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Cuenta corriente – Superávit en 4T21, 

impulsada por fortaleza en las remesas 
  

▪ Cuenta corriente (4T21): superávit de US$3.0 mil millones (0.2% del 

PIB); consenso: US$1.9 mil millones (rango: -US$4.1 mil millones a 

US$3.6 mil millones); anterior: -US$4.1 mil millones 
 

▪ Con ello, en el 2021 la cuenta corriente acumuló un déficit de US$4.9 mil 

millones, equivalente a -0.4% del PIB 
 

▪ El superávit del 4T21 se deriva de resultados mixtos. Las balanzas 

deficitarias fueron: bienes (-US$2.2 mil millones), servicios (-US$1.6 mil 

millones) e ingresos primarios (-US$7.2 mil millones). Por su parte, los 

ingresos secundarios (que incluye las remesas) registraron un superávit 

de US$14.0 mil millones  
 

▪ Mayor dinamismo en las exportaciones y en las importaciones refleja 

cierta recuperación en la actividad global, aunque posiblemente sesgadas 

al alza como resultado de presiones inflacionarias globales 
 

▪ La cuenta de capital nuevamente fue deficitaria, en -US$12.9 millones. La 

suma de esta última y la cuenta corriente ascendió a un superávit de 

US$2.9 mil millones 
 

▪ En contrapartida, la cuenta financiera mostró un préstamo neto al 

exterior por US$2.9 mil millones. Esto se explica principalmente por la 

extensión en la salida de flujos de la inversión de cartera, aunque 

compensada en parte por entradas en la inversión directa 
 

▪ Esperamos un déficit de la cuenta corriente de alrededor de 1.0% del PIB 

en 2022, mayor respecto a 2021. La recuperación económica 

probablemente lleve a un mayor déficit comercial. Por su parte, la 

incertidumbre, tensiones geopolíticas y normalización monetaria global 

resultarían en condiciones de financiamiento externo más complicadas 

Cuenta corriente registra superávit en 4T21 y cierra 2021 con déficit. En el 
trimestre, el saldo fue US$3.0 mil millones (0.2% del PIB). Así, en 2021 acumuló 
un déficit de US$4.9 mil millones (-0.4% del PIB). Esto se compara con un 
superávit de 2.4% del PIB en 2020. En el margen, la evolución de la cuenta 
corriente aún refleja fuertes distorsiones por la pandemia, aunque moderándose 
con respecto al año previo conforme la economía se recuperó gradualmente.  
Cuenta corriente  
% del PIB  

Cuenta financiera  
% del PIB 

  
Fuente: Banxico e INEGI Fuente: Banxico e INEGI 
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A pesar del superávit, predominan déficits en las distintas subcategorías de 

la cuenta corriente. El superávit es resultado de variaciones mixtas en sus 
diferentes componentes, en su mayoría mostrando una reactivación modesta y 
gradual del gasto interno. Por orden de magnitud en los saldos, destacamos los 
siguientes movimientos. La balanza de ingresos primarios tuvo un saldo negativo 
de US$7.2 mil millones, reflejando mayores egresos por el pago de utilidades y 
rendimientos y potenciado por una ligera baja del lado de los ingresos. La balanza 
de bienes tuvo un déficit de US$2.2 mil millones, con las importaciones todavía 
superando a las exportaciones ante una recuperación desigual de la actividad 
económica, impactada todavía por los distintos cuellos de botella. Así, aunque los 
niveles de flujos pre-pandemia fueron superados, creemos que parte de la 
aceleración obedece a la extensión en las presiones inflacionarias a nivel global. 
Por su parte, la balanza de servicios acumuló un déficit de US$1.6 mil millones 
donde el principal responsable –por magnitud de recursos– corresponde al rubro 
de ‘viajes’, con el turismo de extranjeros en territorio nacional alcanzando niveles 
pre-pandemia y registrando seis trimestres al alza. Por su parte, el monto de los 
viajes de mexicanos al exterior fue más moderado. De manera relevante, también 
observamos alzas en el transporte, reflejando tanto una mayor actividad como el 
incremento en el costo de estos servicios. Finalmente, la balanza de ingresos 
secundarios presentó un superávit de US$14.0 mil millones, con las remesas 
afianzando su positiva posición histórica. En el margen, los distintos balances al 
interior de la cuenta corriente parecen sugerir un mayor dinamismo de la actividad 
económica y del comercio internacional. No obstante, es posible que exista un 
sesgo al alza por las presiones en precios, las cuales no se estarían reflejando en 
indicadores ‘reales’.  
Balanza de pagos 
US$ miles de millones  
 4T21 3T21 4T20 3T20  2021 2020 

