BANCOpeMEXICO

La Balanza de Pagos en el Tercer Trimestre de 2007

Durante el tercer trimestre de 2007 la cuenta corriente de la balanza de pagos mostré un
déficit moderado de 1,346 millones de délares. Dicho saldo se derivé de la combinacién
de déficit en las balanzas comercial (2,667 millones de ddlares), de servicios no factoriales
(2,517 millones) y de servicios factoriales (2,574 millones) y de un superdvit en la cuenta
de transferencias (6,412 millones). Con ello, en el periodo enero-septiembre del presente
afo el déficit acumulado de la cuenta corriente sumé 5,313 millones de délares, un monto
equivalente a 0.8 por ciento del PIB del periodo.

El comercio exterior del pais registr6 en el tercer trimestre un crecimiento anual que
super6 de manera significativa al observado en la primera mitad del afio. Asi, en dicho
trimestre el valor de las exportaciones de mercancias ascendié a 70,191 millones de
délares, cifra que significé un crecimiento anual de 11.1 por ciento (de 4.3 por ciento en el
primer semestre). Esta tasa se origindé de incrementos de 11.9 por ciento de las
exportaciones petroleras (caida anual de 8.4 por ciento en el primer semestre) y de 11 por
ciento de las no petroleras (de 6.9 por ciento en el primer semestre). El aumento de las
primeras result6 de un mayor precio de la mezcla mexicana de crudo, toda vez que el
volumen de crudo exportado se situé en un nivel muy similar al observado en igual
trimestre en 2006. En cuanto al alza de las exportaciones no petroleras ésta reflejo en
parte una recuperacion de las efectuadas por el sector automotriz, al presentar un
crecimiento anual en el tercer trimestre de 18.4 por ciento, luego de que habian
disminuido -1.1 por ciento en la primera mitad del afio.

El valor de las importaciones de mercancias se situd en el tercer trimestre del afio en
72,858 millones de ddélares, lo que implicé un incremento anual de 10.8 por ciento. Esta
tasa resulté mas elevada que la observada en el primer semestre del afio (8.9 por ciento) y
se origin6é de aumentos de 10 por ciento de las de bienes intermedios, de 11.2 de las de
bienes de capital y de 14.5 por ciento de las de bienes de consumo.

El monto de recursos que recibid el pais en el tercer trimestre de 2007 por remesas
familiares sumé 6,339 millones de ddlares. Ello implicé un incremento anual de 2.7 por
ciento, luego de que la primera mitad del afio tales remesas habian aumentado en 0.7 por
ciento. Con lo anterior, en los primeros nueve meses del afio estos ingresos ascendieron
18,198 millones de délares, lo que significé un alza de 1.4 por ciento con relacion a la cifra
registrada en el mismo periodo de 2006.

La cuenta de capital de la balanza de pagos se caracterizd en el tercer trimestre de 2007
por los siguientes aspectos: ingresos por concepto de inversion extranjera, tanto directa
como de cartera; endeudamiento con el exterior por parte del sector privado no bancario;
y por financiamiento externo dirigido a proyectos Pidriegas. Asimismo, hubo salidas de



recursos por desendeudamiento con el exterior del sector publico y de la banca
comercial; y por un aumento de los activos en el exterior propiedad de residentes en
México. Con lo anterior, en el tercer trimestre del afio la cuenta de capital presentd un
superdavit de 4,243 millones de dolares y en los primeros nueve meses del afio su saldo
positivo alcanzé 11,656 millones de délares.

o Durante el tercer trimestre de 2007 la economia mexicana recibié un monto de inversion
extranjera directa (IED) por 4,675 millones de délares y en el lapso enero-septiembre este
flujo de recursos sumé 18,397 millones, cifra que superd a la observada en el periodo
comparable del afio pasado (13,581 millones de dolares).

e En resumen, los aspectos sobresalientes de la balanza de pagos® de México en el tercer
trimestre de 2007 fueron los siguientes: saldo deficitario de la cuenta corriente de
1,346 millones de délares; superavit de la cuenta de capital de 4,243 millones, un flujo
positivo de 376 millones en el rengldon de errores y omisiones y un aumento de la reserva
internacional neta del Banco de México de 3,285 millones de délares.”> Con esto dltimo, al
cierre del tercer trimestre el saldo de dicha reserva se ubic6 en 73,224 millones de
délares.

