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25 de mayo de 2016

La Balanza de Pagos en el Primer Trimestre de 2016

e En el primer trimestre de 2016, la reserva internacional bruta del Banco de México
mostré un aumento de 2,111 millones de délares.? De esta manera, al cierre de marzo el
saldo de esta reserva se ubicoé en 179,708 millones de ddlares. El incremento de la
reserva internacional bruta fue resultado de la combinacién de un déficit en la cuenta
corriente por 6,991 millones de ddlares; un superdvit en la cuenta financiera por
8,594 millones de ddlares; un flujo negativo en el rengléon de errores y omisiones por
1,215 millones de ddlares; y un aumento por valoracion de dicha reserva por
1,724 millones de délares.?

e El entorno internacional que enfrenté la economia mexicana en el primer trimestre de
2016 continud siendo adverso. En particular, las expectativas de crecimiento global
siguieron revisdndose a la baja y el comercio mundial mostré un estancamiento, en un
contexto en el que la expansion de la mayoria de las economias avanzadas y algunas
emergentes de gran tamano ha sido menor a la anticipada. Asi, en los primeros tres
meses de 2016 las exportaciones manufactureras de México siguieron mostrando una
tendencia negativa. En efecto, el impacto positivo que la depreciacion del tipo de cambio
real pudiera estar teniendo sobre las exportaciones manufactureras se ha visto
contrarrestado por la debilidad de la produccién industrial de Estados Unidos y de la
demanda global. Asimismo, las exportaciones petroleras continuaron mostrando una
tendencia decreciente reflejo de que, a pesar de la ligera recuperacion que exhibié en
marzo, el precio promedio de la mezcla mexicana durante el trimestre siguié siendo
inferior al observado en el trimestre anterior, y de que la plataforma de exportacion de
crudo ha permanecido en niveles bajos. De esta manera, el déficit de la balanza
comercial mostré una expansion respecto al del mismo trimestre de 2015. No obstante,
la cuenta corriente registré un menor déficit en esa misma comparacion, toda vez que
los saldos de las balanzas de servicios, de renta y de transferencias se incrementaron.

e En el primer trimestre de 2016, la economia mexicana capto suficientes recursos a través
de la cuenta financiera que permitieron financiar el déficit de la cuenta corriente, en un
contexto en el que en la primera mitad del trimestre se presenté un aumento sustancial
de la volatilidad en los mercados financieros internacionales, lo cual, a su vez, presioné
de manera notoria el valor de la moneda nacional. No obstante, la disminucién de dicha

Lg 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 informacion
adicional a las estadisticas. Las principales revisiones se efectuaron en los renglones de inversion directa, de los pasivos del sector
privado no bancario, de egresos por intereses y de utilidades remitidas y reinvertidas. Asimismo, el saldo del renglon de errores y
omisiones del primer trimestre de 2016 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 informacion 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 marzo de 2016 alcanzé
177,688 millones de dodlares. 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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volatilidad en la segunda parte del trimestre contribuyé a una reactivacion en la
colocacion de deuda por parte de algunas empresas privadas en los mercados
internacionales y a que la posicion de extranjeros en valores de mediano y largo plazo
continuara incrementandose, si bien a un ritmo menor que el exhibido en el cuarto
trimestre de 2015. En este entorno, se registré un aumento en la reserva internacional,
a lo cual contribuyeron las ventas de délares del Gobierno Federal y Pemex al Banco de
México, asi como la suspension de los mecanismos de subastas de venta de ddlares al
mercado que determind la Comision de Cambios a partir del pasado 17 de febrero.

En el trimestre de referencia, la cuenta corriente de la balanza de pagos mostré un saldo
deficitario de 6,991 millones de ddlares. Dicho saldo se origind de déficits en la balanza
de bienes y servicios por 5,102 millones de ddélares y en la de renta por 8,016 millones
de ddlares, y de un superavit en la balanza de transferencias por 6,126 millones de
dolares.

Al interior de la balanza de bienes y servicios, se observaron saldos negativos de
3,972 millones de ddélares en la de bienes y de 1,130 millones de ddlares en la de
servicios. A su vez, el saldo de la balanza de bienes se derivd de un déficit de
3,985 millones de ddlares en la balanza de mercancias y de un superavit de 14 millones
de ddlares en la de bienes adquiridos en puertos por medios de transporte.

