BANCOpeMEXICO

La Balanza de Pagos en el Segundo Trimestre de 2006

Durante el segundo trimestre de 2006 la cuenta corriente de la balanza de pagos mostré
un superavit de 1,141 millones de ddlares, que fue resultado neto de la combinacién de
saldos deficitarios en las balanzas comercial (191 millones), de servicios no factoriales
(1,821 millones) y de servicios factoriales (3,196 millones) y superavitario en la cuenta de
transferencias (6,349 millones). Con ello, en el primer semestre del afio la cuenta corriente
fue superavitaria en 1,832 millones de délares (0.4 por ciento del PIB).

El saldo superavitario que presento la cuenta corriente en el segundo trimestre de 2006 se
derivé, al igual que en el primero, de tres factores que incrementaron de forma importante
los ingresos netos: aumentos de los saldos superavitarios de la balanza comercial de
productos petroleros y de la del sector automotriz, y una mayor entrada de recursos por
remesas familiares.

El valor de las exportaciones de mercancias se ubicé en el segundo trimestre de 2006 en
63,774 millones de délares, monto 18.2 por ciento superior al observado en igual trimestre
de 2005. Dicha tasa de crecimiento se derivdo de aumentos anuales de 36.3 por ciento de
las exportaciones petroleras y de 15.1 por ciento de las no petroleras. La elevada
expansion de las primeras fue propiciada por nuevas alzas de los precios del crudo en el
mercado petrolero internacional. De hecho, el valor de esas ventas al exterior alcanzé un
nivel sin precedente histérico para un trimestre y lo mismo ocurrié con el precio de la
mezcla mexicana de crudo de exportacion. Por su parte, el incremento de las
exportaciones no petroleras siguié siendo influido por un comportamiento positivo de las
ventas al exterior de la industria automotriz terminal y por una favorable evolucion de la
demanda externa, particularmente, de la proveniente de Estados Unidos. En este
contexto, cabe sefalar que, en general, las cifras de comercio exterior del segundo
trimestre fueron influidas a la baja por el efecto estadistico de la Semana Santa. Dicho
efecto determiné que la tasa anual de crecimiento de las exportaciones no petroleras
resultara inferior a la observada en el primer trimestre. No obstante, con cifras
desestacionalizadas ambas tasas fueron similares.

Las importaciones de mercancias sumaron en el segundo trimestre del ano
63,965 millones de délares, lo que significé un incremento anual de 17 por ciento. Tal
evolucion se explica por el fortalecimiento que han presentado la produccién y el gasto
interno de la economia mexicana, asi como por el aumento de las exportaciones
manufactureras en cuya fabricaciéon frecuentemente se utilizan insumos importados. El
crecimiento anual de las importaciones en el segundo trimestre se origino de alzas en los
tres tipos de bienes en que se clasifican esas adquisiciones: las de bienes intermedios
aumentaron 16.2 por ciento; las de bienes de consumo 20.6 por ciento; y las de bienes de
capital 18 por ciento. Cabe mencionar que con datos desestacionalizados el crecimiento a
tasa anual de las importaciones totales fue mayor que el observado en el primer trimestre.



o Elingreso de recursos al pais por concepto de remesas familiares ascendié en el segundo
trimestre de 2006 a 6,240 millones de délares, cifra que implicé un incremento anual de
19.7 por ciento. Con lo anterior, en el primer semestre del aio tales ingresos resultaron
de 11,425 millones de doélares, para un aumento anual de 23.1 por ciento. Este monto de
recursos supero al saldo superavitario que registré en el periodo la balanza comercial de
productos petroleros, al igual que al flujo de inversiéon extranjera directa.

e La cuenta de capital de la balanza de pagos mostré en el segundo trimestre del afio en
curso un superavit de 10,773 millones de délares. Tal cifra estuvo conformada por
ingresos provenientes de inversién extranjera, tanto directa como de cartera;
endeudamiento neto con el exterior de los sectores publico y privado (bancario y
no bancario); y de financiamiento externo dirigido a proyectos Pidiregas. Asimismo, se
registraron salidas de recursos asociadas a un aumento de los activos en el exterior
propiedad de residentes en México, tanto del sector bancario como del no bancario'. En
cuanto a la evolucion de la cuenta de capital en el primer semestre del afio, ésta presento
un superavit de 9,654 millones de ddlares.

e En suma, el segundo trimestre de 2006 la balanza de pagos2 de México se caracterizé por
saldos superavitarios tanto en la cuenta corriente por 1,141 millones de ddélares como en
la cuenta de capital por 10,773 millones; por un flujo egresivo de 662 millones en el
renglén de errores y omisiones; y por un aumento de la reserva internacional neta del
Banco de México por 11,256 millones de délares’. Como resultado de esto ultimo, el saldo
de dicha reserva se ubicé al cierre del segundo trimestre en 78,743 millones de dolares.