* % * * *

En el tercer trimestre de 2007 el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos
sumo 1,346 millones de ddlares, cifra que se origind de la combinacion de déficit en las balanzas
comercial (2,667 millones de délares), de servicios no factoriales (2,517 millones) y de servicios
factoriales (2,574 millones) y de un superavit en la cuenta de transferencias (6,412 millones).

Cuadro 1

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
Millones de dolares

2006 2007
I Trim Il Trim I Trim I-Il Trim 1 Trim Il Trim I Trim I-Il Trim
Cuenta Corriente 533 210 -591 152 -2,5623 -1,444 -1,346 -5,313
Balanza Comercial 733 -152 -2,623 -2,042 -2,505 -2,502 -2,667 7,674
Exportaciones 58,852 63,813 63,160 185,826 60,275 67,670 70,191 198,135
Importaciones 58,119 63,965 65,783 187,868 62,780 70,171 72,858 205,810
Servicios No Factoriales -836 -1,746 -1,866 -4,448 -525 -1,909 -2,517 -4,951
Servicios Factoriales -4,823 -4,428 -2,355 -11,605 -5,104 -3,484 -2,574 -11,162
Transferencias 5,458 6,537 6,252 18,247 5,611 6,451 6,412 18,474
Balanza Comercial Petrolera 5,235 5,246 4,614 15,095 3,586 3,734 4,638 11,958
Balanza Comercial No Petrolera -4,501 -5,398 -7,237 -17,137 -6,091 -6,235 -7,305 -19,632

! La informacion gue 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 12 millones de délares por la valuacion de la reserva
internacional neta.
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La balanza comercial arroj6 en el tercer trimestre de 2007 un saldo deficitario de
2,667 millones de dolares. En ese periodo el crecimiento de las exportaciones de mercancias fue
de 11.1 por ciento a tasa anual. Tal variacion resulté de alzas de 11.9 por ciento de las
exportaciones petroleras y de 11 por ciento de las no petroleras. El incremento de las primeras se
derivé de un aumento del precio promedio de la mezcla mexicana del crudo de exportacion,
mismo que paso de 57.06 dolares por barril en el tercer trimestre de 2006 a 64.19 ddlares en igual
trimestre del presente afio, mientras que el volumen de crudo exportado permanecio
practicamente sin cambio en su comparacién anual. Por otra parte, en las exportaciones
no petroleras las correspondientes a productos manufacturados aumentaron 10.9 por ciento, lo
gue reflej6 un avance importante de las efectuadas por el sector automotriz de 18.4 por ciento a
tasa anual, en contraste con la reduccion que habian mostrado en los primeros seis meses del
afio (-1.1 por ciento). Cabe sefialar que la expansion de las exportaciones no petroleras en el
tercer trimestre y, en general, en los primeros nueve meses del afio se originé de la combinacién
de una modesta alza de las canalizadas a Estados Unidos (4.8 por ciento) y un notable
crecimiento de las dirigidas al resto del mundo (28.9 por ciento). De hecho, en el lapso
enero-septiembre de 2007 el incremento absoluto anual de las exportaciones no petroleras de
México al resto del mundo superé ligeramente al que registraron las dirigidas al mercado de
Estados Unidos (Cuadro 2). En cuanto a las importaciones de mercancias, su expansion anual en
el tercer trimestre de 2007 resulté de 10.8 por ciento (8.9 por ciento en el primer semestre de
2007) en respuesta a aumentos de las de bienes de consumo, intermedios y de capital, de 14.5,
10y 11.2 por ciento, respectivamente.