El déficit de 3,985 millones de ddlares que presentd la balanza de mercancias en el
trimestre de referencia se compara con el de 2,144 millones de ddlares que se reportd
en el mismo periodo de 2015. Este cambio fue resultado de incrementos en el déficit de
la balanza de productos petroleros, el cual pasé de 1,775 millones de délares en el primer
trimestre de 2015 a 2,525 millones de ddlares en igual periodo de 2016, y en el déficit de
la balanza de productos no petroleros, que pasé de 369 millones de ddlares a
1,460 millones de ddlares, en la misma comparacion.

En el primer trimestre de 2016, el valor de las exportaciones de mercancias sumo
85,148 millones de délares, cifra que representd una contracciéon anual de 5.9 por ciento.
Por su parte, el valor de las importaciones de mercancias en el periodo enero-marzo de
2016 fue de 89,133 millones de ddlares, lo cual implicé una caida anual de 3.8 por ciento.

La balanza de servicios exhibio en el primer trimestre del presente aiio un déficit de
1,130 millones de ddlares, el cual se originé de ingresos por 6,238 millones de ddlares
(alza anual de 4.8 por ciento) y de egresos por 7,368 millones de ddlares (reduccion anual
de 7.1 por ciento). En particular, por concepto de viajeros internacionales se observé un
superavit de 2,890 millones de ddlares, resultado de ingresos por 5,179 millones de
dolares (avance anual de 7.4 por ciento) y de egresos por 2,289 millones de ddlares
(expansién anual de 1.4 por ciento).

En el trimestre de referencia, la balanza de renta presentd un saldo deficitario de
8,016 millones de ddlares, el cual se derivé de ingresos por 2,434 millones de ddlares
(retroceso anual de 10.6 por ciento) y de egresos por 10,450 millones de ddélares
(disminucién anual de 17.2 por ciento). En el primer trimestre de 2016, el pago neto por
intereses al exterior resulté de 4,920 millones de délares, monto 5.7 por ciento superior
al registrado en el mismo periodo de 2015.
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e Durante enero-marzo del presente afio, la balanza de transferencias exhibié un superavit
de 6,126 millones de ddlares, el cual fue resultado de ingresos por 6,316 millones de
ddlares y de egresos por 190 millones de ddlares. Al interior de esta balanza destacan
los ingresos por remesas, los cuales sumaron 6,216 millones de ddlares (crecimiento
anual de 8.6 por ciento), y los egresos por remesas, que alcanzaron 154 millones de
dodlares (contraccion anual de 22.1 por ciento).

e En el primer trimestre de 2016, la cuenta financiera de la balanza de pagos mostré un
superavit de 8,594 millones de ddlares. Dicho saldo se originé de entradas netas por
4,131 millones de ddlares en la cuenta de inversion directa (ingresos de 7,896 millones
de ddlares por inversion extranjera directa captada por México y egresos de
3,766 millones de ddlares por inversiones directas en el exterior de residentes en
México) y por 12,184 millones de ddlares en la cuenta de inversion de cartera, y de una
salida neta de 7,721 millones de ddlares en la cuenta de otra inversion.
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La cuenta corriente de la balanza de pagos presentd un saldo negativo de 6,991 millones de
ddlares en el primer trimestre de 2016, monto que se derivé de la combinacién de déficits en
la balanza de bienes y servicios por 5,102 millones de délares y en la de renta por
8,016 millones de délares, y de un superdvit en la balanza de transferencias por 6,126 millones
de dodlares.

Déficit de la Cuenta Corriente
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Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
Millones de ddlares

2015 2016

|1 Trim Il Trim Il Trim IV Trim Anual 1 Trim
Cuenta corriente -8,341 -8,387 -7,880 -7,266 -31,874 -6,991
Balanza de bienes y servicios -4,086 -4,136 -10,059 -5,691 -23,972 -5,102
Bienes -2,113 -1,980 -6,658 -3,772 -14,524 -3,972
Mercancias -2,144 -2,009 -6,671 -3,785 -14,609 -3,985
Exportaciones 90,461 97,976 95,891 96,295 380,623 85,148
Importaciones 92,605 99,985 102,562 100,080 395,232 89,133
Adquiridos en puertos por medios de transporte 31 29 13 12 85 14
Servicios -1,973 -2,156 -3,401 -1,919 -9,448 -1,130
Balanza derenta -9,890 -10,471 -4,217 -7,631 -32,209 -8,016
Balanza de transferencias 5,635 6,220 6,396 6,057 24,307 6,126

