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25 de agosto de 2015

La Balanza de Pagos en el Segundo Trimestre de 2015?

e En el segundo trimestre de 2015, la reserva internacional bruta del Banco de México
mostré una disminucién de 3,459 millones de délares.? De esta manera, al cierre de junio
el saldo de dicha reserva se ubicé en 194,306 millones de ddlares. La reduccion de la
reserva internacional bruta fue resultado de la combinacion de un déficit en la cuenta
corriente por 7,980 millones de ddlares; un superavit en la cuenta financiera por
17,000 millones de ddlares; un flujo negativo en el renglén de errores y omisiones por
12,229 millones de ddlares; y un cambio negativo por valoracion de dicha reserva por
250 millones de délares.3

e En el periodo abril-junio de 2015, las exportaciones manufactureras registraron un
desempeiio débil. En efecto, a pesar de que las exportaciones automotrices mantuvieron
una trayectoria positiva, el resto de las exportaciones manufactureras exhibié un
comportamiento desfavorable. Al respecto, la debilidad de las exportaciones
manufactureras no automotrices reflejo principalmente el bajo dinamismo observado en
la produccién industrial de Estados Unidos en el primer semestre del afio en curso. En
este contexto, en el trimestre de referencia el déficit de la balanza comercial fue similar
al reportado en el trimestre previo. Asi, dicho déficit contintia en niveles moderados, lo
que contribuyd a que la cuenta corriente siguiera siendo plenamente financiable.

e La economia mexicana continud captando recursos a través de la cuenta financiera que
permitieron el financiamiento holgado del déficit de la cuenta corriente. Esto, en un
entorno en el que los mercados financieros internacionales experimentaron una elevada
volatilidad debido a la perspectiva de que la Reserva Federal comenzara a aumentar su
tasa de referencia en este aio, a la situacidon de Grecia, a los problemas en los mercados
financieros en China, asi como a los menores precios de los bienes primarios que han
propiciado un deterioro en los términos de intercambio de diversas economias
emergentes. La persistencia de elevados niveles de volatilidad en los mercados
financieros del exterior se vio reflejada en los mercados nacionales. En particular, si bien
no se observaron salidas netas de capitales, el ajuste en la exposicion de riesgos del
portafolio de los inversionistas generé una mayor demanda por coberturas cambiarias
en los mercados de derivados, lo cual contribuyé a que el peso experimentara una
depreciacion frente al délar. En este contexto, para reducir la probabilidad de que
presiones potenciales pudiesen perturbar el funcionamiento adecuado, esto es, con

g 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 informacién
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 segundo 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 junio de 2015 alcanzé
192,509 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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condiciones apropiadas de liquidez, del mercado cambiario nacional, la Comisidon de
Cambios tomé varias medidas durante el periodo de referencia.

En el periodo que se reporta, la cuenta corriente de la balanza de pagos exhibié un déficit
de 7,980 millones de ddlares. Dicho saldo se derivé de la combinacion de déficits en la
balanza de bienes y servicios por 4,498 millones de ddlares y en la de renta por
9,715 millones de ddélares, y de un superdvit en la balanza de transferencias por
6,233 millones de délares.

El déficit que registrd la balanza de bienes y servicios fue reflejo de saldos negativos de
1,886 millones de ddlares en la balanza de bienes y de 2,612 millones de ddlares en la de
servicios. A su vez, el saldo de la balanza de bienes se origind de déficits de
1,852 millones de ddlares en la balanza de mercancias y de 34 millones de ddlares en la
de bienes adquiridos en puertos por medios de transporte.

En el segundo trimestre de 2015, el déficit de 1,852 millones de ddlares que mostré la
balanza de mercancias se compara con el superdvit de 1,007 millones de ddlares que
presentd en el mismo periodo de 2014. Este cambio se derivé de una disminucion en el
saldo de la balanza de productos petroleros, el cual pasé de un superavit de
1,084 millones de ddlares en el segundo trimestre de 2014 a un déficit de 1,422 millones
de ddlares en igual periodo de 2015, y de un aumento en el déficit de productos
no petroleros, que pasé de 78 millones de ddlares a 430 millones de ddlares, en la misma
comparacion.

