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25 de mayo de 2015

La Balanza de Pagos en el Primer Trimestre de 2015?

e En el primer trimestre de 2015, la reserva internacional bruta del Banco de México
mostré un aumento de 2,083 millones de délares.? De esta manera, al cierre de marzo el
saldo de esta reserva se ubico en 197,765 millones de ddlares. El incremento de la
reserva internacional bruta fue resultado de la combinacion de un déficit en la cuenta
corriente por 9,446 millones de ddlares; un superdvit en la cuenta financiera por
7,401 millones de ddlares; un flujo positivo en el renglon de errores y omisiones por
5,100 millones de dédlares; y un cambio negativo por valoraciéon de dicha reserva por
971 millones de délares.3

e En los primeros tres meses de 2015, las exportaciones manufactureras registraron una
pérdida de dinamismo, principalmente como consecuencia de factores temporales que
afectaron la actividad econdmica en Estados Unidos. Al respecto, si bien la depreciacion
real del peso favorecié las exportaciones de México, este efecto se vio contrarrestado
por la disminucién en la demanda externa. Por su parte, las exportaciones petroleras
siguieron presentando una tendencia decreciente, reflejo de los menores precios del
petrdleo ya que, si bien la plataforma de produccién petrolera disminuyé en el trimestre,
la de exportacion aumentd. En cuanto a las importaciones, en el primer trimestre de
2015 éstas exhibieron una contraccion menor que la observada en las exportaciones.
Como resultado de lo anterior, el déficit de la balanza comercial aumenté respecto al
reportado en el mismo trimestre de 2014. No obstante, dicho déficit contintia en montos
moderados, de modo que la cuenta corriente se mantuvo en niveles plenamente
financiables.

e Losrecursos que ingresaron al pais en el periodo enero-marzo de 2015 fueron suficientes
para financiar el déficit de la cuenta corriente e incrementar las reservas internacionales
de México, en un contexto en que la volatilidad en los mercados financieros
internacionales se mantuvo elevada, sobre todo ante la incertidumbre sobre el inicio y
el subsecuente ritmo de normalizacién de la politica monetaria en Estados Unidos. En
este entorno, la tenencia de valores gubernamentales por parte de no residentes se
mantuvo estable respecto al trimestre anterior, si bien se observaron cambios en su
composicidon. En particular, mientras que la cartera de valores gubernamentales de
mediano y largo plazo de residentes en el exterior continué incrementdndose —como
reflejo de la confianza de los inversionistas en la fortaleza del marco macroeconémico
de la economia mexicana—, la tenencia de Cetes se redujo marginalmente.

Lg presente comunicado de la balanza de pagos, al igual que ha ocurrido con los comunicados de periodos previos, incorpora revisiones
de cifras de algunos renglones de dicha balanza. Tales ajustes se originan por el proceso continuo de incorporacién de informacion
adicional a las estadisticas. Las principales revisiones se efectuaron en los renglones de inversion directa, de utilidades remitidas y
reinvertidas y de remesas. Asimismo, el saldo del rengldn de errores y omisiones del primer trimestre de 2015 que se reporta en este
comunicado puede llegar a revisarse en publicaciones futuras de la balanza de pagos, a medida que se disponga de mayor informacién
acerca de diversos componentes de dicha balanza, como pueden ser las variaciones en el monto de los depdsitos de mexicanos en el
exterior y los flujos de inversidn extranjera directa al pais, entre otros conceptos sujetos a revision posterior.

Semanalmente el Banco de México reporta el saldo de la reserva internacional neta, el cual al cierre de marzo de 2015 alcanzé
195,150 millones de ddlares. En contraste, siguiendo los lineamientos del Manual de Balanza de Pagos del Fondo Monetario
Internacional, en la estadistica de la balanza de pagos descrita en este comunicado se reporta la variacion y el saldo de la reserva
internacional bruta, la cual, a diferencia de la reserva internacional neta, si incluye los pasivos de corto plazo del Banco de México.

La suma de los componentes que integran la estadistica de la balanza de pagos que se presenta en este comunicado puede no coincidir
con los totales debido al redondeo de las cifras.
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En el trimestre de referencia, la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un saldo
deficitario de 9,446 millones de doélares. Dicho saldo fue resultado neto de déficits en la
balanza de bienes y servicios por 4,722 millones de doélares y en la de renta por
10,362 millones de ddlares, y de un superdvit en la balanza de transferencias por
5,639 millones de dolares.

