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Resultados de la Balanza de Pagos
al Primer Trimestre de 2020

Infroduccion

Como parte del trabagjo institucional del Centro de Estudios de las Finanzas
PuUblicas, el presente boletin fiene como objetivo analizar la Balanza de Pagos con
base en el reporte frimestral 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
infernacional en el que se desenvolvieron las cuentas externas del pais; el segundo
muestra los resultados de la balanza de pagos, analizando sus principales
componentes: cuenta corriente, de capital y financiera; y, por Ultimo, se exponen
las consideraciones finales.

1. Contexto Internacional

Si bien al cierre de 2019, algunos factores para el desempeno de la economia
global parecian retomar condiciones mdas favorables después de un lapso en el
que se observd un periodo de desaceleracidn, principalmente, ocasionado por
las tensiones comerciales y presiones geopoliticas; el panorama cambid
drasticamente con la presencia de la pandemia del Covid-19 y su rdpida

Palacio Legislativo de San Lazaro, Ciudad de México.
becefp /022 /2020



propagacion alrededor del mundo.

Las medidas de confinamiento adoptadas por la mayoria de los paises afectaron
considerablemente la actividad econdmica mundial, generando una nueva
etapa de incertidumbre que se observd en la volatiidad de los mercados
financieros, cambiarios y de fisicos, en este Ultimo en particular, en el mercado
petrolero.

Asi, duranfe el periodo de enero a marzo de 2020, se observd un freno en el
comercio internacional; una contraccidon en los precios internacionales del
petréleo, derivado de la guerra de precios entre Arabia Saudita y Rusia; la drdstica
reduccion en la demanda de combustibles en la mayoria de los paises que
entraron en confinamiento por la pandemia; y una elevada volatilidad en los
mercados financieros acompanada de un deterioro en las condiciones
financieras globales que, ocasionaron una recomposicion de los portafolios de los
inversionistas hacia activos de menor riesgo.

Lo anterior, se reflejo en el Tipo de cambio (FIX), 2017 - 2020/1 Trimestre
detrimento de varias divisas, (pesos por dolar, promedio trimestral)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

por lo que el tipo de cambio
promedidé 20.02 pesos por ddlar.

Ante este escenario de mayor volatilidad, la Comision de Cambios implementd
un programa de coberturas cambiarias con el objetivo de amortiguar la caida de
la moneda nacional. Ademds, el Banco Central establecié un mecanismo de
infercambio de divisas mediante lineas swap con la Reserva Federal de Estados
Unidos (FED) para apoyar la provision de liquidez en ddlares.

Asimismo, los bancos centrales de las economias avanzadas mostraron un
relajamiento en sus politicas monetarias como medida de estimulo monetario con
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el objetivo de proveer de liquidez a los mercados y garantizar el funcionamiento
del sistema financiero. En linea con estas medidas, la Junta de Gobierno del
Banco de México redujo, en dos ocasiones, la tasa de interés de referencia en 25
y 50 puntos base (pb), respectivamente, hasta ubicarla en 6.59 por ciento a finales
de marzo. En este contexto, la tasa de Cetes a 28 dias promedid en el primer
cuarto del ano, 6.98 por ciento.

Con relacion al comercio exterior del pais, éste disminuyo su ritmo de crecimiento
debido a la paralizacion de las economias de varios paises, esencialmente, por la
suspension de la manufactura china y de ofros paises; asi, las exportaciones totales
en el primer frimestre del ano crecieron 0.6 por ciento anual. A su interior, las
exportaciones no petroleras crecieron 2.3 por ciento; en tanto que las pefroleras
cayeron 23.5 por ciento, afectadas por la reduccion del volumen exportado
debido ala contraccidon de la demanda de combustibles y a un menor precio del
petrdleo, 1o que se plasmd en la reduccidn de la cotizacidon de la mezcla
mexicana de exportacion que promedid 41.02 ddlares por barril en el frimestre de
andlisis; cifra menor en 20.91 por ciento respecto al cuarto trimestre de 2019,
cuando registrd un promedio de 51.87 ddlares por barril.

2. Resultados de la Balanza de Pagos

En el primer frimestre de 2020, la cuenta corriente de la balanza de pagos registro
un déficit de 981.8 millones de ddlares (mdd), cifra que contrasta con el déficit de
11 mil 141.0 mdd observado en igual periodo del ano anterior.

La cuenta de capital Saldos de las principales cuentas de la Balanza
reporté un déficit de 7.9 de Pagos, 2019/1 Trim vs 2020/1 Trim

[millones de dolares)

mdd, lo que implicd una

reduccion de 77.9 por 11,1410
I CUEMNTA CORRIEMTE
ciento respecto al il
observado en el ano 350
. . I ZUEMTA DE CAPITAL
previo;, mientras que la 80
cuenta financiera presentd
Il SUEMTA FIMNARCIERA i

una entrada de recursosS  [FRESTAMO MNETG [+ / ENDEIDAMIENTS MNETOFH) -
por 3 mil 455 mdd, cifra

20180 w20204
menor 66.8 por ciento

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

respecto del primer
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tfrimestre de 2019.
2.1 Cuenta Corriente!

