BANCOpeMEXICO

La Balanza de Pagos en el Segundo Trimestre de 2007

En el segundo trimestre de 2007 la cuenta corriente de la balanza de pagos presentd un
déficit de 1,056 millones de délares, como resultado de la combinacion de saldos
deficitarios en las balanzas comercial (2,395 millones), de servicios no factoriales
(1,926 millones) y de servicios factoriales (2,979 millones) y de un superdvit en la cuenta
de transferencias (6,244 millones). Con lo anterior, en el primer semestre del afio el déficit
de la cuenta corriente se situé en 3,768 millones de ddlares, monto equivalente a 0.9 por
ciento del PIB del periodo.

El intercambio comercial del pais con el exterior mostré en el segundo trimestre del afio
una expansion anual moderada, pero superior a la registrada en el primer trimestre. Asi,
en el trimestre que se reporta el valor de las exportaciones de mercancias ascendié a
67,777 millones de délares, cifra que significé un incremento anual de 6.2 por ciento (de
2.2 por ciento en el primer trimestre). Dicha tasa se derivé de la combinacion de una
disminucion de 3.7 por ciento de las exportaciones petroleras (caida de 14.9 por ciento en
el primer trimestre) y un aumento de 8.2 por ciento de las no petroleras (de 5.7 por ciento
en el primer trimestre). La reduccion de las primeras fue resultado de un menor volumen
de crudo exportado, toda vez que el precio de la mezcla mexicana de crudo se mantuvo
practicamente sin cambio con relacién al nivel que habia observado en igual trimestre en
2006. En cuanto al alza de las exportaciones no petroleras, ésta se origin6 principalmente
en las manufactureras, lo que a su vez respondié a una modesta mejoria de las efectuadas
por el sector automotriz. Estas UGltimas crecieron en el segundo trimestre en 3.4 por ciento
atasa anual, luego de que habian descendido en el primero (en 5.8 por ciento).

Las importaciones de mercancias sumaron 70,172 millones de ddlares en el segundo
trimestre del afio, lo que implicé un crecimiento anual de 9.7 por ciento, una tasa mayor
que la observada en el primero (8 por ciento). El alza de las importaciones en el segundo
trimestre respondid principalmente a incrementos de las correspondientes a bienes de
capital (14.7 por ciento) y de consumo (19.6 por ciento), mientras que las de bienes
intermedios presentaron una tasa anual moderada (7.1 por ciento).

El ingreso de recursos al pais por concepto de remesas familiares resulté en el segundo
trimestre de 2007 de 6,138 millones de ddlares. Dicho monto representd una disminucion
anual de 1.6 por ciento, luego de que en el primer trimestre tales remesas se habian
incrementado en 3.4 por ciento. La pérdida de dinamismo que han registrado en 2007 las
remesas familiares provenientes del exterior se explica por varios factores, entre los que
destacan los siguientes: a) la desaceleracidon que presenté la economia estadounidense
en el primer semestre del afio impactdé adversamente las oportunidades de empleo para
los migrantes mexicanos. En este contexto, destaca que un sector de actividad en ese
pais que se ha debilitado es la industria de la construccién, la cual tradicionalmente ha



representado una fuente de ocupaciéon para un nimero importante de migrantes de origen
mexicano; b)los crecientes problemas que han enfrentado los trabajadores mexicanos
para emigrar a Estados Unidos, como resultado de que se ha reforzado la vigilancia
fronteriza en ese pais; y c)las mayores dificultades que han encarado los migrantes
mexicanos indocumentados para encontrar trabajo, ante controles oficiales mas estrictos.
Por ultimo, también cabe sefialar que la mejoria alcanzada en México en la cobertura de
las operaciones de remesas influy6 al alza en tal estadistica en los afios previos, pero su
efecto ha ido desapareciendo gradualmente. Durante la primera mitad de 2007 el ingreso
de recursos al pais por remesas sumé 11,498 millones de ddlares, para un ligero
crecimiento anual de 0.6 por ciento. Este monto de recursos super6 al saldo superavitario
gue registrd en el periodo la balanza comercial de productos petroleros (de 7,698 millones
de ddlares).

e La cuenta de capital de la balanza de pagos mostr6 en el segundo trimestre de 2007 un
superavit de 2,686 millones de délares. Tal cifra estuvo conformada por ingresos por
concepto de inversién extranjera, tanto directa como de cartera; endeudamiento con el
exterior por parte del sector privado bancario y no bancario y por financiamiento externo
dirigido a proyectos Pidriegas. Asimismo, por flujos egresivos derivados de
desendeudamiento con el exterior del sector publico y de un aumento de los activos en el
exterior propiedad de residentes en México. Por otra parte, en el primer semestre del afio
el superavit de la cuenta de capital resulté de 7,119 millones de délares.