Memorandum

Balanza de mercancias petroleras -1,775 -1,509 -3,834 -2,997 -10,115 -2,525
Balanza de mercancias no petroleras -369 -500 -2,837 -788 -4,495 -1,460

El déficit de la balanza de bienes y servicios de 5,102 millones de ddlares que se registré en el
primer trimestre del aflo en curso fue resultado de saldos negativos de 3,972 millones de
délares en la balanza de bienes y de 1,130 millones de ddlares en la de servicios. Al interior de
la balanza de bienes, se observé un saldo negativo de 3,985 millones de ddlares en la balanza
de mercancias y un superdvit de 14 millones de ddlares en la correspondiente a bienes
adquiridos en puertos por medios de transporte. En particular, el déficit de la balanza de
mercancias en el periodo enero-marzo de 2016 se origind de exportaciones por
85,148 millones de délares y de importaciones por 89,133 millones de délares.

Exportaciones e Importaciones de Mercancias
Cifras desestacionalizadas: millones de ddlares
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Fuente: SAT, SE, Banco de México, INEGI. Balanza Comercial de Mercancias de México. SNIEG. Informacién de Interés
Nacional.

En el trimestre que se reporta, las exportaciones mostraron una contraccién anual de 5.9 por
ciento, la cual se derivd de caidas de 45.1 por ciento en las exportaciones petroleras y de
2.9 por ciento en las no petroleras. A su vez, la disminucidn de las exportaciones no petroleras
reflejé retrocesos de 1.1 por ciento en las correspondientes a productos de la industria
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automotriz y de 3.8 por ciento en las del resto de productos no petroleros. En el trimestre de
referencia, las exportaciones no petroleras dirigidas al mercado estadounidense se redujeron
1.1 por ciento a tasa anual, mientras que las canalizadas a otros mercados lo hicieron en
11.2 por ciento. En cuanto a la contraccion anual observada en las exportaciones petroleras,
ésta fue resultado de caidas de 48.0 por ciento en las exportaciones de petrdleo crudo y de
32.0 por ciento en las de otros productos petroleros. En particular, el retroceso anual en las
exportaciones de petrdleo crudo se origind de disminuciones tanto en el precio del petréleo
exportado, como en su volumen. En efecto, el precio promedio de la mezcla mexicana de crudo
de exportacidon pasé de 45.38 ddlares por barril en el primer trimestre de 2015 a 25.87 délares
por barril en igual periodo de 2016, en tanto que el volumen de crudo exportado pasé de
1.264 millones de barriles diarios a 1.139 millones de barriles diarios, en la misma
comparacion.

Respecto a las importaciones de mercancias, en el periodo enero-marzo de 2016 éstas
exhibieron una reduccién anual de 3.8 por ciento (1.6 por ciento en el caso de las
importaciones de bienes no petroleros), la cual se derivd de caidas de 7.5 por ciento en las
importaciones de bienes de consumo (0.3 por ciento en las de bienes de consumo no
petroleros), de 2.5 por ciento en las de bienes de uso intermedio (0.9 por ciento en el caso de
las importaciones de bienes de uso intermedio no petroleros) y de 7.8 por ciento en las de
bienes de capital.

Exportaciones No Petroleras a Distintos Mercados
Cifras en por ciento

Participacion Variacion Anual
2015 2016 2015 2016
I Trim I Trim W Trim IVTrim Anual 1 Trim ITrim I Trim W Trim IV Trim Anual 1 Trim
Total 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 6.14 1.23 -0.30 -2.97 0.82 -2.92
Estados Unidos 81.63 82.34 82.66 83.66 82.59 83.21 7.38 3.29 1.30 -1.24 247 -1.05
Automotriz 26.48 27.87 27.53 27.24 27.29 27.94 10.09 10.37 4.04 1.40 6.26 2.40
Otras 55.15 54.47 55.13 56.42 55.30 55.27 6.13 0.01 -0.02 -2.47 0.70 -2.71
Resto del Mundo 18.37 17.66 17.34 16.34 17.41 16.79 0.97 -7.38 -7.27 -1093 -6.33 -11.23
Automotriz 5.32 4.94 4.45 4.28 4.74 4.45 13.84 -1.26 -8.81 -1596 -3.68 -18.74
Otras 13.05 12.72 12.89 12.06 12.67 12.34 -3.48 -9.56 -6.73 -9.00 -7.28 -8.17
Automotriz Total 31.80 32.81 31.98 31.52 32.03 32.39 10.70 8.45 2.04 -1.37 4.66 -1.13
Otras Total 68.20 67.19 68.02 68.48 67.97 67.61 4.15 -1.96 -1.36 -3.68 -0.89 -3.76

Fuente: Elaboracidon de Banco de México con base en SAT, SE, Banco de México, INEGI. Balanza Comercial de Mercancias de
México. SNIEG. Informacidn de Interés Nacional.