Cuenta corriente 2.96 -4.65 17.21 17.12  -4.87 26.21 

   Balanza de bienes y servicios -3.84 -13.30 12.86 12.70  -22.88 22.75 

   Balanza de bienes -2.24 -10.34 15.42 16.21  -11.47 33.98 

   Balanza de servicios -1.60 -2.96 -2.56 -3.51  -11.41 -11.23 

   Balanza de ingreso primario -7.23 -4.92 -6.10 -6.13  -32.91 -36.62 

   Balanza de ingreso secundario 14.02 13.56 10.45 10.55  50.93 40.07 

Cuenta de capital -0.01 0.00 -0.01 -0.01  -0.05 -0.01 

Cuenta financiera 2.91 -2.55 9.28 14.20  3.09 22.09 

   Cuenta financiera sin activos de reserva 7.07 -15.46 10.46 11.88  -7.20 10.10 
 

Fuente: Banxico 

La cuenta de capital mantuvo un saldo deficitario en el 4T21. Esta cuenta 
resultó en -US$12.9 millones, hilando seis trimestres de mayores salidas netas de 
recursos hacia el exterior. El resultado de esta cuenta complementa al saldo de la 
cuenta corriente, con la suma dando como resultado un exceso de ahorro 
doméstico, alcanzando US$2.9 mil millones.  

Préstamo neto al exterior principalmente por la inversión de cartera. La 
cuenta financiera reportó un saldo de US$2.9 mil millones en el 4T21. En el 
detalle, el saldo de la inversión de cartera (US$14.5 mil millones) refleja que los 
residentes del país están adquiriendo más activos financieros en el exterior en 
comparación con lo que los no-residentes están adquiriendo de activos financieros 
mexicanos, una tendencia que se ha observado por 6 trimestres seguidos.  

https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220127_Balanza_Comercial_Dic_21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220127_Balanza_Comercial_Dic_21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220201_Remesas_dic_2021.pdf
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Esto probablemente está explicado por una menor demanda de activos locales 
ante la recomposición de portafolios por parte de fondos de inversión globales, a 
su vez derivado de una mayor aversión al riesgo y cambios en índices de 
referencia –que ahora incluyen a China–, entre otros factores. En contraste, la 
mayor parte de los flujos hacia nuestro país provinieron de la inversión directa 
con un saldo deficitario de -US$8.5 mil millones, lo cual, si bien es positivo, es 
bajo relativo a lo observado en años previos. Finalmente, aunque el saldo de la 
cuenta financiera parece favorable, se sugiere cautela ante: (1) La evolución más 
débil de los flujos de entrada por inversión extranjera directa; y (2) la trayectoria 
del componente de inversión de cartera, aunque en el margen más positivo 
considerando un incremento en la tenencia valores domésticos en manos de 
extranjeros no residentes al inicio del 2022. 
Cuenta financiera 
US$ miles de millones 
 4T21 3T21 2T21 4T21  2021 2020 

Cuenta financiera 2.91 -2.55 8.75 -6.03  3.09 22.09 

Inversión directa -8.53 -5.22 -5.11 -13.48  -32.34 -25.22 

Inversión de cartera 14.46 14.57 6.89 5.64  41.56 10.34 

Derivados financieros 0.79 0.23 0.33 0.74  2.08 -1.80 

Otra inversión 0.35 -25.04 6.92 -0.74  -18.50 26.78 

Activos de reserva -4.16 12.91 -0.28 1.81  10.29 11.99 
 

Fuente: Banxico e INEGI 

Los datos del 2021 son consistentes con retos prevalecientes y la recuperación 

post-pandemia. El cierre del año de la balanza de pagos, en específico de la 
cuenta corriente, es acorde con la reactivación de la actividad económica, tanto 
doméstica como global. Durante todo 2021, las distorsiones por el COVID-19 
continuaron presentes, incluyendo nuevas variantes, aumentos en contagios y 
reimposición de restricciones. Sin embargo, el mayor acceso a la vacunación, los 
estímulos y la fatiga de la población permitió la reactivación de la demanda por 
bienes de consumo y, en menor medida, de servicios como el turismo 
internacional. En particular, México se benefició del impulso de los apoyos 
gubernamentales a nivel fiscal y monetario en EE.UU. A pesar de lo anterior, los 
indicadores económicos globales mostraron que el último trimestre se caracterizó 
por renovados frenos en la velocidad de crecimiento. En ese sentido, el Barómetro 

sobre el Comercio de la OMC estimó que en agosto 2021 se recuperaron los 
niveles de intercambio registrados antes de la pandemia. Del lado más negativo, 
hacia octubre del año pasado se observó una nueva disminución ante los 
problemas de cierres de puertos y cuellos de botella en las cadenas de producción.  

Por su parte, el comportamiento de la cuenta financiera es reflejo de las tendencias 
en los mercados internacionales, en especial el desempeño de la inversión de 
cartera. De acuerdo con las Global Financial Stability Notes del FMI, el 
sentimiento de riesgo global desde 2020 impactó significativamente todo tipo de 
flujos de cartera. No obstante, las señales de recuperación en 2021 estuvieron 
acompañadas de una recuperación en la demanda de títulos de deuda emitidos por 
países emergentes, aunque con una amplia preferencia por bonos en moneda 
extranjera, no así en acciones y bonos denominados en moneda local. De acuerdo 
con esto, el financiamiento a través de la inversión de cartera probablemente siga 
altamente concentrada en el sector público no financiero, además de registrarse 
un mayor soporte en términos de inversión directa.  
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