e En el segundo trimestre del afio la economia mexicana recibié un flujo de inversion
extranjera directa (IED) por 5,856 millones de ddlares. Con ello, en el primer semestre de
2007 el flujo de IED alcanzé 13,244 millones, monto que superd al observado en igual
semestre del afio pasado (9,513 millones de délares).

e En su conjunto la balanza de pagos' de México se caracterizé en el segundo trimestre de
2007 por los siguientes aspectos: saldo deficitario de la cuenta corriente de 1,056 millones
de délares; superavit de la cuenta de capital de 2,686 millones, un flujo negativo de
885 millones en el renglon de errores y omisiones y un aumento de la reserva
internacional neta del Banco de México de 744 millones de délares.> Con esto ultimo, al
cierre del segundo trimestre el saldo de dicha reserva se ubicé en 69,939 millones de
délares.

* * % * *

Durante el segundo trimestre de 2007 la cuenta corriente de la balanza de pagos mostré
un déficit de 1,056 millones de doélares, que se origind de la combinacion de déficit en las
balanzas comercial (2,395 millones de ddlares), de servicios no factoriales (1,926 millones) y de
servicios factoriales (2,979 millones) y de un superavit en la cuenta de transferencias
(6,244 millones).

La informacién que se presenta en este boletin contiene algunas revisiones de las cifras de la balanza de pagos de periodos
previos. Tales ajustes se originan por el proceso continuo de incorporaciéon de informacién adicional a las estadisticas. Las
principales revisiones se efectuaron en los renglones de inversiéon extranjera directa, inversion directa en el exterior y de
utilidades remitidas y reinvertidas.

Segun la definicién de reserva internacional contenida en la Ley del Banco de México. Cabe sefialar que para que la suma de los
saldos de la cuenta corriente, cuenta de capital y del renglén de errores y omisiones resulte en la variacion de la reserva
internacional neta del Banco de México, es preciso efectuar un ajuste de un millén de dodlares por la valuaciéon de la reserva
internacional neta.



Cuadro 1
Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
Millones de dolares

2006 2007
Anual I Trim I1 Trim | Sem I Trim I Trim | Sem
Cuenta Corriente -2,425 625 223 848 -2,712 -1,056 -3,768
Balanza Comercial -6,133 733 -152 581 -2,639 -2,395 -5,034
Exportaciones 249,997 58,853 63,813 122,666 60,143 67,777 127,920
Importaciones 256,130 58,120 63,965 122,085 62,782 70,172 132,954
Servicios No Factoriales -5,736 -836 -1,746 -2,582 -530 -1,926 -2,456
Servicios Factoriales -13,992 -4569 -4,227 -8,796 -5,006 -2,979 -7,985
Transferencias 23,436 5,297 6,348 11,645 5,463 6,244 11,707
Balanza Comercial Petrolera 19,829 5,376 5,415 10,791 3,747 3,951 7,698
Balanza Comercial No Petrolera -25,962 -4,643 -5,567 -10,210 -6,386 -6,346 -12,732
Déficit de la Cuenta Corriente
Millones de ddlares Como Proporcién del PIB
6,691 3.2
8,821 o 4015 3,768 28
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La balanza comercial registré en el segundo trimestre de 2007 un déficit de 2,395 millones
de délares. En ese periodo el valor de las exportaciones de mercancias resulté de 67,777 millones
de ddlares, lo que implicé un incremento a tasa anual de 6.2 por ciento. Este ultimo fue producto
de la combinacion de una disminucion de 3.7 por ciento de las exportaciones petroleras y un
aumento de 8.2 por ciento de las no petroleras. En cuanto al descenso de las primeras, éste fue
mas moderado que el observado en el primer trimestre del afio (de 14.9 por ciento) y se derivé de
un menor volumen de crudo exportado, toda vez que en su comparacion anual el precio promedio
de la mezcla mexicana del crudo de exportacidon se mantuvo practicamente sin cambio, al pasar
de 56.52 dolares por barril en el segundo trimestre de 2006 a 56.63 ddlares en el mismo lapso del
presente afio. En el caso de las exportaciones no petroleras, las de productos manufacturados
crecieron 7.4 por ciento, lo que reflejd6 un avance moderado de las efectuadas por el sector
automotriz, de 3.4 por ciento a tasa anual. Cabe sefialar que un aspecto importante de la
evolucién de las exportaciones no petroleras en el segundo trimestre y, en general, en la primera
mitad de 2007 es que su expansiéon anual de 7 por ciento se origind de la combinacién de un
crecimiento reducido de las canalizadas a Estados Unidos (3.7 por ciento) y un fuerte aumento de
las dirigidas al resto del mundo (27.4 por ciento). De hecho, en ese periodo el incremento absoluto
anual de las exportaciones no petroleras de México al mercado de Estados Unidos fue superado
por el que registraron las dirigidas al resto del mundo (Cuadro 2). Por otro lado, en lo referente al
valor de las importaciones de mercancias, éste ascendié en el segundo trimestre de 2007 a



