La Balanza de Pagos en 2005

En 2005 se redujo el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos de México,
medido tanto en délares como con relacion al PIB. En efecto, dicho déficit resulté ese
aino de 5,708 millones de dodlares, monto equivalente a 0.74 por ciento del PIB. Tales
cifras se comparan con los déficit observados en 2003 y 2004 de 8,621 y
7,180 millones, que como proporciéon del PIB se ubicaron respectivamente en 1.4 y
1.1 por ciento. Asimismo, en 2005, al igual que ocurrié en el afo precedente, el saldo
deficitario de la cuenta corriente fue financiado con holgura con recursos de largo
plazo.

La disminucion del déficit de la cuenta corriente en 2005 con relacién a su nivel en
2004 respondié principalmente a dos factores: un aumento del saldo superavitario de
la balanza comercial de productos petroleros y mayores ingresos por concepto de
remesas familiares.

El déficit corriente en 2005 fue resultado neto de la combinaciéon de déficit en las
balanzas comercial (7,559 millones de dodlares), de servicios factoriales
(13,402 millones), de servicios no factoriales (5,231 millones) y de un superavit en la
balanza de transferencias (20,484 millones).

La balanza comercial arrojé en 2005 un saldo deficitario de 7,559 millones de ddlares,
inferior al de 8,811 millones registrado en 2004. En el afio de referencia el valor de las
exportaciones ascendié a 213,711 millones de délares, lo que implicé un crecimiento
anual de 13.7 por ciento. Dicho incremento se derivé de la combinaciéon de alzas de
34.8 por ciento de las exportaciones petroleras y de 10.6 por ciento de las
no petroleras. El elevado crecimiento de las petroleras reflejé el importante aumento
que presento en el aino el precio internacional del petréleo. Por su parte, el crecimiento
de las exportaciones no petroleras resultdé menor al observado en 2004. Ello
respondié tanto a un menor dinamismo de la demanda externa en el conjunto del aio,
como a la persistente pérdida de competitividad de los productos nacionales en los
mercados externos. Ello, ante el retraso en la adopcion de las medidas de cambio
estructural todavia pendientes.

El valor de las importaciones de mercancias en 2005 sumé 221,270 millones de
délares, cifra que implicé un crecimiento anual de 12.4 por ciento, una tasa menor a la
registrada el afo previo (de 15.4 por ciento). Tal evolucién reflejé principalmente una
desaceleracion de las adquisiciones de bienes intermedios que, a su vez, respondi6
tanto a un menor dinamismo de la produccién para el mercado interno, como a la
menor expansion que registraron las exportaciones manufactureras en cuya
fabricacion se utilizan insumos importados. Cabe sefalar que el incremento de las
importaciones totales en 2005 se derivo de crecimientos respectivos de 9.9, 24 y 16
por ciento de las importaciones de bienes intermedios, de consumo y de capital.

En 2005 el ingreso de recursos al pais por concepto de remesas familiares ascendié a
20,035 millones de ddlares, con un incremento de 20.6 por ciento con respecto al dato
de 2004. Esta entrada de recursos fue equivalente a 2.6 puntos porcentuales del PIB y



supero al saldo superavitario de la balanza comercial de productos petroleros, al igual
que al flujo de inversiéon extranjera directa y a los ingresos provenientes de los
viajeros internacionales que visitan el pais.

e La cuenta de capital de la balanza de pagos mostré6 en 2005 un superavit de
13,826 millones de dolares. Este saldo se derivdé en lo principal por entradas de
recursos provenientes de inversion extranjera, tanto directa como de cartera, y de
financiamiento externo dirigido al sector privado no bancario y a proyectos Pidiregas.
En el afio de referencia el sector publico y la banca comercial se desendeudaron con el
exterior y hubo un aumento de los activos en el exterior propiedad de residentes en
México."

e La economia mexicana recibié en 2005 un flujo de inversion extranjera directa (IED) de
17,805 millones de ddélares, monto muy cercano al observado en el afio previo.

e En resumen, en 2005 la balanza de pagos’ de México se caracterizé en su conjunto
por lo siguiente: déficit de la cuenta corriente por 5,708 millones de ddlares, superavit
de la cuenta de capital por 13,826 millones, un flujo negativo de 953 millones en el
renglon de errores y omisiones y un incremento de la reserva internacional neta del
Banco de México por 7,173 millones de délares.® Como resultado de esto ultimo, el
saldo de dicha reserva se ubicé al cierre del afio pasado en 68,669 millones de délares.