Afii Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos como
El déficit de 981.8 mdd de la oroperciondel FIb, 2018 20300

(porcentajes)

cuenta corriente para el primer
trimestre del ano fue equivalente
a 0.32 por ciento del PIB.2 .

El resultado de Ila cuenta I I I o —

corriente se obtuvo de un total de
128 mil 2122 por créditos
(ingresos), que fueron menores en
0.5 por ciento alos recibidos en el
. . 2018/1  2018/11 2018/ 2018/1V  201%9/1  2019/11 201%9/1l 2019/1vV 2020/
primer frimestre del 2019, y se
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.

ejercieron 129 mil 1940 por
débitos (egresos) cifra 7.7 por ciento menor que hace un ano.

El resultado de la cuenta Cuenta Corriente y sus componentes,
corriente se deriva de las ~ ® CueniaCorenie 2019/1 vs. 2020/
(millonesde ddlares)
balanzas parciales que |la  weaanzade bienesy
Servicios
|nTegrOn: lO bOlOﬂZO de ® Balanza de ingreso 9,135.3
primario 7.680.3

bienes y servicios registrd un = Baianza de nareso
superdvit de 2 mil 523.2 mdd, secundario
qgue confrasta con el déficit ]
de 3 mil 0808 mdd -3,080.8
-11,141.0

2,623.2

I
I
I PP I

observado en el primer

cuarto de 2019. La balanza 126403

de ingreso primario reportd -15,740.6
un déficit 12 mil 640.3 mdd, lo
que significd una reducciéon

I-Trim-19 I-Trim-20
Fuente: Haborado por el CEFP con datos de Banxico.

de 19.7 por ciento respecto al primer trimestre del ano anterior; en tanto que la
balanza de ingreso secundario alcanzd un superdvit por 9 mil 135.3 mmd, cifra

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

2 La proporcion respecto a PIB se realizd con el dato publicado el 26 de mayo por el INEGI, por lo
que podria diferir con el dato preliminar dado a conocer por el Banco de México en su reporte de
la Balanza de Pagos en el Primer Trimestre de 2020 publicado el 25 de mayo.
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mayor en 18.9 por ciento respecto al primer periodo frimestral del ano previo. Asi,
los superdvits observados en las balanzas de bienes y servicios, y de ingreso
secundario, compensaron en poco mas del 90 por ciento, el déficit observado en
la balanza de ingreso primario.

2.1.1 Balanza de Bienes y Servicios

El déficit de la balanza de bienes vy servicios observado en el primer trimestre de
2020 se integrd por un saldo positivo de 2 mil 523.2 mdd, de donde la balanza de
bienes (mercancias), tuvo un superdvit de 3 mil 689.1 mdd, que confrasta con el
déficit observado en igual periodo de 2019 (-1,815.3 mdd); y un déficit de 1 mil
165.9 mdd en la balanza de servicios, que fue inferior en 7.9 por ciento respecto
del mismo lapso del ano previo (1,265.5 mdd).

2.1.1.1 Balanza Comercial o de Bienes3

La balanza de bienes Balanza de Bienes, Petroleros, No Petrolerosy en Puertos,
, . ) 2019-2020/I
(mercancias), en el periodo de  mmgelnzademercancipetroleras (millones de délares)

mmBalanza de mercancias no petroleras
W Balanza de bienes adquiridos en puertos por medios de transporte

enero-marzo de 2020, reportd un — Balanma de bienes
superdvit de 3 mil 689.1 mdd,

9,205.3

resultado del saldo positivo de 9
mil 2053 mdd en la balanza de  asms .
mercancias no petroleras; en I
tantfo que, la balanza petrolera

fue deficitaria en 5 mil 482.9 mdd,

superior en 16.8 por ciento al saldo =33 - 54105 53130 54329
observado hace un ano (-4, 693.3

|-Trim-19 1I-Trim-19 II-Trim-19 IV-Trim-19 |-Trim-20
mdd).

Fuente: Elaborado por el CEFP con daos del Banco de México.

Por su parte, la balanza de bienes adquiridos en puertos tuvo un déficit de 33.4
mdd, 20.9 por ciento menor al del primer frimestre de 2019 (42.2 mdd).

3La 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 realizan los medios de transporte residentes de un pais
durante su estancia en algun otro pais. En la presentacién anterior de la Balanza de Pagos se
registralbba como servicio no factorial.
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2.1.1.2 Balanza de Servicios4

La balanza de servicios reportdé un saldo negativo de un mil 165.9 mdd en el
periodo de andlisis, un déficit menor en 7.9 por ciento al registrado en el ano
previo. Ello derivado de los saldos netos en las cuentas de fransportes (-2,425.0
mdd), Ofros servicios (-1,274.2 mdd), servicios financieros (-754.1 mdd), y de
seguros y pensiones (-802.8 mdd), saldos que fueron parcialmente compensados
por el superdvit de la balanza de vigjes (turistica) que registré 4 mil 090.3 mdd.
Cabe resaltar que el superdvit turistico mostré un decremento de 13.8 por ciento
respecto al primer frimestre de 2019, la mayor caida desde el tercer trimestre de
2011 (-27.9%).