70,172 millones de délares, para un alza de 9.7 por ciento. Dicha tasa respondié a incrementos
de las adquisiciones en el exterior de bienes de consumo, intermedios y de capital, de 19.6, 7.1y
14.7 por ciento, respectivamente.

Cuadro 2

México: Incremento Anual de las Exportaciones No Petroleras
Primer Semestre de 2007

F;(rsgir?;;?:e? Incremento Anual: Estructura del
No Petroleras Millones de Incremento
en 2006 dolares Porcentual Anual
Total 100.0 7,126 7.0% 100.0
A Estados Unidos 85.5 3,211 3.7% 45.1
Al Resto de Mundo 14.5 3,915 27.4% 54.9

Durante el segundo trimestre de 2007 la balanza de servicios no factoriales presentd un
saldo deficitario de 1,926 millones de doélares, como resultado de ingresos por 4,130 millones y
egresos por 6,056 millones. Al interior de esta balanza, la cuenta de viajeros internacionales
mostrd un superdvit de 994 millones de délares, que se origind de ingresos provenientes de los
viajeros internacionales que visitaron México por 3,113 millones (aumento de 3.5 por ciento) y de
gastos de los residentes nacionales en sus viajes al exterior por 2,119 millones (alza de 1.8 por
ciento). En su conjunto el resto de los renglones que integran la balanza de servicios
no factoriales arrojé un déficit de 2,920 millones de dolares, ocasionado principalmente por gastos
asociados al intercambio de mercancias con el exterior.

La balanza de servicios factoriales mostré en el segundo trimestre de 2007 un saldo
deficitario de 2,979 millones de ddlares, como reflejo de ingresos por 1,741 millones y egresos por
4,720 millones. En el trimestre que se reporta, el pago neto por intereses al exterior (egresos
menos ingresos) se ubicd en 2,049 millones de délares, monto 17.4 por ciento menor que el
observado en el periodo comparable de 2006. Los demas renglones que integran esta balanza
presentaron un saldo deficitario conjunto de 930 millones de délares, que se derivé principalmente
por egresos por concepto de utilidades (remitidas y reinvertidas) de las empresas que tienen
participacion extranjera en su capital y que sumaron 755 millones de ddlares, de los cuales
359 millones se reinvirtieron en el pais. Cabe recordar que las utilidades reinvertidas se
contabilizan en la cuenta corriente como una erogacion por servicios factoriales, que tiene como
contrapartida en la cuenta de capital un flujo de ingreso por IED.

En el segundo trimestre de 2007 el saldo superavitario de la cuenta de transferencias se
situé en 6,244 millones de ddlares. El principal renglén de esta cuenta es el de las remesas que
los residentes en el exterior de origen mexicano envian a sus familiares en México. En el segundo
trimestre la entrada de recursos por este concepto ascendio a 6,138 millones de ddlares, lo que
significd una ligera disminucién anual de 1.6 por ciento, luego de que esos recursos se habian
incrementado 3.4 por ciento en el primer trimestre. Por otra parte, en la primera mitad del presente
afio el ingreso por remesas familiares sumo6 11,498 millones, para un ligero aumento anual de
0.6 por ciento. Dicha entrada de recursos se origind de 33.1 millones de transferencias, con un
valor promedio por remesa de 348 dolares. Asimismo, tales ingresos fueron equivalentes en el
primer semestre a 149 por ciento del saldo superavitario de la balanza comercial de productos
petroleros.
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La cuenta de capital de la balanza de pagos registré en el segundo trimestre de 2007 un
superavit de 2,686 millones de délares. Esta cifra se integrd, por un lado, de ingresos asociados a
flujos de inversién extranjera directa y de cartera; de recursos destinados a financiar proyectos
Pidiregas; asi como por endeudamiento con el exterior por parte del sector privado bancario y
no bancario; y, por otro, de flujos egresivos originados por desendeudamiento externo del sector
publico y por un aumento de los activos en el exterior propiedad de residentes en México.