* * * * *
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En 2005 el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos resultdé de 5,708 millones
de ddlares, monto equivalente a 0.74 por ciento del PIB. Dicho saldo se originé de la combinacion
de déficit en las balanzas comercial (7,559 millones), de servicios factoriales

! En 2005 se present6 un aumento importante de los depdsitos del Gobierno Federal y de PEMEX en el Banco de México, los cuales incrementan
la reserva internacional bruta, pero no afectan la reserva internacional neta (dado que aumentan tanto los activos como los pasivos del banco
central). Esta Ultima es la que se contabiliza en la balanza de pagos de México. Los recursos derivados de tales depositos se registran como
activos en el exterior en la cuenta de capital. En este contexto es importante sefialar que esa variacién en el renglén de activos en el exterior
representa el registro contable de esas operaciones y no constituye una salida de recursos de la economia. Excluyendo este ajuste contable, el
superavit de la cuenta de capital ascendié en 2005 a 16,539 millones de ddlares.

La informacion que se presenta en este boletin incorpora algunas revisiones a las cifras de balanza de pagos de periodos previos. Dichos ajustes
se derivan de un proceso continuo de incorporacién a las estadisticas de informacién adicional. Las revisiones se efectuaron en los renglones
de inversion extranjera directa, endeudamiento externo del sector privado no bancario y utilidades remitidas y reinvertidas.

3 . L . . . - ~
Segun la definicion de reserva internacional contenida en la Ley del Banco de México. Cabe sefalar 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 por la valuacién de la reserva internacional neta por 8 millones de ddlares.
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(13,402 millones) y de servicios no factoriales (5,231 millones) y un superavit en la cuenta de
transferencias (20,484 millones).

Cuadro 1

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos

Millones de ddlares

2004 2005
Anual Trim. | Trim. Il Trim. 11l Trim. IV Anual
Cuenta Corriente -7,180 -3,020 298 -304 -2,682 -5,708
Balanza Comercial -8,811 -1,885 -695 -1,638 -3,341 -7,559
Exportaciones 187,999 46,888 53,609 54,234 58,981 213,711
Importaciones 196,810 48,772 54,305 55,871 62,322 221,270
Servicios No Factoriales -4,649 -335 -1,360 -1,363 -2,173 -5,231
Servicios Factoriales -10,763 -4,981 -2,986 -2,850 -2,585 -13,402
Transferencias 17,043 4,181 5,339 5,547 5,417 20,484
Balanza Comercial No Petrolera -21,413 -4,888 -4,942 -6,505 -6,835 -23,170

La balanza comercial mostré en 2005 un déficit de 7,559 millones de ddélares, saldo menor
al de 8,811 millones registrado en el afio precedente. En 2005 las exportaciones de mercancias
sumaron 213,711 millones de dodlares y aumentaron 13.7 por ciento. Esta tasa se originé de
crecimientos de 34.8 por ciento de las exportaciones petroleras y de 10.6 por ciento de las
no petroleras. En estas ultimas, las ventas al exterior de productos manufactureros se elevaron
10.6 por ciento. Por su parte, la importante alza que presentaron las exportaciones petroleras se
derivd del aumento significativo que experimentd el precio del petréleo en los mercados
internacionales. Asi, en 2005 el precio promedio de la mezcla mexicana del crudo de exportacion
resultd de 42.72 délares, nivel 11.67 ddlares mayor al observado en 2004. En cuanto al valor de
las importaciones de mercancias, éste ascendio en el afio de referencia a 221,270 millones de
ddlares, lo que implicé un incremento de 12.4 por ciento. Esta tasa se origind de crecimientos de
24 por ciento de las importaciones de bienes de consumo, de 9.9 por ciento de las de bienes
intermedios y de 16 por ciento de las de bienes de capital.