* % % % %

En el segundo trimestre de 2006 la cuenta corriente de la balanza de pagos present6 un
superavit de 1,141 millones de ddlares. Dicho saldo resulté de la combinacion de déficit en las
balanzas comercial (191 millones de dodlares), de servicios no factoriales (1,821 millones) y de
servicios factoriales (3,196 millones) y de un superavit en la cuenta de transferencia
(6,349 millones).

Durante el segundo trimestre de 2006 los depdsitos del Gobierno Federal y de PEMEX en el Banco de México mostraron una
reduccion significativa. Cabe sefialar que tales depdsitos disminuyen la reserva internacional bruta, pero no afectan a la reserva
internacional neta (dado que se reducen tanto los activos como los pasivos del banco central), que es la que se contabiliza en la
balanza de pagos de México. Los recursos de dichos depositos se registran como activos en el exterior en la cuenta de capital.
En este contexto es importante precisar que esa variacion en el renglon de activos en el exterior representa el registro contable
de esas operaciones y no constituye una entrada de recursos a la economia. Excluyendo este ajuste contable, el saldo de la
cuenta de capital fue superavitario en 8,439 millones de ddlares.

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 inversion extranjera directa, inversion directa en el exterior, servicios no
factoriales 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 4 millones de ddlares por la valuacion de la reserva
internacional neta.
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Cuadro 1
Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
Millones de dolares
2005 2006
Anual I Trim 1l Trim | Sem I Trim 1l Trim I Sem
Cuenta Corriente -4,648 -2,879 653 -2,226 691 1,141 1,832
Balanza Comercial -7,587 -1,877 -678 -2,555 733 -191 542
Exportaciones 214,233 46,895 53,977 100,872 58,852 63,774 122,626
Importaciones 221,820 48,772 54,655 103,427 58,119 63,965 122,084
Servicios No Factoriales -4,713 -358 -1,348 -1,706 -911 -1,821 -2,732
Servicios Factoriales -12,832 -4,824 -2,661 -7,485 -4,428 -3,196 -7,624
Transferencias 20,484 4,180 5,340 9,520 5,297 6,349 11,646

Balanza Comercial No Petrolera -23,194 -4,881 -4,924 -9,805 -4,643 -5,595 -10,238

La balanza comercial mostré en el segundo trimestre del afio un reducido saldo deficitario
de 191 millones de ddlares. En dicho periodo el valor de las exportaciones de mercancias alcanzé
63,774 millones de dodlares, lo que implico un crecimiento a tasa anual de 18.2 por ciento. Tal
variacion se derivd de aumentos anuales de 36.3 por ciento de las exportaciones petroleras y de
15.1 por ciento de las no petroleras. En estas ultimas, las de productos manufacturados crecieron
15.5 por ciento. Por su parte, el fuerte ascenso de las exportaciones petroleras se derivé de la
importante alza que sigui6é registrando el precio internacional del petréleo. Asi, en el segundo
trimestre de 2006 el precio promedio de la mezcla mexicana de exportacion se ubicd en
56.45 ddlares por barril, superando al de 41.51 dolares observado en igual periodo de 2005. En
cuanto al valor de las importaciones de mercancias en el segundo trimestre del afio, éste
ascendi6 a 63,965 millones de dolares, para un crecimiento a tasa anual de 17 por ciento. Dicha
tasa respondié a incrementos de las importaciones de bienes de consumo, intermedios y de
capital, de 20.6, 16.2 y 18 por ciento, respectivamente.

Durante el segundo trimestre de 2006 la balanza de servicios no factoriales presentd un
saldo deficitario de 1,821 millones de ddlares, que se origind de ingresos por 4,043 millones y
egresos por 5,864 millones. El principal renglén en esta balanza es la cuenta de viajeros
internacionales (suma de los renglones de turistas y excursionistas), misma que en el periodo de
referencia mostré un superavit de 926 millones de dolares. Esto ultimo, como resultado neto de
de ingresos provenientes de los viajeros internacionales que visitaron México por 3,007 millones



de dodlares (aumento de 0.2 por ciento) y gastos de los residentes nacionales en sus viajes al
exterior por 2,081 millones (incremento de 11.6 por ciento). Por otra parte, en su conjunto el resto
de los renglones que integran la balanza de servicios no factoriales arroj¢ un déficit de
2,747 millones de dolares, que reflejé en lo principal gastos relacionados con el intercambio de
mercancias con el exterior.