Flujos de Inversion Extranjera Directa
Millones de dolares
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La economia mexicana capté en el segundo trimestre del presente afio un monto de
Inversion Extranjera Directa (IED) de 5,856 millones de ddlares. Dicho monto se integré de
3,038 millones de délares por nuevas inversiones; 359 millones por reinversion de utilidades; y
2,459 millones por un aumento neto de los pasivos de las empresas con sus matrices en el



exterior (Cuentas entre Compaiiias). Con lo anterior, el flujo de IED en el primer semestre de 2007
ascendi6 a 13,244 millones. Los sectores de destino de esos recursos fueron: 44.2 por ciento en
el manufacturero, 29 por ciento en servicios financieros, 8.9 por ciento en comercio y 7.2 por
ciento en el extractivo. Por pais de origen, la IED provino principalmente de Estados Unidos
(60.7 por ciento), Espafa (13.9 por ciento), Holanda (3.8 por ciento) y Francia (3 por ciento).

Inversion Extranjera Directa: Primer Semestre de 2007
Porcentajes
Por paises Por sectores

Estados Unidos Industria
60.7% Manufacturera
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En el segundo trimestre de 2007 hubo un ingreso de recursos al pais por concepto de
inversidn extranjera de cartera por 1,699 millones de délares. Este monto se integré por entradas
de 1,660 millones en el mercado de dinero y de 39 millones en el mercado accionario. Con lo
anterior, el flujo total de inversion extranjera (directa y de cartera) captado por la economia
mexicana en el trimestre que se reporta se ubicé en 7,555 millones de délares.

Otros

Espafia 10.7%

13.9%

l Holanda

Francia
3.8%
3% °

Cuadro 3
Cuenta de Capital de Balanza de Pagos
Millones de ddlares

2006 2007
Anual | Sem | Trim I Trim | Sem
Cuenta de Capital -2,152 8,499 4,433 2,686 7,119
Pasivos 15,519 19,149 10,120 12,443 22,563
Endeudamiento -10,181 2,738 4,329 4,888 9,217
Banca de Desarrollo -7,959 -1,658 20 -499 -479
Banca Comercial 99 484 -145 2,536 2,391
Banco de México 0 0 0 0 0
Sector Publico No Bancario -14,068 -169 -1,832 -394 -2,226
Sector Privado No Bancario 4,722 1,576 1,125 592 1,717
Pidiregas 7,025 2,505 5,161 2,653 7,814
Inversién extranjera 25,700 16,411 5,791 7,555 13,346
Directa 19,222 9,513 7,388 5,856 13,244
De Cartera 6,478 6,898 -1,597 1,699 102
Mercado Accionario 2,805 2,586 -2,673 39 -2,634
Mercado de Dinero 3,673 4,312 1,076 1,660 2,736

Activos -17,671 -10,650 -5,687 -9,757 -15,444




El sector publico registré en el segundo trimestre de 2007 un desendeudamiento con el
exterior por 893 millones de dolares, como resultado de disposiciones por 1,681 millones y
amortizaciones por 2,574 millones.® Dicho desendeudamiento se derivé de la combinacién de
disposiciones netas por parte del Gobierno Federal por 299 millones y de amortizaciones tanto de
las empresas publicas no financieras por 693 millones, como de la banca de desarrollo por
499 millones. Por otro lado, en el trimestre ingresaron al pais 2,653 millones de dolares por
concepto de financiamiento de proyectos Pidiregas.

El sector privado se endeudd con el exterior en el segundo trimestre del afio en
3,128 millones de ddlares. Tal cifra se origind de disposiciones netas por 592 millones de ddlares
del sector privado no bancario y por 2,536 millones de la banca comercial. Por su parte, el saldo
de los activos en el exterior propiedad de residentes de México presenté en el trimestre de
referencia un aumento de 9,757 millones de dolares. Ello reflejé un incremento de los activos en el
exterior del sector financiero, asi como flujos egresivos por inversion directa en el exterior de
empresas mexicanas.

Variacion de las Reservas Internacionales Netas
Millones de délares
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En resumen, en el segundo trimestre de 2007 los principales resultados de la balanza de
pagos fueron los siguientes: un saldo deficitario en la cuenta corriente por 1,056 millones de
dolares; un superavit en la cuenta de capital por 2,686 millones de ddlares; un flujo negativo de
885 millones de délares por concepto de errores y omisiones; y un aumento de la reserva
internacional neta del Banco de México por 744 millones de dolares. Con lo anterior, el saldo de
dicha reserva se ubicé al cierre de junio del presente afio en 69,939 millones de délares.

3

Los datos de endeudamiento externo del sector publico que se reportan en la balanza de pagos muestran algunas diferencias
con respecto a los divulgados por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP). Ello se debe a que en la balanza de
pagos se excluyen algunas operaciones de deuda externa del sector publico que no dan lugar a un flujo efectivo de recursos.