Al interior de la balanza de bienes y servicios, se observaron saldos negativos de
2,170 millones de doélares en la de bienes y de 2,552 millones de ddlares en la de
servicios. A su vez, el saldo de la balanza de bienes se derivd de un déficit de
2,201 millones de ddlares en la balanza de mercancias y de un superdvit de 31 millones
de ddlares en la de bienes adquiridos en puertos por medios de transporte.

El déficit de 2,201 millones de ddélares que mostré la balanza de mercancias en el
trimestre que se reporta se compara con el de 1,306 millones de délares que presenté
en el mismo periodo de 2014. Este cambio se originé de una disminucion en el saldo de
la balanza de productos petroleros, el cual pasé de un superavit de 1,221 millones de
dodlares en el primer trimestre de 2014 a un déficit de 1,841 millones de délares en igual
periodo de 2015, y de una reduccidn en el déficit de productos no petroleros, que pasé
de 2,527 millones de ddlares a 360 millones de ddlares, en la misma comparacion.

En el primer trimestre de 2015, el valor de las exportaciones de mercancias sumé
90,404 millones de délares, cifra que representd una contracciéon anual de 0.4 por ciento.
Por su parte, el valor de las importaciones de mercancias en el trimestre que se reporta
fue de 92,605 millones de délares, lo cual implicé un crecimiento anual de 0.6 por ciento.

La balanza de servicios mostré en el primer trimestre del presente afio un déficit de
2,552 millones de ddlares, el cual se derivo de ingresos por 5,796 millones de ddlares
(alza anual de 9.0 por ciento) y de egresos por 8,349 millones de délares (aumento anual
de 2.4 por ciento). En particular, por concepto de viajeros internacionales se observé un
superavit de 2,577 millones de ddlares, resultado de ingresos por 4,831 millones de
dodlares (incremento anual de 9.2 por ciento) y de egresos por 2,254 millones de délares
(expansidén anual de 8.6 por ciento).

En el trimestre que se reporta, la balanza de renta presenté un saldo deficitario de
10,362 millones de ddlares, el cual se origind de ingresos por 1,148 millones de ddlares
(reduccidon anual de 48.8 por ciento) y de egresos por 11,510 millones de dodlares
(disminucién anual de 17.5 por ciento). En el primer trimestre de 2015, el pago neto por
intereses al exterior resulté de 4,584 millones de ddélares, monto 5.7 por ciento superior
al observado en el mismo periodo de 2014.

Durante enero-marzo del presente afo, la balanza de transferencias mostré un superavit
de 5,639 millones de ddlares, el cual fue resultado de ingresos por 5,843 millones de
dolares y de egresos por 204 millones de ddlares. Al interior de esta balanza destacan
los ingresos por remesas familiares, los cuales sumaron 5,727 millones de ddlares
(aumento anual de 4.9 por ciento), y los egresos por remesas familiares, que alcanzaron
198 millones de délares (disminucién anual de 6.5 por ciento).
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e En el primer trimestre de 2015, la cuenta financiera de la balanza de pagos presentd un
superdvit de 7,401 millones de ddlares. Dicho saldo se derivé de entradas netas por
4,515 millones de ddlares en la cuenta de inversion directa (ingresos de 7,573 millones
de ddlares por inversion extranjera directa captada por México y egresos de
3,058 millones de dodlares por inversiones directas en el exterior de residentes en
México) y por 8,925 millones de ddlares en la cuenta de inversidn de cartera, y de una
salida neta de 6,039 millones de ddlares en la cuenta de otra inversion.
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La cuenta corriente de la balanza de pagos mostré un saldo negativo de 9,446 millones de
délares en el primer trimestre de 2015, monto que se derivé de la combinacidén de déficits en
la balanza de bienes y servicios por 4,722 millones de ddélares y en la de renta por
10,362 millones de délares, y de un superadvit en la balanza de transferencias por

5,639 millones de ddlares.

Déficit de la Cuenta Corriente
Como proporcion del PIB*
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* Para las cifras del primer trimestre de 2014 y 2015, se utiliza el
PIB trimestral correspondiente a esos periodos.