Balanza de Servicios por componentes,
2019/1 vs. 2020/1

(millones de ddlares)

4,745.8

0903 ® |-Trim-19

u |-Trim-20

- -802.8 -754.1 - -
-1,265.5 -1,165.9 I. 933.6 -973.4 -1,189.4 .1,274.2
-2,425.0
-2,914.9
Balanza de Transporte Viajes Servicios de Servicios Oftros
Servicios Total seguros y financieros

pensiones
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

Con lo anterior se observa que, el mayor desequilibrio de la balanza de servicios
lo ejercieron los gastos en servicios de transporte, pese a que fueron menores en
11.3 por ciento respecto al primer frimestre del ano anterior al registrar 3 mil 165.8
mdd. A su vez, destaca un aumento del déficit en “otfros” servicios en 7.1 por
ciento en relacion con igual frimestre de 2019; en tanto que el saldo nefo en
servicios y pensiones disminuyd 14.0 por ciento para un déficit de -802.8 mdd,
seguido del déficit en servicios financieros por 754.1 mdd.

4Incluye los ingresos y egresos por servicios no factoriales como viajes, fransportes (fletes), servicios
financieros, comisiones, etc.
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2.1.2 Balanza de Ingreso Primario®

En el period 0] enero- Componentes de la Balanza de Ingreso Primario, 2020/ Trim

(millones de délares)
marzo de 2020, la balanza -
de ingreso primario tuvo
un déficit de 12 mil 640.3

mdd, cifra menor en 19.7

5,546.8

por ciento al del mismo Lo - 16422
: 5824
lapso del afo anterior. Ello H : e - 8
Crédito Débito
de”VOdO de debITOS por W Utilidades ® Dividendos W Intereses W Otros

utilidades en el exterior e fbomopeore b con datos e banicn

por 7 mil 864.7 mdd; seguido del pago de intereses por 5 mil 546.8 mdd vy
dividendos por un mil 642.2 mdd. En total, los débitos en esta cuenta sumaron 15
mil 059.5 mdd frente a créditos, por los mismos conceptos, que fueron de 2 mil
419.2 mdd, los cuales tuvieron una reduccidon de 39.8 por ciento anual.

En el periodo de andlisis, el Pago de Intereses al Exterior por Sector

monfo de' pogo de Institucional, 2020/' Trim
(porcentajes)

intereses al exterior fue de 5 Intereses:

5,546.8 mdd

mil 546.8 mdd, cifra mayor

en 3.6 por cienfo a la secior
realizada en el primer P";::’“
periodo trimestral de 2019.

Del pago total de intereses,
36.1 por ciento
correspondid  al  sector
privado y 63.9 por ciento al
sector publico, el cual incluye los pagos por concepto de intereses, comisiones y

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

gastos asociados a la deuda publica externa.

SEl ingreso primario 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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2.1.3 Balanza de Ingreso Secundario®
la balanza  de  ingreso Remesas Familiares, 2019 - 2020/I
secundario  registrd6  un (millones de dlares)

superdvit de 9 mil 135.3 mdd

en el primer trimestre del

ano, cifra mayor en 18.9 por

ciento ala del primer cuarto

de 2019. Este resultado se

explica por la captaciéon de

remesas familiares que

acumularon un total de 9 7,852.0 9,402.6 9,687.0 9,103.9 9,297.1
mil 297.1 mdd; mds otras I-Trim-19 II-Trim-19 ll-Trim-19 IV-Trim-19 I-Trim-20
fransferencias provenientes Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

del exterior por 80.3 mdd,

frente a transferencias y remesas hechas del pais al exterior por 242.1 mdd, dato

inferior en 1.5 por ciento al de hace un ano.

2.2Cuenta de Capital”

Cuenta de Capital, 2019 - 2020/I
(millones de ddlares)

i A 128.9
la cuenta de capital mostro 1123 1229

En el trimestre de referencia,

un déficit de 7.9 mdd, lo que
significd una disminucion de
77.2 por ciento respecto del
saldo negativo observado en
2019 (-34.6 mdd). Este déficit
se debe a los débitos
contfraidos por 96.7 mdd,
frente a créditos por 88.8 mdd.

-34.6

I-Trim-19 11-Trim-19 111-Trim-19 IV-Trim-19 I-Trim-20

M Saldo de la Cuenta de Capital m Crédito B Débito

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos delBanco de México.

¢ Corresponde a lo que anteriormente se denominaba balanza de transferencias, donde se registra
la provision de un bien, un servicio, un activo financiero ¢ activo no financiero no producido por
una unidad institucional a ofra, sin que haya una contraprestacidén a cambio.