Déficit de la Cuenta Corriente como Proporcion del PIB
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En 2005 la balanza de servicios no factoriales presentd un déficit de 5,231 millones de
ddlares, como resultado neto de ingresos por 15,578 millones y egresos por 20,809 millones. En
esta balanza, la cuenta de viajeros internacionales (suma neta de los renglones de turistas y
excursionistas) mostré un superavit de 4,188 millones de dolares. Dicho saldo se origind de
ingresos provenientes de los viajeros internacionales que visitaron México por 11,795 millones de
ddlares (aumento de 9.7 por ciento) y gastos de los turistas residentes en México en sus viajes al
exterior por 7,607 millones (incremento de 9.3 por ciento). El resto de los renglones que integran
la balanza de servicios no factoriales registrd6 en su conjunto un déficit de 9,419 millones de



ddlares, que se derivo en lo principal por erogaciones asociadas al intercambio de mercancias con
el exterior.

La balanza de servicios factoriales mostr6 en 2005 un déficit por 13,402 millones de
dolares, como resultado de ingresos por 4,873 millones y egresos por 18,275 millones. El pago
neto de intereses al exterior (egresos menos ingresos) fue en el afio de 9,249 millones de dodlares,
monto 2.6 por ciento superior al observado en 2004. EIl resto de los rubros que integran la
balanza de servicios factoriales presentdé en su conjunto un déficit de 4,153 millones. Esta ultima
cifra refleja en lo principal los egresos por concepto de utilidades (remitidas y reinvertidas) de las
empresas con participacion extranjera en su capital, que sumaron 5,355 millones. Cabe recordar
que en la cuenta corriente las utilidades reinvertidas se contabilizan como una erogacion por
servicios factoriales, la cual tiene como contrapartida en la cuenta de capital un flujo de ingreso
por IED.

En 2005 la cuenta de transferencias fue superavitaria en 20,484 millones de délares. El
principal componente de dicha cuenta son las remesas que los residentes en el exterior de origen
mexicano envian a sus familiares en México. En el afio de referencia tales remesas ascendieron a
20,035 millones de dolares, para un crecimiento anual de 20.6 por ciento. Este monto supero al
flujo de IED en el afio y fue equivalente a 71 por ciento del valor de las exportaciones de petroleo
crudo; a 128 por ciento del superavit de la balanza comercial de productos petroleros; 24.6 por
ciento de la masa salarial en el sector formal de la economia; y a 2.6 puntos porcentuales del PIB.
En 2005 se efectuaron 58.7 millones de transacciones de remesas y su monto promedio se ubico
en 341 dolares. Las principales entidades federativas receptoras de tales recursos fueron
Michoacan, Guanajuato, Jalisco, el Estado de México y el Distrito Federal. En conjunto esas cinco
entidades captaron el 46 por ciento del total de remesas que recibid el pais.

Remesas Familiares por Entidad Federativa: Enero-Diciembre de 2005
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* Las cifras en paréntesis corresponden a la participacion de las entidades federativas en el total de remesas.
Elaboracion de Banco de México con datos del IMSS.
***  EI PIB por Entidad Federativa resulta de aplicar a los datos del PIB de 2005 la estructura del PIB estatal de 2003 a precios corrientes reportada por el INEGI.



La cuenta de capital de la balanza de pagos presentd en 2005 un superavit de
13,826 millones de dodlares. Este saldo superavitario se derivd principalmente de entradas de
recursos por concepto de inversion extranjera tanto directa como de cartera, de financiamiento
externo dirigido al sector privado no bancario y a proyectos Pidiregas. Asimismo, en el afio de
referencia también tuvo lugar un desendeudamiento externo del sector publico y de la banca
comercial, asi como un aumento de los activos en el exterior propiedad de residentes mexicanos.

Flujos de Inversion Extranjera Directa
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* Excluye la operacion de venta de Banamex.

