
El superávit de la cuenta corriente
y la actividad económica
Talvez el desarrollo mas importante

en la economía mexicana durante
el segundo trimestre del año es que

la cuenta comente de la balanza de pagos
registró un superávit ya que tal resultado
refleja la interacción entre distintas varia
bles macroeconómicas

Dicho superávit alcanzó 5 mil 143 millo
nes de dólares y como proporción del PIB
fue equivalente a 1 6 El boletín de prensa
del Banco de México sobre la balanza de
pagos en dicho trimestre comenta lo si
guiente El saldo positivo de la cuenta co
rriente se derivó de la combinación de
un superávit en la balanza de bienes y ser
vicios por 3 mil 670 millones de dólares de
un superávit en la de ingreso secundario
por 9 mil 214 millones de dólares y de un
déficit en la balanza de ingreso primario
por 7 mil 741 millones de dólares

Talcomentario delboletín del Banxicoes
correcto e indispensable para el referido
boletín pero no aporta información acerca
del origen del superávit de la cuenta co
rriente yaquedichacuentaesun resultado
macroeconómico que es determinado por
la interacción del PIB con el gasto interno
y por el ahorro y la inversión

Hayunaidentidad de lacontabilidad na
cional que siempre se cumple e indica que
el saldo de lacuenta corriente de labalanza
de pagos es la diferencia entre la inversión
y el ahorro interno

Así si en un periodo dicha cuenta co
rriente muestraun déficit ello indica que la
inversión superó al ahorro interno de ahí
que al saldo de la cuenta corriente también
se le denomine ahorro extemo ya que re
presenta la contribución del ahorro o re

cursos provenientes del exterior al finan
ciamiento de la inversión interna

Por otro lado si la cuenta corriente pre
senta un superávit como ocurrió en el se
gundo trimestre del año ello significa que
el ahorro interno superó a la inversión in
terna y de hecho implicó que del primer
trimestre al segundo trimestre seguramen
te hubo un aumento de la tasa de ahorro
interno que fue acompañado de una dis
minución de inversión

El aumento de la tasa de ahorro interno
se originó por un incremento del ahorro
público y posiblemente también de la tasa
de ahorro privado El mayor ahorro público
se derivó de una contracción del gasto co
rriente del gobierno tanto por el inicio del
sexenio como por fuertes ajustes que se
instrumentaron por cancelación de pro
gramas así como por recortes en distintos
renglones del gasto corriente

Por su parte el aumento de la tasa de
ahorro privado reflejó una moderación
del gasto de los consumidores principal
mente en bienes duraderos incluyendo
vehículos y en sus planes de adquisición
de bienes inmuebles como medida pre
cautoria En cuanto al descenso de la tasa
de inversión ésta se originó tanto por
una menor inversión pública como por
un freno de la i nversión privada ante sig
nos de incertidumbre

Hay una segunda identidad de la con
tabilidad nacional sobre la cuenta corrien
te que indica que su saldo es fundamen
talmente la diferencia entre dos grandes
agregados macroeconómicos el PIB me
nos la demanda o gasto interno a lo que

hay que adicionar la balanza de rentas o
ingreso primario más la balanza de trans
ferencias o ingresosecundario ambas de la
balanza de pagos
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En este marco de referencia el cambio
del primer trimestre al segundo de déficit a
superávit en la cuenta corriente indica que
la desaceleración de la demanda interna
fue mayor que la desaceleración del PIB

En la medida que el paso de déficit a su
perávit de la cuenta corriente fue un mo
vimiento autónomo ello contribuyó a fi
nanciar sin mayores presiones sobre el ti
po de cambio algunas salidas de recursos
en valores del sector público en poder de
no residentes que registro la cuenta finan
ciera de la balanza de pagos

Ante lamoderación del crecimiento eco
nómicoglobal la intensificación de las ten
siones comerciales la mayor incertidum
bre en el escenario global y la consecuente
mayoraversión al riesgo de invertir en mer
cados emergentes es posible que las cuen
tas externas del país pudieran presentar
salidas adicionales de recursos de no re
sidentes en valores de corto plazo del sec
tor público mismas que por su impacto

en la cuenta financiera de la balanza de
pagos podrían conducir a que para alcan
zar un equilibrio general la cuenta co
rriente siguiera presentando nuevos sal
dos superavitarios Tal evolución desa
lentaría aún más al ritmo de la actividad
económica del país
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