El valor de las exportaciones de mercancias en el trimestre de referencia sumé
98,134 millones de ddlares, cifra que representd una contraccion anual de 3.7 por ciento.
Por su parte, el valor de las importaciones de mercancias en el trimestre de referencia
fue de 99,985 millones de ddlares, lo cual implicé una caida anual de 0.9 por ciento.

La balanza de servicios exhibié un déficit de 2,612 millones de ddlares en el segundo
trimestre del presente afio, el cual se originé de ingresos por 6,228 millones de délares
(expansiéon anual de 27.5 por ciento) y de egresos por 8,841 millones de ddlares
(incremento anual de 2.9 por ciento). En particular, por concepto de viajeros
internacionales se observé un superavit de 1,859 millones de ddlares, resultado de
ingresos por 4,354 millones de ddlares (alza anual de 9.0 por ciento) y de egresos por
2,494 millones de ddlares (avance anual de 9.8 por ciento).

En el segundo trimestre de 2015, la balanza de renta registré un déficit de 9,715 millones
de ddlares, el cual se derivé de ingresos por 1,494 millones de ddlares (reduccién anual
de 25.5 por ciento) y de egresos por 11,208 millones de ddlares (descenso anual de
16.7 por ciento). En el trimestre de referencia, el pago neto por intereses al exterior
resulté de 6,997 millones de délares, monto 2.1 por ciento inferior al reportado en el
mismo periodo de 2014.

En el periodo abril-junio del afio en curso, la balanza de transferencias mostré un
superdvit de 6,233 millones de ddlares, el cual fue resultado de ingresos por
6,477 millones de ddlares y de egresos por 244 millones de ddlares. Al interior de esta
balanza destacan los ingresos por remesas familiares, los cuales sumaron 6,365 millones
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de ddlares (crecimiento anual de 3.2 por ciento), y los egresos por remesas familiares,
que ascendieron a 211 millones de ddlares (disminucién anual de 19.8 por ciento).

e La cuenta financiera de la balanza de pagos en el segundo trimestre del afio en curso
presenté un superdvit de 17,000 millones de délares. Dicho saldo se derivé de entradas
netas por 2,695 millones de ddlares en la cuenta de inversion directa (ingresos de
5,419 millones de ddlares por inversion extranjera directa captada por México y egresos
de 2,724 millones de ddlares por inversiones directas en el exterior de residentes en
México), por 11,070 millones de ddlares en la cuenta de inversion de cartera y por
3,235 millones de délares en la cuenta de otra inversion.

%k k k%

En el segundo trimestre de 2015, la cuenta corriente de la balanza de pagos registro un déficit
de 7,980 millones de ddlares, monto que se origind de la combinacién de saldos negativos en
la balanza de bienes y servicios por 4,498 millones de ddlares y en la de renta por
9,715 millones de ddlares, y de un superavit en la balanza de transferencias por 6,233 millones
de dodlares.

Déficit de la Cuenta Corriente
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Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
Millones de ddlares
2014 2015
1 Trim Il Trim 1Sem Anual 1 Trim Il Trim |Sem
Cuenta corriente -8,160 -8,135 -16,294 -24,983 -8,587 -7,980 -16,567
Balanza de bienes y servicios -4,048 -2,623 -6,671 -16,435 -4,735 -4,498 -9,233
Bienes -1,200 1,083 -117 -2,573 -2,170 -1,886 -4,055
Mercancias -1,306 1,007 -299 -2,849 -2,201 -1,852 -4,052
Exportaciones 90,759 101,870 192,629 397,129 90,404 98,134 188,538
Importaciones 92,064 100,864 192,928 399,977 92,605 99,985 192,590
Adquiridos en puertos por medios de transporte 105 76 181 275 31 -34 -3
Servicios -2,847 -3,706 -6,554 -13,862 -2,566 -2,612 -5,178
Balanza de renta 9,446 11,454 -20,900 31,463 9,487 9,715 419,201
Balanza de transferencias 5,334 5,943 11,276 22,915 5,635 6,233 11,868
Balanza de mercancias petroleras 1,221 1,084 2,306 1,097 -1,841 -1,422 -3,263
Balanza de mercancias no petroleras -2,527 -78 -2,604 -3,945 -360 -430 -790
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El déficit de 4,498 millones de ddélares que exhibié en el segundo trimestre de 2015 la balanza
de bienes y servicios fue resultado de saldos negativos de 1,886 millones de ddlares en la
balanza de bienes y de 2,612 millones de ddlares en la balanza de servicios. A su vez, el déficit
de la balanza de bienes fue reflejo de saldos negativos de 1,852 millones de délares en la
balanza de mercancias y de 34 millones de délares en la correspondiente a bienes adquiridos
en puertos por medios de transporte. En particular, el déficit de la balanza de mercancias en
el periodo abril-junio de 2015 se derivé de exportaciones por 98,134 millones de délares y de
importaciones por 99,985 millones de délares.