En el primer trimestre de 2016, el déficit de la balanza de servicios fue de 1,130 millones de
délares. Dicho saldo fue resultado de ingresos por 6,238 millones de ddlares y de egresos por
7,368 millones de ddlares. Al interior de esta balanza, la cuenta de viajeros internacionales
mostrd un superavit de 2,890 millones de ddlares, derivado de ingresos por 5,179 millones de
ddlares (incremento anual de 7.4 por ciento) y de egresos por 2,289 millones de ddlares
(crecimiento de 1.4 por ciento a tasa anual). Cabe destacar que la suma del resto de los
renglones que integran la balanza de servicios arrojé en el primer trimestre del afio en curso
un déficit de 4,021 millones de ddlares, reflejo, en buena medida, de los gastos asociados al
intercambio de mercancias con el exterior, principalmente fletes y seguros.

En el periodo enero-marzo de 2016, la balanza de renta presentd un déficit de 8,016 millones
de délares, el cual fue reflejo de ingresos por 2,434 millones de délares y de egresos por
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10,450 millones de doélares. En particular, el pago neto por intereses al exterior sumo
4,920 millones de délares, cifra 5.7 por ciento mayor a la observada en el mismo trimestre de
2015. Los demas renglones que integran esta balanza registraron en su conjunto un saldo
deficitario de 3,096 millones de délares. Destacan dentro de esta cuenta los egresos por
concepto de utilidades remitidas y reinvertidas de las empresas que tienen participacion
extranjera en su capital y que ascendieron a 4,867 millones de ddlares, de los cuales
3,750 millones de dodlares se reinvirtieron en el pais. Cabe recordar que las utilidades
reinvertidas se contabilizan en la cuenta corriente como una erogacién por rentay en la cuenta
financiera como un ingreso por concepto de inversién extranjera directa.

Durante enero-marzo del presente afio, la balanza de transferencias exhibié un superavit de
6,126 millones de délares, como resultado de ingresos por 6,316 millones de ddlares y de
egresos por 190 millones de ddlares. Al interior de esta balanza destacan los ingresos por
remesas, los cuales sumaron 6,216 millones de délares (aumento anual de 8.6 por ciento), y
los egresos por remesas, que alcanzaron 154 millones de doélares (contraccion anual de
22.1 por ciento). Cabe sefialar que los ingresos por remesas se originaron de 21.2 millones de
transferencias, con un valor promedio por remesa de 293 ddlares, en tanto que los egresos
resultaron de 355 mil transacciones, con una remesa promedio de 434 délares.

La cuenta financiera de la balanza de pagos mostré en el primer trimestre de 2016 un superavit
de 8,594 millones de ddlares. Este resultado se derivd de la combinacidon de entradas netas por
4,131 millones de ddlares en la cuenta de inversién directa y por 12,184 millones de ddlares
en la cuenta de inversidn de cartera, y de salidas netas por 7,721 millones de ddlares en Ia
cuenta de otra inversion.