’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. condonaciéon de deudas); o bien, la
compraventa de activos intfangibles como, por ejemplo, patentes, marcas, derechos de autor,
entre otros.
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2.3 Cuenta Financiera?®

La cuenta financiera, en el primer trimestre de 2020, presentd un endeudamiento
neto que implicé una entrada de recursos por 3 mil 454.6 mdd. Este resultado se
explica por la captaciéon de inversion directa por 9 mil 061.5 mdd; de 3 mil 146.9
mdd por inversion de cartera; de préstamos netos al resto del mundo de un mil
878.2 mdd en derivados financieros y de 2 mil 575.2 mdd en Oftra inversion; y un
aumento en los activos de reserva de 4 mil 300.3 mdd.

2.3.1 Inversion directa

La inversion directa registré una captacion neta de recursos por 9 mil 061.5 mdd
durante el primer tfrimestre del ano, lo que significd un descenso de 20.1 por ciento
respecto a los recursos captados en el mismo periodo de 2019. El total de la
inversion extranjera directa en México sumo 10 mil 333.8 mdd, cifra que presentd
una reduccion de 26.3% respecto al primer frimestre de 2019. Este total se integrd
de 7 mil 864.7 mdd de reinversiones de utilidades (76.1%); de 2 mil 272.1 mdd de
nuevas inversiones (22.0%) y de 197 mdd de cuentas entre companias (1.9%).
Cabe destacar la contraccion que mostraron dichos componentes en el primer
cuarto de 2020 al registrar variaciones negativas de 40.4; 12.0y 111.2 por ciento,

Distribucion de la Inversién Extranjera Directa, 2020/1

Cuentas entre compaiiias
1.9%

| 197 mdd |

2,272 mdd ‘

7,865 mdd

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

respectivamente.

En confraparte, se registraron inversiones de capital mexicano en el exterior por

8Muestra la inversidn y financiamiento proveniente del sector externo. Se considera la adquisicion
y endjenacién de titulos vy, la entrada y salida de reservas. Ademds, incluye dos cuentas que son
de compensacion: la variacion de reservas y, errores y omisiones.
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un mil 273 mdd; lo que significd una disminucidén de 52.4 por ciento con relacién
al primer frimestre del ano anterior.

2.3.2 Inversion de cartera

En el frimestre que se reporta, la inversion de cartera presentd un endeudamiento
neto con el resto del mundo por 3 mil 146.9 mdd, menor en 62.9 por ciento ala del
primer periodo trimestral del ano previo.

Denfro de los movimientos en la inversion de cartera destaca una salida de
capitales por 5 mil 524.9 mdd correspondientes a valores gubernamentales
emitidos en México (instrumentos de renta fija del mercado de dinero) tanto de
corto como de largo plazo; valores emitidos en el exterior por el sector publico no
financiero por 7 mil 201.9 mdd.

2.3.3 Derivados Financieros

Respecto a las operaciones de derivados financieros, durante el primer trimestre
de 2020 se realizaron transacciones de activos con el resto del mundo por 1T mil
878.2 mdd.

2.3.4 Otra inversion

En ofras inversiones se realizd un préstamo neto por 2 mil 575.2 mdd, en el frimestre
de andlisis. En este rubro destaca la adquisicion neta de activos financieros por 5

mil 049.9 mdd y pasivos netos por 2 mil 474.7 mdd.

Respecto al sector publico no financiero se obtuvo un endeudamiento neto por 7
mil 126.8 mdd derivado de la colocacién de valores gubernamentales y pasivos
netos incurridos por 1 mil 083.6 mdd y créditos de la Banca de Desarrollo por 1 mil
158.7 mdd. Por su parte, el sector privado no bancario incurridé en pasivos netos
por 2 mil 983.9 mdd.

Derivado de las cuentas de inversidon se obtiene que de la inversion directa
(-9,061.5 mdd) mas la inversion de cartera (-3,572.1 mdd), mads los derivados
financieros (1,878.2 mdd), mds otrainversion (2,575.2 mdd) se obtuvo un saldo total
de la cuenta financiera sin activos de reserva de 7 mil 754.9 mdd.
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Inversién Extranjera Directa, de Cartera y Otra Inversién,
2019 - 2020/1

(millones de dolares)
5,059.3

4,000.0
2,581.5

2,000.0

0.0

2,575.2

-3,146.9

-8,483.6

I-Trim-19 1-Trim-20

m Nuevas Inversiones captadas en México (IED) = Ofra inversién = Inversién de Cartera

o obtenido del resto del mundo (pasivos mayores a la
| a préstamos netos (activos adquiridos en el exterior

2.3.5 Activos de Reserva

En el primer trimestre del ano, los activos de reserva presentaron un flujo positivo
de 4 mil 300.3 mdd, cifra inferior en 2.8 por ciento a la de hace un ano. Este
resultado se derivd de una

. ., . Reservas Internacionales Brutas, 2018-2020/1 Trim
variacion  positiva  en  las (millones de délares)
reservas internacionales por 6

mil 752.2 mdd, y ajustes por

+6,752.2

valoracion de 2 mil 451.8 mdd.