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos

Millones de ddlares

2014 2015

1 Trim Il Trim Il Trim IV Trim Anual |1 Trim
Cuenta corriente -10,409 -7,667 -3,294 -5,083 -26,453 -9,446
Balanza de bienes y servicios -4,033 -2,610 -5,580 -4,223 -16,447 -4,722
Bienes -1,200 1,083 -1,659 -796 -2,573 -2,170
Mercancias -1,306 1,007 -1,720 -830 -2,849 -2,201
Exportaciones 90,759 101,870 101,120 103,379 397,129 90,404
Importaciones 92,064 100,864 102,840 104,209 399,977 92,605
Adquiridos en puertos por medios de transporte 105 76 60 34 275 31
Servicios -2,833 -3,693 -3,921 -3,427 -13,874 -2,552
Balanza derenta -11,709 -10,999 -3,471 -6,740 -32,919 -10,362
Balanza de transferencias 5,334 5,942 5,758 5,880 22,913 5,639
Balanza de mercancias petroleras 1,221 1,084 357 -1,566 1,097 -1,841
Balanza de mercancias no petroleras -2,527 -78 -2,077 736 -3,945 -360

La Balanza de Pagos en el Primer Trimestre de 2015
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En el primer trimestre del aflo en curso, la balanza de bienes y servicios registré un déficit de
4,722 millones de délares, el cual fue resultado de saldos negativos de 2,170 millones de
délares en la balanza de bienes y de 2,552 millones de ddlares en la de servicios. Al interior de
la balanza de bienes se observo un saldo negativo de 2,201 millones de ddlares en la balanza
de mercancias y un superdvit de 31 millones de ddlares en la correspondiente a bienes
adquiridos en puertos por medios de transporte. En particular, el déficit de la balanza de
mercancias en el periodo enero-marzo de 2015 fue resultado de exportaciones por
90,404 millones de ddlares y de importaciones por 92,605 millones de ddlares.

Exportaciones e Importaciones de Mercancias
Datos desestacionalizados: indices 2008=100
Exportaciones de Mercancias Importaciones de Mercancias

No Petroleras

Totales
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No Petroleras
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En el trimestre que se reporta, las exportaciones mostraron una contraccién anual de 0.4 por
ciento, la cual se derivd de la combinacién de una disminucién de 45.5 por ciento en las
exportaciones petroleras y de un crecimiento de 6.2 por ciento en las no petroleras. A su vez,
el incremento de las exportaciones no petroleras reflejé alzas de 10.7 por ciento en las
correspondientes a productos de la industria automotriz y de 4.2 por ciento en las del resto de
productos no petroleros. En el trimestre de referencia, las exportaciones no petroleras
dirigidas al mercado estadounidense exhibieron un avance anual de 7.4 por ciento, mientras
que las canalizadas a otros mercados aumentaron 1.0 por ciento. En cuanto a la disminucidn
anual observada en las exportaciones petroleras, ésta fue resultado neto de un menor precio
del petréleo exportado y de una expansion en su volumen. En efecto, el precio promedio de la
mezcla mexicana de crudo de exportacién pasd de 92.39 ddlares por barril en el primer
trimestre de 2014 a 44.79 délares por barril en igual periodo del presente afio, en tanto que el
volumen de crudo exportado pasé de 1.190 millones de barriles diarios a 1.264 millones de
barriles diarios, en la misma comparacion.

En cuanto a las importaciones de mercancias, en el periodo enero-marzo de 2015 éstas
exhibieron un incremento anual de 0.6 por ciento (3.3 por ciento en el caso de las
importaciones de bienes no petroleros), el cual se derivé de crecimientos de 0.8 por ciento en
las importaciones de bienes de uso intermedio (3.0 por ciento en el caso de las importaciones
de bienes de uso intermedio no petroleros) y de 6.4 por ciento en las de bienes de capital, y
de una contraccién de 4.5 por ciento en las de bienes de consumo (expansién de 2.8 por ciento
en las de bienes de consumo no petroleros).
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Exportaciones No Petroleras a Distintos Mercados
Cifras en por ciento

Participacion Variacion Anual

Anual I Trim 2014 2015

2014 2015 Anual I Trim Il Trim HTrim IV Trim I Trim
Total 100.00 100.00 7.3 5.1 6.6 7.9 9.3 6.2
Estados Unidos 81.26 81.64 9.4 7.6 8.0 10.6 10.9 7.4
Automotriz 25.90 26.48 13.6 13.3 11.0 15.7 14.4 10.1
Otras 55.36 55.16 7.5 5.2 6.7 8.4 9.4 6.2
Resto del mundo 18.74 18.36 -1.0 -4.3 1.0 -2.8 2.2 1.0
Automotriz 4.96 5.32 3.6 -5.6 3.9 -3.6 22.1 13.8
Otras 13.78 13.04 -2.5 -3.9 0.0 -2.5 -3.8 -3.5
Automotriz total 30.86 31.80 119 9.7 9.8 12.2 15.6 10.7
Otras total 69.14 68.20 5.3 3.2 5.2 6.0 6.7 4.2