Balanza de Pagos
Millones de ddlares

2015 2016

1 Trim I Trim I Trim IV Trim Anual 1 Trim
Cuenta corriente -8,341 -8,387 -7,880 -7,266 -31,874 -6,991
Cuenta financiera 5,272 14,488 1,127 10,633 31,521 8,594
Inversion extranjera directa 4,076 3,860 7,466 2,756 18,158 4,131
En México 9,316 6,229 8,594 6,146 30,285 7,896
De mexicanos en el exterior -5,240 -2,369 -1,128 -3,390 -12,126 -3,766
Inversion de cartera 8,414 10,600 1,046 7,912 27,972 12,184
Pasivos 8,295 10,015 1,884 183 20,377 12,006
Sector publico 9,076 5,006 2,027 815 16,923 8,126
Valores emitidos en el exterior 9,401 3,802 374 2,085 15,663 12,462
Mercado de dinero -326 1,204 1,652 -1,271 1,260 -4,336
Sector privado -781 5,009 -143 -632 3,454 3,880
Valores emitidos en el exterior -2,123 2,963 -1,314 328 -147 1,797
Mercado accionario y de dinero 1,343 2,046 1,172 -960 3,601 2,082
Activos 119 585 -838 7,729 7,596 178
Otra inversion -7,218 27 -7,385 -35 -14,610 -7,721
Pasivos -2,494 -1,902 5,834 -3,196 -1,758 3,203
Sector publico 2,976 -846 798 -2,608 320 -96
Banco de México 0 0 0 0 0 0
Sector privado -5,470 -1,056 5,037 -588 -2,078 3,300
Activos -4,724 1,930 -13,219 3,160 -12,853 -10,924
Errores y omisiones 6,123 -9,310 -5,151 -6,975 -15,313 -1,215
Variacion de la reserva internacional bruta 2,083 -3,459 -12,377 -4,332 -18,085 2,111
Ajustes por valoracion 971 250 472 725 2,418 -1,724
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En particular, la economia mexicana captd en el trimestre que se reporta un monto de
inversidn extranjera directa de 7,896 millones de ddlares, en tanto que el valor de la inversién
directa en el exterior de residentes en México presentd un flujo de 3,766 millones de délares.
Con estos resultados, el saldo neto de la cuenta de inversion directa resulté de 4,131 millones
de dodlares. El flujo de inversién extranjera directa que ingresé al pais se integré por
3,072 millones de ddlares de nuevas inversiones, 3,750 millones de ddélares de utilidades
reinvertidas y 1,074 millones de délares de pasivos netos de las empresas con sus matrices en
el exterior (cuentas entre compafiias). Durante el periodo enero-marzo de 2016, los principales
sectores receptores de estos recursos fueron el de manufacturas (67.0 por ciento), el de
servicios financieros (17.6 por ciento) y el de comercio (6.2 por ciento). Por pais de origen, el
flujo de inversion extranjera directa provino principalmente de Estados Unidos (29.3 por
ciento), Israel (25.5 por ciento), Espafia (12.8 por ciento), Alemania (6.4 por ciento) y Republica
de Corea (6.0 por ciento).

Inversion Extranjera Directa Recibida en Enero-Marzo de 2016
Estructura porcentual
Por sectores Por paises

Transporte
PO Mineria Repiiblica de Corea

Estados Unidos

En el primer trimestre de 2016, la cuenta de inversién de cartera registré un ingreso neto de
12,184 millones de délares. Esta cifra se derivo de la colocacidon neta en el exterior de valores
emitidos por el sector publico por 12,462 millones de ddlares, de salidas de recursos en el
mercado de dinero del sector publico por 4,336 millones de délares, de la colocacién neta en
el exterior de valores emitidos por el sector privado por 1,797 millones de ddlares, de un flujo
de inversién extranjera en el mercado accionario y de dinero del sector privado por
2,082 millones de délares y de la disminucidon neta de valores extranjeros por parte de
residentes en México por 178 millones de délares.

Por su parte, la cuenta de otra inversién mostré una salida neta de recursos por 7,721 millones
de délares durante el primer trimestre del presente ano. Dicha cifra se origind de la
combinacién de una reduccidon de los créditos netos del sector publico por 96 millones de
délares, de un crecimiento de los créditos netos del sector privado por 3,300 millones de
délares y de una expansién de los depdsitos en el exterior propiedad de residentes en México
por 10,924 millones de ddlares.
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En resumen, los principales aspectos que caracterizaron la evolucion de la balanza de pagos en
el primer trimestre de 2016 fueron los siguientes: un déficit de la cuenta corriente de
6,991 millones de délares; una entrada neta de recursos en la cuenta financiera de
8,594 millones de ddlares; un flujo negativo de 1,215 millones de ddlares en el renglén de
errores y omisiones; un aumento de la reserva internacional bruta del Banco de México por
2,111 millones de délares y un aumento por valoracion de dicha reserva por 1,724 millones de
ddlares. Con esto ultimo, el saldo de la reserva internacional bruta se ubicé al cierre de marzo
pasado en 179,708 millones de ddlares.
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Variacion de la Reserva Internacional Bruta
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