BANCOpeMEXICO

La Balanza de Pagos en 2006

Durante 2006 la cuenta corriente de la balanza de pagos mostré6 un saldo deficitario
moderado, tanto medido en délares como con relacién al PIB. Ello significé que la
importante expansion que registraron ese afio la demanda agregada y el producto no
condujeron a que se ampliara el déficit de la cuenta corriente con relacion al observado en
2005. De hecho, en 2006 dicho déficit resulté de 1,475 millones de ddlares, monto
equivalente a 0.2 por ciento del PIB, mientras que en 2005 habia alcanzado 4,898 millones
(0.6 por ciento del PIB). En este contexto, cabe precisar que en 2006 el referido déficit
corriente se vio influido a la baja por los incrementos que experimentaron el superavit de
la balanza comercial petrolera y el ingreso de recursos al pais por concepto de remesas
familiares.

El déficit de la cuenta corriente en 2006 fue resultado neto de la combinacién de déficit en
las balanzas comercial (5,838 millones), de servicios no factoriales (6,099 millones) y de
servicios factoriales (12,991 millones) y de un superdvit en la cuenta de transferencias
(23,453 millones).

La balanza comercial arrojé en 2006 un saldo deficitario de 5,838 millones de ddlares,
monto menor que el de 7,587 millones observado en 2005. Durante 2006 el valor de las
exportaciones de mercancias resulté de 250,292 millones de doélares, cifra 16.8 por ciento
superior a la registrada en 2005. Dicha tasa se derivl de alzas anuales de 15.8 por ciento
de las exportaciones no petroleras y de 22.7 por ciento de las petroleras. Con relaciéon a
estas Ultimas hay que precisar que los altos precios del crudo que prevalecieron ese afo
en el mercado internacional contribuyeron al crecimiento elevado de las exportaciones
petroleras. No obstante, ese comportamiento perdié fuerza en los Ultimos meses del afio
y, de hecho, la variacién anual de tales exportaciones fue negativa en el cuarto trimestre
de 2006. Por su parte, el aumento de las exportaciones no petroleras en 2006 super6 al
observado en 2005 (11 por ciento), pero su ritmo se moderé en el segundo semestre. Lo
anterior reflejo en parte la evolucion de las exportaciones de la industria automotriz, cuyo
incremento anual en 2006 fue significativo, pero decreciente a lo largo del afio. Cabe
sefialar que el dinamismo que mostraron las exportaciones no petroleras en 2006 se
alcanzo a pesar de que la demanda externa se desaceler6 en el segundo semestre de ese
afo.

Durante 2006 el valor de las importaciones de mercancias sumo6 256,130 millones de
délares, lo que signific6 una expansién anual de 15.5 por ciento, tasa que super6 a la
registrada en 2005 (12.7 por ciento). De esa manera, el mayor crecimiento del producto y
de la demanda agregada en 2006 que en 2005, propicié una ampliacion importante de las
importaciones de mercancias. En estas Ultimas hubo alzas de 15 por ciento de las de
bienes intermedios; de 17.3 por ciento de las de bienes de consumo; y de 16.4 por ciento
de las de bienes de capital.



e El ingreso de recursos al pais por concepto de remesas familiares ascendié en 2006 a
23,054 millones de délares, con un incremento anual de 15.1 por ciento. Dicho monto fue
equivalente a 2.7 puntos porcentuales del PIB y super6, tanto, al saldo superavitario que
presenté en el afo la balanza comercial de productos petroleros, como al flujo de
inversidn extranjera directa. No obstante, cabe mencionar que el crecimiento anual de las
remesas se desacelerd alo largo del afo.

e Lacuentade capital de la balanza de pagos mostré en 2006 un superavit de 1,834 millones
de dolares. Este saldo se derivé de la combinaciéon de entradas de recursos por concepto
de inversion extranjera tanto directa como de cartera, por endeudamiento con el exterior
por parte del sector privado bancario y no bancario, y de financiamiento externo dirigido a
proyectos Pidiregas; asi como de flujos egresivos asociados a desendeudamiento con el
exterior del sector publico y de un aumento de los activos en el exterior propiedad de
mexicanos. En particular, en la cuenta de capital sobresali6 en 2006 el significativo
desendeudamiento neto con el exterior que efectué el sector publico por 22,027 millones
de délares.