La balanza de servicios factoriales mostré en el segundo trimestre del afo un saldo
deficitario de 3,196 millones de ddlares, producto de ingresos por 1,600 millones y egresos por
4,796 millones. En el trimestre que se reporta, el pago neto por intereses al exterior (egresos
menos ingresos) se ubico en 2,311 millones de ddlares, monto 17 por ciento mayor que el
observado en el periodo comparable de 2005. Los demas renglones de esta balanza presentaron
un saldo deficitario conjunto de 885 millones de ddlares, que se derivd en lo principal de los
egresos por concepto de utilidades (remitidas y reinvertidas) de las empresas que tienen
participacion extranjera en su capital y que sumaron 1,225 millones de dolares. Cabe recordar que
en la cuenta corriente las utilidades reinvertidas se contabilizan como una erogacién por servicios
factoriales, que tiene como contrapartida en la cuenta de capital un flujo de ingreso por IED.

Remesas Familiares por Entidad Federativa
Primer Semestre de 2006

Millones de délares* Como Porcentaje del PIB**
Mich. ] 1,258 (11.0) Mich. ]13.6
Jal. ] 992 (8.7) Zac. ]o.6
Gto. ] 981 (8.6) Oax. ]9.2
Méx. ] 966 (8.5) Gro. 18.1
D.F. 1822 (7.2) Hgo. ]7.6
Ver.| 1693 (6.1) Nay.[ _________]7.0
Pue.| — 1666 (5.8) (LN —
Oax.| ____1585(5.1) Chis. | ]5.6
Gro.| _______ 1572(5.0) Tlax.[________15.0
Hgo.| 1415 (3.6) Mor. | 4.5
Chis. ] ] 401 (3.5) Pue. | 4.5
Zac.[ 1306 (2.7) Ver. | 4.0
S.LP.[ 1293 (2.6) s.LP 3.9
Mor. | ] 259 (2.3) Jal. ] ]3.7
Qro.| 1232 (2.0) Col.[ 3.7
sin.|___1209 (1.8) Ags. 136
Chih. 188 (1.6) Dgo. ] |3.3
Dgo.[__]185 (1.6) Qro. —13.2
Ags.|__1185(1.6) sin. | 2.5
Tamps.[ 1177 (1.5) Méx. 2.4
Nay.|_1159 (1.4) Tab.[_]1.4
N.L.[ 1141 (1.2) Tamps.|[_]1.3
Tlax.][ 1120 (1.1) chih.[]1.0
Son.[ 1112 (1.0) son.[]1.0
B.c.| 1110 (1.0) p.F.[Jo.9
Coah.|_]108 (0.9) Yuc.[Jo.9
Col.[ 183 (0.7) Coah.[]o.8
Tab. 174 (0.6) B.c.[]0.7
Yuc. [153 (0.5) Camp.[]o0.6
Q.R.[138 (0.3) Q.R.J]o.5
Camp. []30 (0.3) B.c.sfo.5
B.c.s] 12 (0.1) N.L.JJo.5

* Las cifras en paréntesis corresponden a la participacion de las entidades federativas en el total de remesas.
** El PIB por entidad federativa resulta de aplicar a los datos del PIB del primer semestre de 2006 la estructura del PIB estatal de 2004 a precios
corrientes reportada por el INEGI.

En el segundo trimestre del presente afio la cuenta de transferencias fue superavitaria en
6,349 millones de dolares. El principal rubro de esta cuenta es el de las remesas que personas
de origen mexicano residentes en el exterior envian a sus familiares en México. En el trimestre de
referencia dichas remesas ascendieron a 6,240 millones de ddlares, lo que significd un
incremento anual de 19.7 por ciento. Con ello, en el primer semestre de 2006 los ingresos de



recursos por ese concepto sumaron 11,425 millones, para un aumento a tasa anual de 23.1 por
ciento, y éstos se originaron por 32.5 millones de transferencias de remesas, con un valor
promedio de 351 dodlares. Cabe sefalar que los ingresos por remesas en el primer semestre del
afno superaron al saldo superavitario de la balanza comercial de productos petroleros y al flujo de
IED. En ese periodo, los principales estados receptores de remesas fueron Michoacan, Jalisco,
Guanajuato y el Estado de México. En su conjunto, esas cuatro entidades captaron el 37 por
ciento del total de las remesas que recibi6 el pais.

La cuenta de capital de la balanza de pagos en el segundo trimestre de 2006 presentd un
saldo superavitario de 10,773 millones de ddlares. Dicha cifra se integrd de ingresos por inversion
extranjera (directa y de cartera), endeudamiento neto con el exterior de los sectores publico y
privado (bancario y no bancario) y de recursos dirigidos a financiar proyectos Pidiregas. Por otro
lado, también hubo una salida neta de recursos asociada a un incremento de los activos en el
exterior propiedad de residentes de la economia mexicana, tanto del sector bancario como del
no bancario.

