5 227.2 0.8
Oftros 23.5 24.5 14.0 19.4 18.4 -21.7

Il. Cuenta de capital -23.8 -10.9 -17.5 -12.4 -34.6 45.4

Crédito 59.5 37.0 102.3 37.8 94.4 58.7

Débito 83.4 48.0 119.8 50.2 128.9 54.6

Fuente: Banxico.
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Cuadro 2

Cuenta Financiera de la Balanza de Pagos, 2018 - 2019/1
[rillones de délares)

Var. % anual

Concepto I-Trim-17 _0-Tim-17 _Wl-Trim-17_IV-Trim-17 _ I-Tim-18 Il-Trim-18 W-Trim-18 IV-Trim-18 |-Trim-1% (2019-1/2018-1)
. Cuenta financiera -1,581.1  -7.621.2 -10,491.0 -12,9158 -10,1945 -55443 -740346 -9.711.5 4,634 -54.5
I. Inversién directa (A - B) ' -11,510.4 -55338 -B015% -3.7645 -104863 -74342 -2721.4 -5770.1 -8B.3082 -20.8
A. Adquisicién neta de activos financieros 2,463.1 1.548.7 -30284 21971 38478 3.598.6 2,547 .4 4531 1.13%.9 -70.4
Parficipaciones de capital y
participociones en fondos de inversidn 1.76%.9 20470 -1.3842 3.64%2 312546 27935 1.737.0 1.585.1 1.50%.2 -51.7
Participaciones de capital distintas
de reinversion de utiidades 7798 12784 -2130% 28319 22378 15045 545.5 814.7 4178 -81.3
Reinvers je utlidades 290.1 788.4 744.7 8173 Ba7e 1,285.0 1.191.5 770.4 1.091.4 22.9
Instrumentos de deuda 4932 5183 1.644.2  -1,452.1 7222 805.1 B104 -1,1220 -369.3 -151.1
B. Pasivos netos incurridos 139735 70825 4,987.5 5961.64 14,3342 11,0347 5.26%9.0 6,233.2 7.448.1 -34.1
Participaciones de capital y
participaciones en fondos de
inversién . 124350 4248 3.753.3 22053 121235 55980 2.5930 107567 -11.3
Participaciones de capital distintas
de reinversion de utiidades (IED} 27247 30862 3.583.7 24304 1.884.0 2,163.7 53114 221001 22803 21.0
Reinversidn de utiidades 27303 11820 169.6 2253 102395 11566 286.6 382% BATEA -17.2
Instrumentos de deuda 1.518.4 28344 1.234.2 37563 22106 77145 329.0 36402 1,308.4 -159.2
il. Inversién de cartera (A - B) -64%4.4 13136 -31385 -1,735% -5.487.4 -1.078.7 -834.5 -2378.1 -5151.4 -9.4
A, Adquisicién neta de activos financieros 45455 1,7854 55839 2,640.3 4602 612146 246747 -43873 31260 57%.3
Participaciones de capital y
participaciones en fondos de
inversién 41420 27598 1.469.4 25422 27392 1.814.7  -1.1038 21985 -19.7
Tiulos de deuda 403.5 -1,5743 41143 98.1 -2,279.1 4,306.9 1.571.0 927 .4 -140.7
B. Pasivos netos incurridos 11.039.% -128.2 8,722.4 43762 6,147.8 72003 -1.840.2 B277.3 34.6
Participaciones de capital v
participacioneas en fondos de
inwversion 23267 23690 1.766.7 3.857.7 8353 1.744.3 -433.8 2754 2,1632 159.0
Titulos de deuda 87132 -2497.) 6.955.7 518.5 53125 54560 -1.4064 -2.284.4 4.114.1 15.1
Bonco de México 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 0.0 0.0 0.0 -
Banca comercial 768 9.4 1.2 -187.5 2450 -21.3 4867 20.1 14.5 -74.1
Corto plazo 5840 -&1.8 87.5 -653.0 1222 1928 972 468.1 88.2 -27.8
Largo plazo 507.1 523 a7 465.5 1228 214.1 5639 4479 F37 -160.0
Banca de Desamolo 887 0.0 0o 1322 00 00 0.0 00 00 -
Corto plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Largo plazo 89.7 00 0o 1322 0.0 00 0.0 0.0 00 -
Sector plblco no financiero 78713 29723 24203 -1.7827 45332 57334 -2 4183 55622 227
Corto plazo -1.143.4  1,9887 -3.4923 -l44.6  -1.979.5 20521 20075 -1.9780 4419 -122.3
WValores emitidos en el exterior 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 Q.0 0.0 -
Walores gubernamentales
emitidos en México® -1.143. 1.988.7 -3,692.3 -l44.6  -1.979.5 20521 2075 -1.9780 4419 -122.3
Large plazo 70147 -49610 41125 1.638.1 45127 34814 -20196 23963 51203 -21.4
Valores emifidos en el exterior 47983 -23145 31919 170.4 5517 4,430.8 1,251.0 1.878.7 4830 -87.4
Yalores gubemamentales
emitidos en México® 42164 -2.648.5 29206  -1.80B.S 1.001.0 7494 4,437 3433
Sector privado no bancario 4753 484.4 4,444.3 2.356.4 534.3 -256.2 537.4 0.6
Corte plaza 977 2647 147.6 4.2 130.4 00 134.1 -204.4
Largo plazo 7730 219.9 42947 23522 403.9 -256.2 &73.4 &6.7
Fidiregas 0.0 oo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
iil. Derivados financleros (transacclones netas) 5257 12108 2,203.1 -B65.2 136.5 441.9 -125.5 -191.%
iv. Otra inversién 15.770.2 -625.9 -346.5 -6,834.3 37146 1.617.3 4,526.7 21.9
A. Adquisicion neta de actives financieros 14,5256 15013 -2799.5 -7.687.1 788346 18924 42323 -46.3
B. Pasivos netos incurridos -1.244.6 21273 -2453.0 -850.8 41691 2751 -294.4 -107.1
Depdsitos -475.2 3141 -249.6 277 173.3 &87.1 FI3 -545.1
Banco de México -9 -28 -3.4 -4.8 2.4 0.6 0.7 -70.8
Banca comercial 473.4 3189 -246.2 325 1758 486.5 770.6 -538.3
Corto plazo -485.1 283.5 -349.1 -840 218.4 780.9 -770.5 -452.8
Largo plazo 1.7 353 103.0 118.5 -42.6 -94.3 0.1 -99.8
Resto 7694 1.811.2 -22034 -878.5 3.9957 -412.0 4769 -88.1
Banco de Mexico 0.0 oo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
Banca Comercial 2065 -1,151.2  -3.743.0 1.098.% 35443 28471 24269 -168.1
Corto plazo 4003 -1.3194 3,762.5 1,152.9 37235 27537 2.518%9 -167.4
Lorgo plazo -193.8 148.2 0.5 -540 -159.2 ¥3.5 y20 -157.8
Banca de Desamrslo 29.1 -330.8 -144.9 1.063.7 -124.8 -288.2 -407 8 2268
Corto plazo 539 441.4 284.2 8328 14%.1 2258 346.5 132.4
Largo plazo -24.8 130.6 139.3 2309 243 -62.4 -61.3 -352.3
Sector publico no financiero 4193  1.6683 L0970 -1.582%9 13775 -3.188.6 4.048.4 193.9
Corto plazo 462 45.2 339 700 3781 -11,253.7
Largo plazo 1.714.5 1.162.2 1.411.4 -3,118.4 25673 -81.1
Sector privado no bancario 1.6249 &07.5 -B21.3 217.7 7368 -10.3
Corto plazo 1,130.9 -457.5 -811.6 4239 -1.618.2 99.4
Largo plazo 4940 F45.0 9.6 206.3 B81.4 -.281.3
Fidiregas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
v. Activos de reserva -39858 -1,1933 2,128.4 911.3 4,424.3 107.9
Varacidn tolal de la reserva infermnacior -3.307.8 506.9 21516 407.3 5.687.1 164.3
Ajustes por valorackin 477.9 4844 23.1 504.0 1.262.9 53671
IV. Errores y omisiones -5724.3 -5426.2 -11,188.5 -371.4  -24923 1.034.6 -378.6
Memorandum
Cuenta financiera sin activos de reserva -1.708.9 -3.6354 -9.2878 -132020 -123229 -6.455.6 -#.058.3 -26.5