En el trimestre que se reporta, el déficit de la balanza de servicios fue de 2,552 millones de
délares. Dicho saldo fue resultado de ingresos por 5,796 millones de délares y de egresos por
8,349 millones de ddélares. Al interior de esta balanza, la cuenta de viajeros internacionales
mostré un superdvit de 2,577 millones de délares, derivado de ingresos por 4,831 millones de
ddlares (incremento anual de 9.2 por ciento) y de egresos por 2,254 millones de délares
(crecimiento de 8.6 por ciento a tasa anual). Cabe destacar que la suma del resto de los
renglones que integran la balanza de servicios arrojo en el primer trimestre del presente afio
un déficit de 5,129 millones de délares, reflejo, en buena medida, de los gastos asociados al
intercambio de mercancias con el exterior, principalmente fletes y seguros.

En el periodo enero-marzo de 2015, la balanza de renta presentd un déficit de 10,362 millones
de délares, el cual fue reflejo de ingresos por 1,148 millones de délares y de egresos por
11,510 millones de dodlares. En particular, el pago neto por intereses al exterior sumé
4,584 millones de ddlares, cifra 5.7 por ciento mayor a la observada en el mismo trimestre de
2014. Los demas renglones que integran esta balanza registraron en su conjunto un saldo
deficitario de 5,778 millones de délares. Destacan dentro de esta cuenta los egresos por
concepto de utilidades remitidas y reinvertidas de las empresas que tienen participacién
extranjera en su capital y que ascendieron a 6,346 millones de ddlares, de los cuales
4,679 millones de délares se reinvirtieron en el pais. Cabe recordar que las utilidades
reinvertidas se contabilizan en la cuenta corriente como una erogacién por rentay en la cuenta
financiera como un ingreso por concepto de inversién extranjera directa.

Durante enero-marzo del presente afio, la balanza de transferencias mostré un superavit de
5,639 millones de ddlares, lo anterior como resultado de ingresos por 5,843 millones de délares
y de egresos por 204 millones de ddlares. Al interior de esta balanza destacan los ingresos por
remesas familiares, los cuales sumaron 5,727 millones de ddlares (aumento anual de 4.9 por
ciento), y los egresos por remesas familiares, que alcanzaron 198 millones de ddlares
(disminucién anual de 6.5 por ciento). Cabe sefialar que los ingresos por remesas se originaron
de 19.3 millones de transferencias, con un valor promedio por remesa de 298 ddlares, en tanto
qgue los egresos fueron resultado de 371 mil transacciones, con una remesa promedio de
533 ddlares.
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La cuenta financiera de la balanza de pagos exhibié en el primer trimestre de 2015 un superavit
de 7,401 millones de ddlares. Este resultado se derivd de la combinacidn de entradas netas por
4,515 millones de ddlares en la cuenta de inversidn directa y por 8,925 millones de délares en
la cuenta de inversién de cartera, y de salidas netas por 6,039 millones de ddlares en la cuenta
de otra inversion.

Balanza de Pagos
Millones de délares

2014 2015

1 Trim I Trim I Trim IV Trim Anual I Trim
Cuenta corriente -10,409 -7,667 -3,294 -5,083 -26,453 -9,446
Cuenta financiera 11,661 25,924 -328 20,363 57,621 7,401
Inversion directa 9,162 3,386 -1,316 6,362 17,594 4,515
En México 11,398 2,804 2,737 5,856 22,795 7,573
De mexicanos en el exterior -2,236 582 -4,053 506 -5,201 -3,058
Inversion de cartera 8,575 24,046 5,094 8,130 45,845 8,925
Pasivos 8,218 24,812 3,726 9,824 46,580 9,062
Sector publico 10,057 11,266 2,892 12,654 36,869 9,076
Valores emitidos en el exterior 5,554 4,076 528 2,799 12,956 9,401
Mercado de dinero 4,503 7,190 2,364 9,856 23,913 -326
Sector privado -1,839 13,546 834 -2,830 9,711 -14
Valores emitidos en el exterior -2,120 7,282 1,492 -1,776 4,878 -1,357
Mercado accionario y de dinero 281 6,264 -658 -1,054 4,833 1,343
Activos 357 -766 1,368 -1,694 -734 -136
Otra inversién -6,076 -1,508 -4,106 5,871 -5,819 -6,039
Pasivos -2,246 10,411 936 5,991 15,092 -2,275
Sector publico 2,231 671 314 -84 3,133 2,976
Banco de México 0 0 0 0 0 0
Sector privado -4,478 9,741 621 6,075 11,959 -5,251
Activos -3,830 -11,919 -5,042 -120 -20,910 -3,765
Errores y omisiones 3,797 -11,852 5,657 -12,442 -14,839 5,100
Variacién de la reserva internacional bruta 5,267 7,072 793 2,350 15,482 2,083
Ajustes por valoracion -218 -667 1,243 489 847 971