En 2005 el flujo de IED que recibi6 la economia mexicana se ubicé en 17,805 millones de
dolares. Tal cifra se integr6 como sigue: 9,634 millones por concepto de nuevas inversiones;
2,806 millones por reinversion de utilidades; 2,543 millones por un incremento de los pasivos
netos de las empresas con sus matrices en el exterior; y 2,822 millones de importaciones de activo
fijo por parte de las empresas maquiladoras. En su distribucién sectorial destacan los flujos que
se canalizaron a los sectores manufacturero (57.7 por ciento), comercio (17.7 por ciento) y
transporte y comunicaciones (9.9 por ciento). En cuanto a los paises de origen de la IED, en 2005
ésta provino en lo principal de los Estados Unidos (68.8 por ciento del total), Espafa
(10.1 por ciento), Holanda (9.4 por ciento) y Francia (2 por ciento).
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La inversion extranjera de cartera que captd el pais en 2005 sumd 6,699 millones de
délares. Este monto se derivé de entradas de recursos por 3,353 millones en el mercado
accionario y por 3,346 en el mercado de dinero. Con lo anterior, el flujo total de inversién
extranjera (directa y de cartera) que ingres6 al pais en el afo que se reporta se ubicd en
24,504 millones de ddlares.

Cuadro 2

Cuenta de Capital de la Balanza de Pagos
Presentacion Tradicional

Millones de ddlares

2004 2005
Anual Trim. | Trim. Il Trim. lll Trim. IV Anual
Cuenta de Capital 13,706 3,336 -258 1,617 9,131 13,826
Pasivos 19,544 10,760 3,702 5,656 4,672 24,790
Endeudamiento -1,372 3,022 -1,411 -1,328 3 286
Banca de Desarrollo -2,680 -939 =771 -773 -986 -3,469
Banca Comercial -906 -769 -895 -143 -473 -2,280
Banco de México 0 0 0 0 0 0
Sector Publico No Bancario -1,759 -1,072 -3,139 -1,065 -1,348 -6,624
Sector Privado No Bancario -1,975 2,500 1,255 -611 766 3,910
Pidiregas 5,949 3,302 2,139 1,264 2,044 8,749
Inversién Extranjera 20,916 7,738 5,113 6,984 4,669 24,504
Directa 18,244 4,930 4,046 5,040 3,789 17,805
De Cartera 2,671 2,808 1,067 1,944 880 6,699
Mercado Accionario -2,522 392 450 1,782 729 3,353
Mercado de Dinero 5,193 2,416 617 162 151 3,346
Activos -5,837 -7,424 -3,960 -4,039 4,459 -10,964

El sector publico en 2005 registr6 un desendeudamiento neto con el exterior por
10,093 millones de ddlares, como resultado de disposiciones por 10,265 millones y amortizaciones
por 20,358 millones.* Dicho desendeudamiento se origind de amortizaciones netas por 56
millones del Gobierno federal, por 6,569 millones de las empresas publicas no financieras y por
3,468 millones de la banca de desarrollo. En 2005 el sector publico llevo a cabo tres colocaciones
de valores en el exterior por un monto total de 2,101 millones a un plazo promedio de 9.1 afios.
Por otro lado, durante el afio de referencia ingresaron al pais 8,749 millones de dodlares por
concepto de financiamiento de proyectos Pidiregas.

En 2005 el sector privado se endeudd con el exterior en 1,630 millones de délares. Tal
cifra reflej6 amortizaciones netas por 2,280 millones por parte de la banca comercial y
disposiciones netas por 3,910 millones del sector privado no bancario. En el afio las empresas
privadas no bancarias efectuaron 22 colocaciones de valores por un monto total de 6,404 millones
de ddlares a un plazo promedio de 9.2 afnos.

El saldo de los activos en el exterior propiedad de residentes en México mostré en 2005 un
incremento de 10,964 millones de ddlares. Ese monto de recursos se derivd principalmente por
un aumento de los activos en el exterior propiedad del sector no bancario, asi como por salidas
asociadas a la realizacion de inversion directa en el exterior por parte de empresas mexicanas.