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

La economia mexicana capté en el segundo trimestre de 2006 un monto de IED de
5,113 millones de dodlares. Tal cifra se integr6 como sigue: 2,076 millones de ddlares por nuevas
inversiones; 783 millones por reinversion de utilidades; 1,471 millones por un aumento neto de los
pasivos de las empresas con sus matrices en el exterior; y 783 millones por concepto de

importaciones de activos fijos por parte del sector maquilador. Con lo anterior, el flujo de IED en el
primer semestre del afio ascendié a 8,692 millones, de los cuales el 72.5 por ciento se destinaron al

sector manufacturero, 5.4 por ciento al sector de transportes y comunicaciones y 5.3 por ciento al de
servicios financieros. Por paises de origen, la IED provino principalmente de Estados Unidos

(63.2 por ciento), Holanda (8.9 por ciento) y Reino Unido (8.8 por ciento).



Inversion Extranjera Directa: Primer Semestre de 2006
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Durante el segundo trimestre de 2006 se observd una entrada de recursos por concepto
de inversion extranjera de cartera por 2,834 millones de ddlares. Tal monto se integré por
entradas de 685 millones en el mercado accionario y de 2,149 millones en el mercado de dinero.
Con lo anterior, el flujo total de inversion extranjera (directa y de cartera) captado por la economia
mexicana en el trimestre de referencia se ubico en 7,947 millones de ddlares.

Cuadro 2

Cuenta de Capital de la Balanza de Pagos
Presentacion Tradicional

Millones de ddlares

2005 2006
Anual I Sem 1 Trim Il Trim I Sem
Cuenta de Capital 13,171 2,062 -1,119 10,773 9,654
Pasivos 26,013 15,179 6,078 12,083 18,161
Endeudamiento 542 1,611 -2,224 4,136 1,912
Banca de Desarrollo -3,469 -1,711 -1,081 -577 -1,658
Banca Comercial -2,280 -1,664 -503 801 298
Banco de México 0 0 0 0 0
Sector Publico No Bancario -6,624 -4,211 -1,458 1,288 -170
Sector Privado No Bancario 4,166 3,756 -1,147 2,083 936
Pidiregas 8,749 5,441 1,965 541 2,506
Inversion Extranjera 25,471 13,568 8,302 7,947 16,249
Directa 18,772 9,693 3,579 5,113 8,692
De Cartera 6,699 3,875 4,723 2,834 7,557
Mercado Accionario 3,353 843 2,560 685 3,245
Mercado de Dinero 3,346 3,032 2,163 2,149 4,312

Activos -12,842 -13,117 -7,197 -1,310 -8,507




El sector publico registré en el segundo trimestre del afio un endeudamiento neto con el
exterior por 711 millones de ddlares, como resultado de disposiciones por 4,792 millones y
amortizaciones por 4,081 millones.* Dicho endeudamiento se originé de la combinacion de
disposiciones netas por parte de las empresas publicas no financieras por 1,588 millones, y de
amortizaciones netas por parte del Gobierno Federal por 300 millones y de la banca de desarrollo
por 577 millones. Por otro lado, en el trimestre ingresaron al pais 541 millones de dodlares por
concepto de financiamiento para proyectos Pidiregas.

El sector privado se endeudd con el exterior en el segundo trimestre del afio en
2,884 millones de délares. Ello fue resultado de disposiciones netas por 2,083 millones de ddlares
del sector privado no bancario y por 801 millones de la banca comercial. En el trimestre que se
reporta las empresas privadas no bancarias realizaron cinco colocaciones de valores por un
monto total de 1,057 millones de ddlares, a un plazo promedio de 9 afios.

El saldo de los activos en el exterior propiedad de residentes de México aumentd en el
segundo trimestre de 2006 en 1,310 millones de ddlares. Esto se derivd de incrementos de los
activos en el exterior propiedad tanto del sector bancario como del no bancario, asi como de
salidas asociadas a inversion directa en el exterior por parte de empresas mexicanas.

Variacion de las Reservas Internacionales Netas
Millones de dolares
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En resumen, en el segundo trimestre de 2006 la balanza de pagos se caracterizé por los
siguientes aspectos: saldos superavitarios en la cuenta corriente por 1,141 millones de ddlares y
en la cuenta de capital por 10,773 millones de délares; un flujo negativo de 662 millones de
dolares por concepto de errores y omisiones y un aumento de la reserva internacional neta del
Banco de México por 11,256 millones de dodlares. Con esto ultimo, el saldo de dicha reserva se
ubico al cierre del segundo trimestre en 78,743 millones de ddlares.

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.