Cuadro 2

México: Incremento Anual de las Exportaciones No Petroleras
Enero-Septiembre de 2007

Partici i6n en
articipacion e Incremento Anual:

las Exportaciones Contribucién al
No Petroleras Millones de Incremento Anual
en 2006 dolares Porcentual
Total 100.0 12,823 8.3% 100.0%
A Estados Unidos 85.5 6,377 4.8 497

Al Resto de Mundo 145 6,446 28.9 50.3




La balanza de servicios no factoriales mostré en el tercer trimestre de 2007 un saldo
deficitario de 2,517 millones de dolares, que se derivd de ingresos por 3,860 millones y egresos
por 6,377 millones. En dicha balanza, la cuenta de viajeros internacionales present6 un superavit
de 726 millones de dodlares, como resultado neto de ingresos provenientes de los viajeros
internacionales que visitaron México por 2,785 millones (aumento de 4.9 por ciento) y de gastos
de los residentes nacionales en sus viajes al exterior por 2,059 millones (alza de 2.1 por ciento).
En su conjunto el resto de los renglones que integran la balanza de servicios no factoriales
registré un déficit de 3,243 millones de délares, originado en lo principal por gastos asociados al
intercambio de mercancias con el exterior.

Durante el tercer trimestre del afio el saldo deficitario de la balanza de servicios factoriales
sumo6 2,574 millones de dolares, como resultado de la combinacion de ingresos por
2,022 millones y egresos por 4,596 millones. En el trimestre de referencia, el pago neto por
intereses al exterior (egresos menos ingresos) fue de 2,121 millones de dolares, cifra 5.8 por
ciento menor que la observada en el periodo comparable de 2006. En cuanto a los demas
renglones de esta balanza, éstos mostraron en su conjunto un saldo deficitario de 453 millones de
ddlares, que se derivd principalmente de los egresos por concepto de utilidades (remitidas y
reinvertidas) de las empresas que tienen participacion extranjera en su capital y que ascendieron
a 743 millones de dolares, de los cuales 564 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.
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En el tercer trimestre de 2007 el saldo de la cuenta de transferencias fue superavitario en
6,412 millones de délares. EIl principal rubro 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 tercer
trimestre la entrada de recursos por el concepto referido ascendié a 6,339 millones de dolares,
cifra que significé un incremento anual de 2.7 por ciento. Con lo anterior, en los primeros nueve
meses del presente afio el ingreso por remesas familiares sumoé 18,198 millones, para un
aumento anual de 1.4 por ciento. Dicho monto se origind de 51.8 millones de transferencias, con
un valor promedio por remesa de 352 dolares. Asimismo, tales ingresos fueron equivalentes en
los primeros nueve meses de 2007 a 152 por ciento del saldo superavitario de la balanza
comercial de productos petroleros.



La cuenta de capital de la balanza de pagos mostré en el tercer trimestre del afio un
superavit de 4,243 millones de délares. Este saldo positivo fue resultado neto de ingresos por
inversion extranjera directa y de cartera; por financiamiento destinado a proyectos Pidiregas; y por
endeudamiento con el exterior por parte del sector privado no bancario; y de flujos egresivos por
desendeudamiento externo del sector publico y de la banca comercial; y por un aumento de los
activos en el exterior propiedad de residentes en México.

Flujos de Inversién Extranjera Directa
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El monto de Inversion Extranjera Directa (IED) que recibié la economia mexicana en el
tercer trimestre de 2007 sumoé 4,675 millones de ddlares. Dicho flujo de recursos se integré de
1,744 millones de ddlares por nuevas inversiones; 565 millones por reinversion de utilidades; y
2,366 millones por un aumento neto de los pasivos de las empresas con sus matrices en el
exterior (Cuentas entre Compafiias). Con lo anterior, en el periodo enero-septiembre del presente
afio el flujo acumulado de IED ascendi6 a 18,397 millones. Los sectores de destino de esos
recursos fueron: 51.1 por ciento en el manufacturero, 24.5 por ciento en servicios financieros,
6.7 por ciento en el extractivo y 5.7 por ciento en comercio. Por pais de origen, la IED provino
principalmente de Estados Unidos (50.4 por ciento), Holanda (12.6 por ciento), Espafia (9.8 por
ciento) y Francia (9.3 por ciento).