4 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. Para periodos anteriores a 2004 existe otra
diferencia, la cual obedece a los distintos criterios utilizados para el registro de las amortizaciones de Bonos Brady. Asi, mientras que la SHCP
considera dichas amortizaciones a valor nominal y en el periodo en que los bonos son cancelados ante el Departamento del Tesoro de los
Estados Unidos, la balanza de pagos reporta este movimiento a valor de mercado y en el periodo en que el Gobierno Federal adquiere dichos
bonos en el exterior.



Variacion de las Reservas Internacionales Netas
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En resumen, en 2005 la balanza de pagos de México presentd un déficit en la cuenta
corriente por 5,708 millones de dolares, un superavit en la cuenta de capital por 13,826 millones
de ddlares, un flujo neto negativo por 953 millones de dodlares en el rubro de errores y omisiones y
un incremento de las reservas internacionales netas del Banco de México por 7,173 millones de
dolares. Como resultado de esto ultimo, al 31 de diciembre de 2005 el saldo de dichas reservas

se ubico en 68,669 millones de dodlares.
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ANEXO

La cuenta de capital de la balanza de pagos se contabiliza en dos presentaciones
metodologicas. Estas difieren en cuanto al criterio usado para registrar las operaciones con
valores colocados en el exterior, tales como bonos y pagarés ademas de algunos otros. En la
primera de dichas presentaciones que aparece en el Cuadro 2 adjunto, denominada “tradicional”,
y que se comenta en el cuerpo principal de este boletin, las operaciones (colocaciones y
amortizaciones) de valores en el exterior aludidas se incluyen en el rubro de endeudamiento
externo. En la segunda presentacion, que se muestra en el presente Anexo, las transacciones
con valores en el exterior se clasifican en el rubro de inversion de cartera. Esta ultima
presentacion es congruente con la metodologia contable de la balanza de pagos propuesta por el
Fondo Monetario Internacional que se ha venido utilizando en México desde 1994.

Cuadro 3

Cuenta de Capital de la Balanza de Pagos
Presentacion Iniciada en 1994

Millones de ddlares

2004 2005
Anual Trim. | Trim. |l Trim. lll Trim. IV Anual
Cuenta de Capital 13,706 3,336 -258 1,617 9,131 13,826
Pasivos 19,544 10,760 3,702 5,656 4,672 24,790
Préstamos y Depdsitos -4,643 -325 -1,979 -939 39 -3,204
Banca de Desarrollo -2,215 -792 -670 -773 -887 -3,122
Banca Comercial -471 -769 -895 -143 -472 -2,279
Banco de México 0 0 0 0 0 0
Sector Publico No Bancario -3,064 -1,095 -560 -219 57 -1,817
Sector Privado No Bancario -195 -366 624 -84 -88 86
Pidiregas 1,302 2,697 -478 280 1,429 3,928
Inversidon Extranjera 24,187 11,085 5,681 6,595 4,633 27,994
Directa 18,244 4,930 4,046 5,040 3,789 17,805
De Cartera 5,942 6,155 1,635 1,555 844 10,189
Mercado Accionario -2,522 392 450 1,782 729 3,353
Mercado de Dinero 5,193 2,416 617 162 151 3,346
Valores Emitidos en el Exterior 3,271 3,347 568 -389 -36 3,490
Sector Publico 839 -125 -2,680 -846 -1,504 -5,155
Sector Privado -2,215 2,866 631 -527 853 3,823
Pidiregas 4,647 606 2,617 984 615 4,822
Activos -5,837 -7,424 -3,960 -4,039 4,459 -10,964

Con base en los datos de esta segunda presentacion, en 2005 la inversidon extranjera de
cartera presentd una entrada neta de recursos por 10,189 millones de ddélares. Esto ultimo, en
razén de que al flujo neto de recursos externos derivado de la combinacién de ingresos por
3,346 millones de délares en el mercado de dinero y por 3,353 millones en el mercado accionario,
se agregd un ingreso neto por concepto de valores colocados en el exterior (3,490 millones de
dolares). La contrapartida contable del ajuste descrito aplicado al renglén de inversion de cartera,
corresponde a un registro por el mismo monto y con el signo contrario en el rubro de préstamos y
depésitos.