Exportaciones e Importaciones de Mercancias
Datos desestacionalizados: indices 2008=100
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En el trimestre que se reporta, las exportaciones presentaron una contraccién anual de 3.7 por
ciento, la cual se origind de la combinacién de una disminucién de 42.8 por ciento en las
exportaciones petroleras y de un crecimiento de 1.3 por ciento en las no petroleras. La caida
anual de las exportaciones petroleras fue reflejo de menores niveles tanto del precio del
petréleo exportado, como de su volumen. En efecto, el precio promedio de la mezcla mexicana
de crudo de exportacion pasé de 97.09 ddlares por barril en el segundo trimestre de 2014 a
53.80 ddlares por barril en igual periodo del presente afio, en tanto que el volumen de crudo
exportado pasd de 1.081 a 1.066 millones de barriles diarios, en la misma comparacion. En
cuanto al aumento de las exportaciones no petroleras, éste fue resultado neto de un avance
de 8.4 por ciento en las correspondientes a productos de la industria automotriz y de una
reducciéon de 1.8 por ciento en las del resto de productos no petroleros. En el trimestre de
referencia, las exportaciones no petroleras dirigidas a Estados Unidos registraron un alza anual
de 3.4 por ciento, mientras que las canalizadas a otros mercados mostraron un descenso de
7.3 por ciento.

Por su parte, en el segundo trimestre de 2015 las importaciones de mercancias disminuyeron
0.9 por ciento a tasa anual (incremento de 1.7 por ciento en el caso de las importaciones de
bienes no petroleros). Dicha cifra fue resultado neto de contracciones de 5.7 por ciento en las
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importaciones de bienes de consumo (crecimiento de 1.1 por ciento en el caso de las de bienes
de consumo no petroleros) y de 1.1 por ciento en las de bienes de uso intermedio (aumento
de 0.9 por ciento en el caso de las importaciones de bienes de uso intermedio no petroleros),
y de una expansion de 8.5 por ciento en las importaciones de bienes de capital.

Exportaciones No Petroleras a Distintos Mercados
Cifras en por ciento

Participacion Variacioén Anual

2014 2015 2014 2015
Anual | Trim Il Trim | Sem Anual | Trim Il Trim | Sem
Total 100.00 100.00 100.00 100.00 7.3 6.2 1.3 3.6
Estados Unidos 81.26 81.64 82.34 82.00 9.4 7.4 3.4 5.3
Automotriz 25.90 26.48 27.84 27.19 13.6 10.1 10.4 10.2
Otras 55.36 55.16 54.50 54.81 7.5 6.2 0.1 2.9
Resto del Mundo 18.74 18.36 17.66 18.00 -1.0 1.0 -7.3 -3.5
Automotriz 4.96 5.32 4.94 5.12 3.6 13.8 -1.3 5.7
Otras 13.78 13.04 12.72 12.88 -2.5 -3.5 -9.5 -6.7
Automotriz Total 30.86 31.80 32.78 32.31 11.9 10.7 8.4 9.5
Otras Total 69.14 68.20 67.22 67.69 5.3 4.2 -1.8 1.0