e En resumen, en 2006 la balanza de pagos' de México se caracteriz6 por un saldo
deficitario de la cuenta corriente por 1,475 millones de ddlares, por un superdvit de la
cuenta de capital por 1,834 millones, por un flujo negativo de 1,362 millones en el renglén
de errores y omisiones y por una disminucion de la reserva internacional neta del Banco
de México por 989 millones de délares?’. Como resultado de esto Gltimo, el saldo de dicha
reserva se ubico al cierre de 2006 en 67,680 millones de ddlares.

* * % * %

En 2006 el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos resulté de 1,475 millones
de ddlares, monto equivalente a 0.2 por ciento del PIB. Dicho saldo se origind de la combinacién
de déficit en las balanzas comercial (5,838 millones de ddlares), de servicios no factoriales
(6,099 millones) y de servicios factoriales (12,991 millones) y de un superavit en la cuenta de
transferencias (23,453 millones).

Cuadro 1

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
Millones de ddlares

2005 2006
Anual I Trim I Trim 1l Trim IV Trim Anual
Cuenta Corriente -4,898 723 945 -1,154 -1,989 -1,475
Balanza Comercial -7,587 732 -191 -2,453 -3,926 -5,838
Exportaciones 214,233 58,851 63,774 63,330 64,337 250,292
Importaciones 221,820 58,119 63,965 65,783 68,263 256,130
Servicios No Factoriales -4,713 -839 -1,752 -2,032 -1,476 -6,099
Servicios Factoriales -13,082 -4,467 -3,461 -2,780 -2,283 -12,991
Transferencias 20,484 5,297 6,349 6,111 5,696 23,453
Balanza Comercial Petrolera 15,607 5,376 5,404 4,946 4,206 19,931
Balanza Comercial No Petrolera -23,194 -4,643 -5,595 -7,399 -8,132 -25,769

La informacion 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 inversién 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 rengléon de errores y omisiones resulte en la variacion de la reserva
internacional neta del Banco de México, es preciso efectuar un ajuste de 14 millones de dolares por la valuacion de la reserva
internacional neta.



Déficit de la Cuenta Corriente
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La balanza comercial mostr6 en 2006 un déficit de 5,838 millones de dodlares, monto
menor al de 7,587 millones observado en 2005. En el afio que se reporta el valor de las
exportaciones de mercancias sumo 250,292 millones de ddlares y aument6 16.8 por ciento, tasa
gue se origino de alzas de 22.7 por ciento de las exportaciones petroleras y de 15.8 por ciento de
las no petroleras. Dentro de estas Ultimas las de productos manufacturados también se elevaron
en 15.8 por ciento, pero presentaron una desaceleracién en el segundo semestre del afio. Ello
reflej6 en parte una moderacién del crecimiento de las efectuadas por la industria automotriz
terminal. Por otra parte, la persistencia en 2006 de altos precios del petrdleo crudo en los
mercados internacionales propici6 que el valor de las exportaciones petroleras siguiera
registrando niveles elevados, aunque también su ritmo de variaciéon anual fue perdiendo fortaleza
e incluso resultd negativo en el Ultimo trimestre del afio. Cabe sefialar que en 2006 el precio
promedio de la mezcla mexicana de exportacién se ubicé en 53.20 ddlares por barril, cotizacién
gue superd a la de 42.71 doélares observada en 2005. En cuanto al valor de las importaciones de
mercancias éste ascendio en 2006 a 256,130 millones de ddlares, para un alza a tasa anual de
15.5 por ciento. Dicha tasa se origin6 de aumentos de las importaciones de bienes de consumo,
intermedios y de capital, de 17.3, 15 y 16.4 por ciento, respectivamente.