Inversion Extranjera Directa: Enero-Septiembre de 2007
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Durante el tercer trimestre de 2007 México captd recursos por inversion extranjera de
cartera por 3,368 millones de dodlares. Tal cifra se integré por entradas de 2,402 millones en el
mercado de dinero y de 966 millones en el mercado accionario. Con lo anterior, el flujo total de
inversion extranjera (directa y de cartera) que recibié la economia mexicana en el trimestre de
referencia resulté de 8,043 millones de doélares y alcanzé 21,868 millones en los primeros tres
trimestres del afio.

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

2006 2007

Anual I Trim Il Trim Il Trim I-1I1 Trim
Cuenta de Capital -2,163 4,234 3,179 4,243 11,656
Pasivos 15,508 10,373 13,595 10,231 34,198
Endeudamiento -10,181 4,288 5,854 2,188 12,330
Banca de Desarrollo -7,959 20 -499 -282 -760
Banca Comercial 99 -145 2,536 -55 2,336
Banco de México 0 0 0 0 0
Sector Publico No Bancario -14,068 -1,833 -394 -1,704 -3,930
Sector Privado No Bancario 4,722 1,085 1,558 2,435 5,078
Pidiregas 7,026 5,160 2,653 1,793 9,607
Inversiéon Extranjera 25,689 6,085 7,740 8,043 21,868
Directa 19,212 7,680 6,042 4,675 18,397
De Cartera 6,478 -1,596 1,699 3,368 3,471
Mercado Accionario 2,805 -2,672 38 966 -1,668
Mercado de Dinero 3,672 1,076 1,660 2,402 5,139

Activos -17,671 -6,139 -10,415 -5,988 -22,542




El sector publico se desendeudd con el exterior en el tercer trimestre del afio en
1,986 millones de délares. Lo anterior, como resultado neto de disposiciones por 2,793 millones y
amortizaciones por 4,779 millones.® El referido desendeudamiento se originé de la combinacién
de disposiciones netas por parte del Gobierno Federal por 724 millones y de amortizaciones de
las empresas publicas no financieras por 2,428 millones, asi como de la banca de desarrollo por
282 millones. Por otro lado, en el trimestre que se reporta ingresaron al pais 1,793 millones de
ddlares por concepto de financiamiento de proyectos Pidiregas.

En el tercer trimestre del afio el sector privado se endeudd con el exterior en
2,380 millones de dolares. Tal cifra se origind de disposiciones netas por 2,435 millones de
ddlares del sector privado no bancario y amortizaciones netas por 55 millones de la banca
comercial. Por su parte, el saldo de los activos en el exterior propiedad de residentes de México
presentd en el trimestre de referencia un aumento de 5,988 millones de délares. Ello reflejé un
incremento de los activos en el exterior de los sectores financiero y no financiero, asi como flujos
egresivos por inversion directa en el exterior de empresas mexicanas.
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En resumen, en el tercer trimestre de 2007 la balanza de pagos se caracteriz6 por un
déficit en la cuenta corriente de 1,346 millones de délares; un superavit en la cuenta de capital de
4,243 millones de ddlares; un flujo positivo de 376 millones de délares en el renglon de errores y
omisiones; y un aumento de la reserva internacional neta del Banco de México por 3,285 millones
de dolares. Con esto Ultimo, el saldo de dicha reserva se ubic6 al cierre de septiembre del
presente afio en 73,224 millones de ddlares.

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.