+4,138.1

Asi, el saldo total de las reservas

infernacionales brutas alcanzo
un total de 189 mil 780.0 mdd,
lo que representd un aumento 12018 112018 1112018 V2018 12019 112019 1112019 V2019 12020
de 3.7 por ciento, respecto al m Reservas Internacionales Brutas [ Variacion de las Reservas
saldo de cierre del frimestre  Ffuente Haborado por el CErP con datos del Banco de Mésico.

previo y de 4.2 por ciento, con relacion al primer frimestre del ano anterior.

2.4 Errores y omisiones?

La cuenta de errores y omisiones, donde se contabilizan aquellas operaciones que
no se pueden identificar (diferencias estadisticas), tuvo, en el frimestre que se
analiza, un flujo negativo de 2 mil 465.0 mdd, dato que contrasta con el flujo
positivo de 768.4 mdd del primer trimestre de 2019.

Constituye una partida de ajuste para las operaciones no registradas (sobre o subfacturaciéon de
importaciones, u ofras operaciones, movimientos de capitales ilegales, confrabando 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.

11

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas



3. Consideraciones finales

En resumen, en el primer Cuenta Corriente y Financiera de la Balanza de Pagos
respecto al PIB, 2_019 - 2020/1

trimestre de 2020, el déficit de (porcentcies)

la cuenta corriente de Ila 500

4.00
Balanza de Pagos fue 200

equivalente a (-)0.32 por -
ciento del PIB. En tanto que, la °'°°

cuenta financiera promedid

-1.00
-2.00
-3.00

un saldo positivo equivalente
a 2.55 por ciento del PIB.

B Cuenta corriente/PIB m Cuenta financiera/PIB
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.

Por su parte, la balanza de capital tuvo un déficit de 7.9 por ciento, 77.2 por ciento
inferior a la de hace un ano.

Cabe recordar que, la cuenta corriente mdas la cuenta de capital indican las
necesidades de financiamiento externo neto del pais, que sumaron 989.7 mdd en
el periodo que se reporta. Cifra que se cubre con el endeudamiento neto
obtenido del exterior en la cuenta financiera de 3 mil 454.6 mdd.

Al interior de la balanza de pagos, se identifican que los principales desequilibrios
se encuentran en:

i) La balanza petrolera, que continda siendo una presidon en el saldo de
cuenta corriente, su efecto negativo se cubre prdacticamente con el
superdvit de la balanza no petrolera.

i) La balanza de servicios reporté un saldo negativo de un mil 165.9 mdd
en el periodo de andlisis, resultado de los déficits en las cuentas de
transportes que representa el mayor desequilibrio, restndole el efecto
positivo al superdvit de la balanza de vigjes.

iii) La balanza de ingreso primario representa el principal desequilibrio en el
primer cuarto de 2020, lo que tuvo lugar por el mayor pago de utilidades
e intereses al exterior.

En contfraparte, las mayores entradas de divisas al pais contindan siendo las ventas
al exterior de bienes no petroleros; del saldo a favor en la balanza de vigjes y los
mayores ingresos por remesas.
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En la cuenta financiera destacd un endeudamiento neto, que implicd una
entrada de recursos por 3 mil 454.6 mdd. Si bien la inversion extranjera directa fue
favorable, ésta fue menor en 26.3 por ciento a la reportada en el primer frimestre;
mientras que las inversiones nuevas en territorio mexicano se redujeron 12.0 por
ciento con relacién a los flujos observados en el primer trimestre de 2019. En tanto
que, se observd una enfrada de recursos por inversion de cartera de 3 mil 146.9
mdd, menor en 62.9 por ciento a la del ano previo.

Al cierre del ano, los activos de reserva fueron inferiores en 2.8 por ciento alas del
ano previo; ello fue resultado de la diferencia entre los ajustes por valoracion por
2 mil 451.8 mdd y una variacion positiva de las reservas internacionales brutas de
6 mil 752.2 mdd, con lo que el saldo total de las reservas intfernacionales brutas, al
cierre del periodo, se ubicé en 189 mil 780.0 mdd, 4.2 por ciento mds que en el
primer frimestre de 2019, manteniéndose en niveles favorables.

El menor déficit en cuenta corriente del pais continia reflejando el menor
dinamismo de la demanda agregada, que por un lado se expresa en el
componente externo que corresponde a la balanza comercial, y se deriva de la
disminuciéon de las importaciones para el consumo privado, y en mayor medida
de la produccidn, esto Ultimo se evidencia en las menores importaciones de
bienes intermedios y de capital que, a su vez, explica la contraccidon que se
observa en el componente de la inversion.