En 2006 la balanza de servicios no factoriales presentd un saldo deficitario de
6,099 millones de délares, que se origind de ingresos por 16,265 millones y egresos por
22,364 millones. En esta balanza, la cuenta de viajeros internacionales registr6 un superavit de
4,068 millones de délares (4,203 millones en 2005), que se derivo de ingresos provenientes de los
viajeros internacionales que visitaron México por 12,176 millones de dolares (aumento de 3.2 por
ciento) y de gastos de los residentes nacionales en sus viajes al exterior por 8,108 millones (alza
de 6.7 por ciento). Cabe precisar que el avance modesto que mostraron en el afio los ingresos
por viajeros internacionales respondié en buena medida a una caida de los correspondientes a
viajeros fronterizos. De hecho, en 2006 hubo un descenso significativo del nUmero de viajeros
fronterizos, tanto del correspondiente a los residentes en el exterior que visitaron México
(reduccién de 6.4 por ciento) como de los residentes en el pais que viajaron a la zona fronteriza
de Estados Unidos (disminucién de 5.7 por ciento). Por otra parte, en su conjunto el resto de los
renglones que integran la balanza de servicios no factoriales arroj6 en 2006 un déficit de
10,167 millones de dolares, que se explica en lo principal por gastos relacionados con el
intercambio de mercancias con el exterior.



Viajeros Internacionales: Datos desestacionalizados
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El déficit de la balanza de servicios factoriales se situ6 en 2006 en 12,991 millones de
ddlares y se derivd de ingresos por 6,691 millones y egresos por 19,682 millones. El pago neto
por intereses al exterior (egresos menos ingresos) resultd en el afio de 9,256 millones de ddlares,
cifra 0.1 por ciento mayor que la observada en 2005. El resto de los renglones que integran esta
balanza presentaron un saldo deficitario conjunto de 3,735 millones de délares. Este Ultimo dato
reflej6 en lo principal los egresos por concepto de utilidades (remitidas y reinvertidas) de las
empresas que tienen participacion extranjera en su capital y que sumaron 5,006 millones de
ddlares. Cabe recordar que en la cuenta corriente las utilidades reinvertidas se contabilizan como
una erogacion por servicios factoriales, que tiene como contrapartida en la cuenta de capital un

flujo de ingreso por IED.

Remesas Familiares
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La cuenta de transferencias presenté en 2006 un superavit de 23,453 millones de délares.
El principal componente de esta cuenta es el de las remesas que los residentes en el exterior de
origen mexicano envian a sus familiares en México. Durante el afio que se reporta la entrada de
recursos por este concepto ascendid a 23,054 millones de ddlares, cifra que implicé un
incremento de 3,018 millones y de 15.1 por ciento con relacion a lo observado en 2005. Cabe
sefialar que el ritmo de crecimiento de las remesas se desaceler6 a lo largo de 2006, al pasar de
27.5 y 19.7 por ciento en el primero y segundo trimestres, a 10.6 y 5.5 por ciento en el tercero y
cuarto trimestres. El referido monto de remesas en el afio se origind de 65.8 millones de
operaciones, con un valor promedio de 350 ddlares.

En 2006 la cuenta de capital de la balanza de pagos mostré6 un superavit de
1,834 millones de dodlares. Este saldo superavitario se derivé, por un lado, de ingresos asociados
a flujos de inversién extranjera directa y de cartera, dirigidos estos ultimos tanto al mercado
accionario como al de dinero; de endeudamiento externo del sector privado bancario y
no bancario; asi como de recursos destinados a financiar proyectos Pidiregas; y, por otro, de
flujos egresivos originados por un desendeudamiento externo importante del sector publico y de
un aumento de los activos en el exterior propiedad de mexicanos.

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

La economia mexicana captd en 2006 un monto de Inversion Extranjera Directa (IED) de
18,938 millones de dolares. Este importante flujo de recursos se integr6 como sigue:
7,538 millones de ddélares por nuevas inversiones; 3,626 millones por reinversién de utilidades;
4,752 millones por un aumento neto de los pasivos de las empresas con sus matrices en el
exterior; y 3,022 millones por concepto de importaciones de activos fijos por parte del sector
maquilador. El sector de destino de esa entrada de IED fue 61.2 por ciento en el sector
manufacturero, 15.4 por ciento en los servicios financieros y 2.5 por ciento en transportes y
comunicaciones. Por pais de origen, la IED provino principalmente de Estados Unidos (63.7 por
ciento), Holanda (7.9 por ciento), Francia (4.8 por ciento) y Reino Unido (4.7 por ciento ).