El déficit de 2,612 millones de délares de la balanza de servicios en el periodo abril-junio de
2015 se derivé de ingresos por 6,228 millones de délares y de egresos por 8,841 millones de
délares. En particular, la cuenta de viajeros internacionales mostré un saldo superavitario de
1,859 millones de délares, resultado de ingresos por 4,354 millones de ddlares (alza anual de
9.0 por ciento) y de egresos por 2,494 millones de ddélares (avance de 9.8 por ciento a tasa
anual). Cabe destacar que la suma del resto de los renglones que integran la balanza de
servicios arrojo en el segundo trimestre del presente afo un déficit de 4,472 millones de
délares, reflejo en buena medida de los gastos asociados al intercambio de mercancias con el
exterior, principalmente fletes y seguros.

En el segundo trimestre de 2015, la balanza de renta exhibié un déficit de 9,715 millones de
délares, producto de ingresos por 1,494 millones de délares y de egresos por 11,208 millones
de ddlares. En particular, el pago neto por intereses al exterior sumo 6,997 millones de délares,
cifra 2.1 por ciento menor a la observada en el mismo trimestre de 2014. Los demas renglones
gue integran esta balanza registraron en su conjunto un saldo deficitario de 2,717 millones de
délares. Destacan dentro de esta cuenta los egresos por concepto de utilidades remitidas y
reinvertidas de las empresas que tienen participacidn extranjera en su capital y que
ascendieron a 3,624 millones de délares, de los cuales 2,089 millones de dodlares se
reinvirtieron en el pais. Cabe recordar que las utilidades reinvertidas se contabilizan en la
cuenta corriente como una erogacion por renta y en la cuenta financiera como un ingreso por
concepto de inversion extranjera directa.

En el periodo abril-junio del afio en curso, la balanza de transferencias presentd un superavit
de 6,233 millones de délares, el cual fue resultado de ingresos por 6,477 millones de ddlaresy
de egresos por 244 millones de délares. Al interior de esta balanza destacan los ingresos por
remesas familiares, los cuales sumaron 6,365 millones de ddlares (incremento anual de 3.2 por
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ciento), y los egresos por remesas familiares, que ascendieron a 211 millones de ddlares
(disminucidon anual de 19.8 por ciento). Cabe sefalar que los ingresos por remesas se
originaron de 21.8 millones de transferencias, con un valor promedio por remesa de
292 ddlares, en tanto que los egresos fueron reflejo de 387 mil transacciones, con una remesa
promedio de 545 délares.

La cuenta financiera de la balanza de pagos exhibié en el segundo trimestre de 2015 un
superdvit de 17,000 millones de ddlares. Esta cifra se derivd de entradas netas por
2,695 millones de délares en la cuenta de inversion directa, por 11,070 millones de délares en
la cuenta de inversién de cartera y por 3,235 millones de ddlares en la cuenta de otra inversidn.

Balanza de Pagos
Millones de ddlares

2014 2015

I Trim 1Sem Anual 1 Trim I Trim 1Sem
Cuenta corriente -8,135 -16,294 -24,983 -8,587 -7,980 -16,567
Cuenta financiera 25,539 35,061 55,289 5,717 17,000 22,717
Inversion directa 3,850 10,722 15,850 3,719 2,695 6,414
En México 3,416 14,946 24,154 8,331 5,419 13,750
De mexicanos en el exterior 434 -4,224 -8,304 -4,612 -2,724 -7,336
Inversion de cartera 23,197 31,924 45,162 8,256 11,070 19,326
Pasivos 23,962 32,333 45,896 8,137 10,474 18,611
Sector publico 10,416 20,473 36,019 9,076 5,006 14,081
Valores emitidos en el exterior 4,076 9,630 12,956 9,401 3,802 13,203
Mercado de dinero 6,340 10,843 23,063 -326 1,204 878
Sector privado 13,546 11,860 9,877 -938 5,468 4,530
Valores emitidos en el exterior 7,282 5,314 5,044 -2,281 3,422 1,141
Mercado accionario y de dinero 6,264 6,546 4,833 1,343 2,046 3,389
Activos -766 -408 -734 119 596 715
Otra inversion -1,508 -7,585 -5,723 -6,258 3,235 -3,023
Pasivos 10,411 8,164 15,188 -2,494 -1,877 -4,371
Sector publico 671 2,902 3,133 2,976 -846 2,130
Banco de México 0 0 0 0 0 0
Sector privado 9,741 5,262 12,055 -5,470 -1,031 -6,502
Activos -11,919 -15,749 -20,910 -3,764 5,112 1,349
Errores y omisiones -10,999 -7,313 -13,978 5,924 -12,229 -6,305
Variacion de la reserva internacional bruta 7,072 12,339 15,482 2,083 -3,459 -1,376
Ajustes por valoracion -667 -885 847 971 250 1,221