3.1 Riesgos de corto y mediano plazo

Si bien a principios de 2020 el balance de riesgos se inclinaba a la bagja,
actualmente los efectos colaterales de la pandemia por Covid-19 han derivado
en la materializacion de riesgos como:
e Lamasrapida desaceleracion de la economia y el comercio mundiales,
practicamente en casi todos los paises, en particular en China, Europa y
Estados Unidos.
e La mayor debilidad de los componentes de la demanda agregada,
persistiendo el ambiente de incertidumbre que afectan a la inversion y
el consumo.
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Asimismo, de acuerdo con el Banco Central entre los principales riesgos que
enfrenta la economia y que podrian incidir en las cuentas externas, destacan:
e Ladesaceleracion de la economia global y el aumento en la incertidumbre
asociada a su recuperacion.
e Mayor volatilidad en los mercados financieros internacionales vy
recomposicion de flujos hacia activos de menor riesgo.
e Una mayor contracciéon de la economia nacional y la incertidumlbre sobre
su profundidad y duracion.

Con relacion a la entrada en vigor del Tratado de libre comercio con Estados
Unidos y Canadd (T-MEC) en julio proximo, si bien se espera que este acuerdo
funcione como una herramienta que dé un impulso a estas economias, habrd que
esperar a observar que se reanuden los suministros de las diversas cadenas de
valor de las industrias participantes -como la automotriz y del sector eléctrico vy
electronico entre las mds destacadas-, que se vieron interrumpidas ante las
medidas de aislamiento durante la contencién de la pandemia por Covid-19, lo
que coadyuvaria a la recuperacion del sector industrial de Estados Unidos, e
incidiria de manera positiva en las exportaciones mexicanas.
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Anexo Estadistico
Cuadro 1

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos, 2019 - 2020/1

(millones de ddélares)

Var. % anual

Concepto I-Trim-19 H-Trim-19  WI-Trim-19  IV-Trim-19 I-Trim-20 (2020-1/2019-1)
Cuenta Corriente -11,141.0 4,389.5 -787.2 3,197.7 -981.8 -91.2
Balanza de bienes y servicios -3,080.8 8,31 1.3 -5,007.7 1,719.6 2,523.2 n.c

Balanza de bienes -1,815.3 4,961.9 -1,099.8 3,165.0 3,689.1 n.c
Balanza de mercancias petroleras -4,693.3 -5,947.0 -5,411.5 -5,313.0 -5,482.9 16.8
Balanza de mercancias no petroleras 2,920.3 10,955.3 4,371.5 8,526.3 9.205.3 215.2
Balanza de bienes adquiridos en puertos -42.2 -46.4 -59.8 -48.3 -33.4 -20.9

A.1.2 Balanza de servicios -1,265.5 -1,650.6 -3,907.9 -1,445.4 -1,165.9 -7.9
Balanza Turistica 4,745.8 3,692.1 2,872.2 3,404.6 4,090.3 -13.8
Balanza de ingreso primario -15,740.6 -8,135.7 -5,259.2 -7,427.0 -12,640.3 -19.7
Balanza de ingreso secundario 7,680.3 9.213.9 9.,479.8 8,905.1 91853 18.9
I.1 Crédito (A+B+C+D) 128,848.1 140,424.8 136,718.5 137,339.7 128,212.2 -0.5
A. Bienes 108,176.3 119,357.7 116,452.0 117,053.5 108,600.8 0.4
Exportaciones de mercancias 108,095.3 119,268.2 116,370.5 116,969.9 108,522.2 0.4
Bienes adquiridos en puertos por medios
de transporte 81.0 89.6 81.5 83.6 78.6 -3.0
B. Servicios 8,727.7 7,942.6 6,940.3 8,072.8 7.814.8 -10.5
Transporte 652.8 843.1 722.4 715.1 740.8 13.5
Viajes 7,030.5 6,011.9 5,519.2 6,001.0 6,013.1 -14.5
Servicios de seguros y pensiones 741.6 823.3 451.2 1,106.3 833.6 12.4
Servicios financieros 100.3 103.5 100.0 125.3 97.2 -3.1
Otros 202.5 160.8 147.6 125.1 130.1 -35.8
C. Ingreso primario 4,017.8 3,645.3 3,5653.2 3,031.7 2,419.2 -39.8
Utilidades y dividendos 1,874.7 1,394.6 1,568.0 1,097.3 1,014.7 -45.9
Utilidades 1,374.4 1,354.3 1,473.4 1,068.8 1,012.2 -26.4
Dividendos 500.3 40.2 94.6 28.6 2.4 -99.5
Intereses 1,552.5 1,545.4 1,352.4 1,273.9 822.1 -47.0
Otros 590.6 705.4 632.9 660.5 582.4 -1.4
D. Ingreso secundario 7,926.2 9,479.2 9,773.0 9,181.7 9,377.4 18.3
Remesas 7,852.0 9.,402.6 9.687.0 9,103.9 9.297.1 18.4
Otros 74.3 76.5 86.0 77.8 80.3 8.1
1.2 Débito (A+B+C+D) 139,989.1 136,035.3 137,505.7 134,142.0 129,194.0 -7.7
A. Bienes 109,991.6 114,395.8 117,551.8 113,888.5 104,911.7 -4.6
Importaciones de mercancias 109,868.3 114,259.9 117,410.5 113,756.6 104,799.8 -4.6
Bienes adquiridos en puertos por medios
de transporte 123.3 135.9 141.3 131.9 111.9 -9.2
B. Servicios 9.993.2 9.593.2 10,848.2 9.518.2 8,980.7 -10.1
Transporte 3,567.7 3,610.2 3,876.5 3,739.4 3,165.8 -11.3
Viajes 2,284.7 2,319.8 2,647.0 2,596.4 1,922.8 -15.8
Servicios de seguros y pensiones 1,675.2 2,046.5 1,364.4 1,152.8 1,636.4 -2.3
Servicios financieros 1,073.7 362.9 1,684.2 732.4 851.3 -20.7
Oftros 1,391.9 1,253.8 1,276.1 1,297.3 1,404.3 0.9
C. Ingreso primario (renta) 19.758.4 11,781.0 8,812.4 10,458.7 15,059.5 -23.8
Utilidades y dividendos 14,400.6 5,207.5 2,200.0 2,498.4 9,506.9 -34.0
Utilidades 13,193.1 2,457.6 936.0 1,135.0 7,864.7 -40.4
Dividendos 1,207.5 2,749.8 1,264.0 1,363.4 1,642.2 36.0
Intereses 5,354.2 6,573.6 6,606.3 7,955.8 5,546.8 3.6
Sector publico 3,465.0 3,691.0 3,239.5 3,858.5 3,545.2 2.3
Sector privado 1,889.2 2,882.5 3,366.7 4,097.3 2,001.6 59
Otros 3.7 0.0 6.2 4.4 58 56.8
D. Ingreso secundario (fransferencias) 245.9 265.3 293.2 276.6 2421 -1.5
Remesas 227.6 246.4 248.3 259.0 225.2 -1.1
Otros 18.4 18.8 44.9 17.6 16.9 -8.2
Il. Cuenta de capital -34.6 2.2 -8.6 -10.4 -7.9 -77.2
Crédito 94.4 48.6 114.3 41.6 88.8 -5.9
Débito 128.9 50.9 122.9 52.1 96.7 -25.0