Inversion Extranjera Directa en 2006
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El ingreso neto de recursos al pais por concepto de inversion extranjera de cartera resultd
en 2006 de 6,477 millones de dolares. Este monto se integré por entradas de 2,805 millones en el
mercado accionario y de 3,672 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 afio que se
reporta alcanzé 25,416 millones de délares.

Cuadro 2

Cuenta de Capital de Balanza de Pagos
Presentacion Tradicional

Millones de doélares

2005 2006

Anual I Trim Il Trim Il Trim IV Trim Anual
Cuenta de Capital 12,691 -992 10,546 -10,669 2,949 1,834
Pasivos 26,884 6,283 12,430 -5,145 1,360 14,928
Endeudamiento 542 -2,378 5,018 -6,047 -7,079 -10,487
Banca de Desarrollo -3,469 -1,081 -577 -1,657 -4,644 -7,959
Banca Comercial -2,280 -657 1,142 -739 354 99
Banco de México 0 0 0 0 0 0
Sector Publico No Bancario -6,624 -1,458 1,289 -5,620 -8,279 -14,068
Sector Privado No Bancario 4,166 -1,147 2,623 873 2,066 4,415
Pidiregas 8,749 1,965 541 1,096 3,424 7,026
Inversién extranjera 26,342 8,662 7,413 902 8,439 25,415
Directa 19,643 3,939 5,238 4,938 4,824 18,938
De Cartera 6,699 4,723 2,175 -4,036 3,615 6,477
Mercado Accionario 3,353 2,560 26 -989 1,208 2,805
Mercado de Dinero 3,346 2,163 2,149 -3,047 2,407 3,672
Activos -14,193 -7,275 -1,884 -5,524 1,589 -13,094

El sector publico efectudé en 2006 un cuantioso desendeudamiento neto con el exterior, por
22,027 millones de dolares. Ello fue resultado neto de disposiciones por 14,948 millones y
amortizaciones por 36,975 millones.® Una parte significativa de ese desendeudamiento
correspondio tanto a una amortizacién anticipada de créditos con el BID y el Banco Mundial, como
a una recompra de bonos en los mercados internacionales. Asi, en 2006 hubo amortizaciones
netas por parte del Gobierno Federal por 11,012 millones, de las empresas publicas
no financieras por 3,056 millones y de la banca de desarrollo por 7,959 millones. Por otro lado, en

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.



el afio ingresaron recursos al pais por 7,026 millones de dolares por concepto de financiamiento
de proyectos Pidiregas.

El sector privado registr6 en 2006 un endeudamiento neto con el exterior por
4,514 millones de délares. Tal cifra reflejo disposiciones netas por 4,415 millones de délares del
sector privado no bancario y por 99 millones de la banca comercial. Por otra parte, en lo referente
al saldo de los activos en el exterior propiedad de residentes de México, éste mostré en 2006 un
aumento de 13,094 millones de délares. Dicho monto de recursos se derivé principalmente de un
incremento de los activos en el exterior propiedad del sector no bancario y de flujos egresivos
asociados a inversion directa en el exterior de empresas mexicanas.

Variacion de las Reservas Internacionales Netas
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En resumen, en 2006 la balanza de pagos se caracterizé por los siguientes resultados: un
saldo deficitario en la cuenta corriente por 1,475 millones de ddlares; un superavit en la cuenta de
capital por 1,834 millones de dolares; un flujo negativo de 1,362 millones de ddlares por concepto
de errores y omisiones; y una reduccion de la reserva internacional neta del Banco de México por
989 millones de ddlares. Con lo anterior, el saldo de dicha reserva se ubico al cierre del afio en
67,680 millones de dolares.