En particular, la economia mexicana captd en el trimestre que se reporta un monto de
inversion extranjera directa de 7,573 millones de ddlares, en tanto que el valor de la inversién
directa en el exterior de residentes en México presentd un flujo de 3,058 millones de délares.
Con estos resultados, el saldo neto de la cuenta de inversion directa resulté de 4,515 millones
de délares. El flujo de inversiéon extranjera directa que ingresé al pais se integrd por
2,806 millones de dodlares de nuevas inversiones, 4,679 millones de dodlares de utilidades
reinvertidas y 88 millones de délares de pasivos netos de las empresas con sus matrices en el
exterior (cuentas entre compafiias). Durante el periodo enero-marzo de 2015, los principales
sectores receptores de estos recursos fueron el de manufacturas (34.0 por ciento), el de
informacién en medios masivos (29.0 por ciento) y el de servicios financieros (20.4 por ciento).
Por pais de origen, el flujo de inversidn extranjera directa provino principalmente de Estados
Unidos (59.4 por ciento), Espafa (14.3 por ciento), Japdén (8.2 por ciento) y Corea (4.8 por
ciento).
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Inversion Extranjera Directa Recibida en el Periodo Enero-Marzo de 2015
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En el primer trimestre de 2015, la cuenta de inversion de cartera registrd un ingreso neto de
8,925 millones de ddlares. Esta cifra se derivd de salidas de recursos en el mercado de dinero
del sector publico por 326 millones de délares, de la colocacion neta en el exterior de valores
emitidos por el sector publico por 9,401 millones de délares, de un flujo de inversién extranjera
en el mercado accionario y de dinero del sector privado por 1,343 millones de ddlares, de la
disminuciéon neta de valores emitidos en el exterior por el sector privado por 1,357 millones
de ddlares y de la compra neta de valores extranjeros por parte de residentes en México por
136 millones de délares.

Por su parte, la cuenta de otra inversiéon mostré una salida neta de recursos por 6,039 millones
de ddlares durante el primer trimestre del presente afio. Dicha cifra se derivd de Ia
combinacidn de un crecimiento de los créditos netos del sector publico por 2,976 millones de
ddlares, de una contraccién de los créditos netos del sector privado por 5,251 millones de
ddlares y de una expansion de los depdsitos en el exterior propiedad de residentes en México
por 3,765 millones de ddlares.

En resumen, los principales aspectos que caracterizaron la evolucién de la balanza de pagos en
el primer trimestre de 2015 fueron los siguientes: un déficit de la cuenta corriente de
9,446 millones de ddlares; una entrada neta de recursos en la cuenta financiera de
7,401 millones de délares; un flujo positivo de 5,100 millones de délares en el renglén de
errores y omisiones; un aumento de la reserva internacional bruta del Banco de México por
2,083 millones de ddlares y un cambio negativo por valoracion de dicha reserva por
971 millones de délares. Con esto ultimo, el saldo de la reserva internacional bruta se ubicd al
cierre de marzo pasado en 197,765 millones de doélares.*

4 A partir del presente comunicado de prensa se dejara de publicar el anexo de |a estadistica de |la balanza de pagos de acuerdo a la
presentacion anterior. Esta informacion se continuara reportando en:
http://www.banxico.org.mx/Sielnternet/consultarDirectoriolnternetAction.do?accion=consultarCuadroAnalitico&idCuadro=CA3&sector=1&locale=es
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Variacion de las Reservas Internacionales Brutas
Millones de ddlares
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