n.c no comparable.
Fuente: Banxico.
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Cuadro 2

Cuenta Financiera de la Balanza de Pagos, 2019 - 2020/1
(millones de ddlares)

Var. % anual
Concepto I-Trim-19 lI-Trim-19 __lI-Trim-19 __ IV-Trim-19 1-Trim-20  (2020-1/2019-1)
lll. Cuenta financiera -10,407.2 -1,715.0 -589.7 -2,229.3 -3,454.6 -66.8
i. Inversion directa (A - B) ' -11,341.8 -5,135.2 -4,135.5 -2,978.5 -9,061.5 -20.1
A. Adquisicién neta de activos financieros 2,204.8 729.3 2,337.1 776.8 5,016.4 127.5
Participaciones de capital y
participaciones en fondos de inv ersion 2,005.1 1,936.8 2,572.9 2,168.0 1,362.7 -32.0
Participaciones de capital distintas de
reinv ersion de utiidades 630.7 582.5 1,099.5 1,099.3 350.5 -44.4
Reinv ersién de utiidades 13744 11,3543 1,473.4 1,068.8 1,012.2 -26.4
Instrumentos de deuda 199.6 -1,207.5 -235.8 -1,391.2 3.653.6 1,730.5
B. Pasivos netos incurridos 13,546.6 58644 6,472.6 3,755.3 14,077.8 3.9
Participaciones de capital y
participaciones en fondos de
inv ersion 15,774.6  4,894.7 5,939.1 4,205.9 10,136.8 -35.7
Participaciones de capital distintas
de reinversion de utilidades (IED) 2,581.5 2,437.1 5,003.1 3,070.8 2,272.1 -12.0
Reinversion de utilidades 13,193.1  2,457.6 936.0 1,135.0 7.864.7 -40.4
Instrumentos de deuda -2,228.0 969.7 533.5 -450.6 3.941.0 n.c
ii. Inversién de cartera (A - B) -8,483.6 3,656.3 -2,855.9 1,656.6 -3,146.9 -62.9
A. Adquisicion neta de activos financieros -209.8 2,681.1 -1,150.4 2,240.1 -323.6 54.2
B. Pasivos netos incurridos 8,273.8 -975.2 1,705.4 583.5 2,823.3 -65.9
Partficipaciones de capital y
participaciones en fondos de
inversion 2,159.8 400.7 -941.1 -1,629.4 -175.3 n.c
Titulos de deuda 6,114.0 -1,375.9 2,646.6 2,212.9 2,998.6 -51.0
Banca comercial 14.5 744.0 5.1 1543 -438.3 n.c
Sector pUblico no financiero 55622 -3,471.5 585.1 559.0 1,677.0 -69.9
Corto plazo 4419 -3,164.9 -3,069.8 3,635.6 -3,628.2 n.c
Valores gubernamentales emitidos
en México? 4419 -3,164.9 -3,069.8 3,635.6 -3,628.2 n.c
Largo plazo 5,120.3 -306.6 3.654.8 -3,076.6 5,305.2 3.6
V alores emifidos en el exterior 683.0 714.0 3.193.6 -2,677.5 7.201.9 954.5
Valores gubernamentales emitidos
en México? 4,437.3 -1,020.6 461.2 -399.1 -1,896.7 n.c
Sector privado no bancario 537.3 1,351.6 2,056.4 1,499.6 1,759.8 227.5
Corto plazo -136.1 0.2 213.0 175.8 382.4 n.c
Largo plazo 673.4 13514 1,843.4 1,323.8 1,377 .4 104.5
iii. Derivados financieros (transacciones netas)® -65.3 -165.1 680.2 1,559.5 1,878.2 n.c
iv. Ofra inversion 5,059.3 -2,621.4 9.823.1 -2,232.1 2,575.2 -49.1
A. Adquisicién neta de activos financieros 4,725.7 3,415.1 3.731.2 1,091.2 5,049.9 6.9