En particular, la economia mexicana capté en el segundo trimestre del afio en curso un monto
de inversidén extranjera directa de 5,419 millones de ddlares, en tanto que el valor de la
inversion directa en el exterior de residentes en México presentd un flujo de 2,724 millones de
dblares. Con estos resultados, el saldo neto de la cuenta de inversidn directa resultd de
2,695 millones de ddlares. El flujo de inversidn extranjera directa que ingreso al pais se integré
por 2,411 millones de ddlares por nuevas inversiones, 2,089 millones de ddlares por
reinversién de utilidades y 919 millones de ddlares por pasivos netos de las empresas con sus
matrices en el exterior (cuentas entre compafias). Durante el primer semestre de 2015, los
principales sectores receptores de estos recursos fueron el de manufacturas (41.4 por ciento),
el de informacién en medios masivos (19.1 por ciento) y el de servicios financieros (14.4 por
ciento). Por pais de origen, el flujo de inversidn extranjera directa provino principalmente de
Estados Unidos (49.9 por ciento), Espafia (9.9 por ciento), Japdn (6.5 por ciento) y Paises Bajos
(6.2 por ciento).
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Inversion Extranjera Directa Recibida en el Periodo Enero-Junio de 2015
Porcentajes
Por sectores Por paises

Pai Bai Australia
aises Bajos 4.5%
6.2% LE%

Senvicios
Financieros
14.4%

Informacion
en medlios
masivos
19.1%

Manufacturas
41.4%

En el trimestre que se reporta, la cuenta de inversién de cartera mostré un ingreso neto de
11,070 millones de délares. Dicho monto fue resultado de la colocacién neta en el exterior de
valores emitidos por el sector publico por 3,802 millones de délares, de entradas de recursos
en el mercado de dinero del sector publico por 1,204 millones de délares, de un aumento neto
de valores emitidos en el exterior por el sector privado por 3,422 millones de ddlares, de un
flujo de inversion extranjera en el mercado accionario y de dinero del sector privado por
2,046 millones de ddlares y de la venta neta de valores extranjeros por parte de residentes en
México por 596 millones de délares.

Por su parte, la cuenta de otra inversidn presentd una entrada neta de recursos durante el
segundo trimestre del afio por 3,235 millones de dodlares. Dicha cifra se derivd de la
combinacidn de una caida de los créditos netos del sector publico por 846 millones de ddlares,
de una disminucién de los créditos netos del sector privado por 1,031 millones de ddlares y de
una reduccidn de los activos de otra inversion en el exterior propiedad de residentes en México
por 5,112 millones de ddlares.

En resumen, los principales aspectos que caracterizaron la evolucidn de la balanza de pagos en
el segundo trimestre de 2015 fueron los siguientes: un déficit de la cuenta corriente de
7,980 millones de dodlares; una entrada neta de recursos en la cuenta financiera de
17,000 millones de dédlares; un flujo negativo en el renglén de errores y omisiones de
12,229 millones de ddlares; una disminucién de la reserva internacional bruta del Banco de
México de 3,459 millones de délares; y un cambio negativo por valoracién de dicha reserva de
250 millones de ddélares. Con esto ultimo, el saldo de la reserva internacional bruta se ubicé al
cierre de junio pasado en 194,306 millones de ddlares.
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Variacion de las Reservas Internacionales Brutas
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