n.c. no comparabie,

1/ Signo negative = Endeudamiento neto ggnifica que, en téminos netos, los residentes en Méxco obtienen financiomienta del resto del mundo, Esto implica que
los pasivos netos incuridos son mayores que la adquiicién neta de activos financieros . Préstamo neto se refiere a lo opuesto.

2{ Comesponde a los valores gubernomentales ampliados, es decir. aquelios emitidos por el Gobierno Federal, el Banco de Méxica y el IPAB.

3/ Un signo positivo significa que las transacciones de activos son mayores que las de pasives; un signo negativo se refiere a lo contrano. No incluyen derivados
que son parte de los activos de reserva.

Fuente: Banxico.
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Cuadro 3

Flujos de Inversion Directa, 2018 vs. 2019/I
Sentido Direccional
(millones de ddlares)

2018 2019

Var %

Concepto 2018/1 2018/1l 2018/1l 2018/IV Total 2019/ anual
Inversién directa 10,486 7436 2722 5770 24414 8,308 -20.8
En México 12,644 8,899 5041 4,109 32,693 10,162 -19.6
Nuevas inversiones 1,884 2,164 5311 2210 11,569 2,280 21.0
Reinversiones 10,240 1157 287 383 12,067 8,476 -17.2
Cuentas entre compariias 521 5579 -557 3,516 9.059 -595 -214.2

En el exterior -2,158  -1,463 -2,320 -339 -6,280 -1,854 -14.1
Nuevas inversiones -2,238 -1,504  -54¢6 -815 -5,103 -418 -81.3
Reinversiones -888 -1,289 -1,191 -770  -4,138 -1,091 22.9
Cuentas entre compariias 948 1,330 -583 1.246 2,961 -345 -135.6

Fuente: Banxico.
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