B. Pasivos netos incurridos -333.6 6,038.5 -6,091.9 3,323.3 2,474.7 n.c
Depdsitos -770.0 583.3 -522.8 863.3 920.0 -111.7
Resto 436.4  5,453.2 -5,569.1 2,459.9 2,384.7 446.4
Banca Comercial -2,493.1  3,4254 1,746.4 -257.1 -524.1 -79.0
Corto plazo -3,054.1  3,741.5 1,492.2 -681.9 -635.4 -79.2
Largo plazo 561.0 -316.1 254.3 4248 111.3 -80.2
Banca de Desarrollo -407.8 -389.0 -774.0 998.8 -1,158.7 184.1
Corto plazo -346.5 -468.6 -733.2 853.8 -992.0 186.3
Largo plazo -61.3 79.6 -40.8 145.0 -166.7 171.9
Sector pUblico no financiero 4,048.4 11,3417 -4,817.1 209.7 1,083.6 -73.2
Corto plazo 3,781.1  1,029.2 -4,923.0 206.7 748.2 -80.2
Largo plazo 267.3 312.5 105.9 3.0 3354 25.5
Sector privado no bancario =711 1,075.1 -1,724.4 1,508.5 2,983.9 n.c
Corto plazo -1,592.4 233.0 -466.4 254.1 1,016.1 n.c
Largo plazo 881.3 842.1 -1,258.1 1,254.4 1.967.9 123.3
v. Activos de reserva 44243 2,550.3 -4,101.6 -234.9 4,300.3 -2.8
Variacién total de la reservainternacional  5,687.1  4,138.1 -3,293.9 112.3 6,752.2 18.7
Ajustes por valoracion 1,262.9 1,587.8 807.6 347.2 2,451.8 94.1
IV. Errores y omisiones 7684 -6,102.3 206.1 -5,416.6 -2,465.0 n.c
Memorandum
Cuenta financiera sin activos de reserva -14,831.5 -4,265.3 3.511.9 -1,994.5 -7,754.9 -47.7

n.c.no comparable.

1/ Signo negativo = Endeudamiento neto significa que, en términos netos, los residentes en México obtienen financiamiento del resto del mundo. Esto
implica que los pasivos netos incurridos son mayores que la adquisicion neta de activos financieros . Préstamo neto se refiere a lo opuesto.

2/ Corresponde a los valores gubernamentales ampliados, es decir, aquellos emitidos por el Gobierno Federal, el Banco de México y el IPAB.

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

Fuente: Banxico.
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Cuadro 3

Flujos de Inversion Directa, 2019 - 2020/1
Sentido Direccional
(millones de ddlares)

2019 2020
Var % anual

Concepto 2019/1 2019/11 2019/l 2019/IV 2019 2020/1  (2019/1)/(2020/1)
Inversion directa 11,342 5135 4,136 2,978 23,591 9,061 -20.1
En México 14,019 46,432 8,251 5,026 33,728 10,334 -26.3
Nuev as inversiones 2,581 2,437.0 5003.0 3,071.0 13,092.0 2,272 -12.0
Reinversiones 13,193 2,548.0 936 1,135 17,812.0 7,865 -40.4
Cuentas entre companias  -1,756 1,537.0 2,3120 821.0 2,914.0 197 -111.2
En el exterior -2,677 -1,297 -4115 -2,048 -10,137 -1,273 -52.4
Nuev as inversiones -631 -582  -1,100  -1,099 -3,412 -350 -44.5
Reinversiones -1,374  -1,354 -1,473  -1,069 -5,270 -1,012 -26.3
Cuentas enfre companias -672 640  -1,542 120 -1,454 90 -113.4

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.
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