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25 de noviembre de 2015

La Balanza de Pagos en el Tercer Trimestre de 2015?

e Eneltercertrimestre de 2015, la reserva internacional bruta del Banco de México mostré
una disminucion de 12,377 millones de ddlares. De esta manera, al cierre de septiembre
el saldo de dicha reserva se ubicé en 181,929 millones de délares.? La reduccion de la
reserva internacional bruta fue resultado de la combinacién de un déficit en la cuenta
corriente por 8,856 millones de ddlares; un superavit en la cuenta financiera por 8,339
millones de délares; un flujo negativo en el renglén de errores y omisiones por 11,388
millones de délares; y un cambio negativo por valoracion de dicha reserva por
472 millones de délares.3

e En el trimestre que se reporta, las exportaciones manufactureras siguieron exhibiendo
un relativo estancamiento, a pesar de la significativa depreciacion del tipo de cambio
real del peso frente al délar. Este comportamiento es congruente tanto con el bajo
dinamismo que ha registrado la produccidn industrial de Estados Unidos a lo largo de
2015, como con la debilidad que ha continuado presentando la actividad econémica
global. Por su parte, las exportaciones petroleras mantuvieron el desempeiio
desfavorable que han venido mostrando desde inicios de 2012. En cuanto a las
importaciones, en el periodo de referencia éstas exhibieron un crecimiento, el cual se
derivo del alza observada en las importaciones petroleras. De esta manera, en el tercer
trimestre del afio en curso el déficit de la balanza comercial registré6 un aumento en
relacion al reportado en el trimestre previo. No obstante este incremento, la cuenta
corriente siguié mostrando niveles similares a los presentados en los dos trimestres
anteriores.

e Pese a la volatilidad registrada en los mercados financieros en el periodo
julio—septiembre de 2015, la tenencia de valores gubernamentales de no residentes se
mantuvo relativamente estable. Al respecto, conviene sefialar que la tenencia
correspondiente a instrumentos de corto plazo se redujo, mientras que la de aquellos de
mediano y largo plazo continud incrementandose. No obstante, el ajuste en la exposicion
de riesgos del portafolio de los inversionistas y de las empresas mexicanas dio lugar a
una mayor demanda por coberturas cambiarias, lo cual contribuyé a la depreciacién de
la moneda nacional. En este contexto, la desacumulacion de reservas internacionales,
como resultado de las medidas adoptadas por la Comisién de Cambios, permitié proveer
de liquidez al mercado cambiario nacional para reducir la probabilidad de que presiones

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 reinvertidas. Asimismo, el saldo del renglén de errores y omisiones del
tercer 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 informacidn 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 septiembre de 2015 alcanzé
180,404 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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adicionales pudiesen perturbar su funcionamiento ordenado y ha contribuido a
estabilizar las condiciones en dicho mercado.

La cuenta corriente de la balanza de pagos exhibié un déficit de 8,856 millones de ddlares
en el tercer trimestre del afio en curso. Este saldo fue resultado neto de déficits en la
balanza de bienes y servicios por 9,852 millones de ddlares y en la de renta por 5,404
millones de ddlares, y de un superavit en la balanza de transferencias por 6,401 millones
de ddlares.

Al interior de la cuenta corriente, el déficit que registré la balanza de bienes y servicios
fue reflejo de saldos negativos de 6,456 millones de ddlares en la balanza de bienes y de
3,396 millones de délares en la de servicios. A su vez, el saldo de la balanza de bienes se
originé de la combinacion de un déficit de 6,469 millones de ddlares en la balanza de
mercancias y de un superavit de 13 millones de délares en la de bienes adquiridos en
puertos por medios de transporte.

El déficit de 6,469 millones de ddlares que mostré la balanza de mercancias en el
trimestre que se reporta se compara con el déficit de 1,720 millones de délares que
presentd en el mismo periodo de 2014. Dicho cambio se derivé de una disminucidén en el
saldo de la balanza de productos petroleros, el cual pasé de un superavit de 357 millones
de dodlares en el tercer trimestre de 2014 a un déficit de 3,686 millones de délares en
igual periodo de 2015, y de un aumento en el déficit de productos no petroleros, que
paso de 2,077 millones de ddlares a 2,783 millones de ddlares, en la misma comparacion.

En el trimestre de referencia, el valor de las exportaciones de mercancias sumé
96,094 millones de dédlares, cifra que representdé una contraccion anual de 5.0 por ciento.
Por su parte, el valor de las importaciones de mercancias en el trimestre que se reporta
fue de 102,562 millones de ddlares, lo cual implicé una reduccién anual de 0.3 por ciento.

La balanza de servicios mostré un saldo deficitario de 3,396 millones de ddélares en el
tercer trimestre del presente aio, el cual se derivo de ingresos por 4,731 millones de
doélares (caida anual de 9.0 por ciento) y de egresos por 8,127 millones de ddélares
(retroceso anual de 7.1 por ciento). En particular, por concepto de viajeros
internacionales se observé un superdvit de 1,197 millones de ddlares, resultado de
ingresos por 3,799 millones de délares (expansiéon anual de 6.2 por ciento) y de egresos
por 2,602 millones de ddlares (incremento anual de 3.1 por ciento).

En el tercer trimestre de 2015, la balanza de renta registré un déficit de 5,404 millones
de doélares, producto de ingresos por 1,452 millones de délares (disminuciéon anual de
54.8 por ciento) y de egresos por 6,856 millones de ddlares (descenso anual de
0.2 por ciento). En el trimestre de referencia, el pago neto por intereses al exterior
resulté de 4,611 millones de délares, monto 1.3 por ciento superior al reportado en el
mismo periodo de 2014.

En el periodo julio-septiembre de 2015, la balanza de transferencias mostré un superavit
de 6,401 millones de ddlares, el cual fue resultado de ingresos por 6,647 millones de
délares y de egresos por 247 millones de délares. Al interior de esta balanza destacan
los ingresos por remesas familiares, los cuales sumaron 6,548 millones de dédlares
(crecimiento anual de 9.7 por ciento), y los egresos por remesas familiares, que
ascendieron a 210 millones de ddlares (contraccion anual de 21.9 por ciento).
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e La cuenta financiera de la balanza de pagos en el tercer trimestre del afio en curso
presentd un superdvit de 8,339 millones de délares. Dicho saldo se derivé de entradas
netas por 7,632 millones de ddlares en la cuenta de inversion directa (ingresos de
7,149 millones de délares por inversion extranjera directa captada por México y una
reduccion de 483 millones de ddlares de inversiones directas en el exterior de residentes
en México) y por 933 millones de ddélares en la cuenta de inversidn de cartera, y de una
salida neta por 226 millones de ddlares en la cuenta de otra inversion.
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En el tercer trimestre de 2015, la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un déficit de
8,856 millones de délares, el cual se derivd de la combinacidn de saldos negativos en la balanza

de bienes y servicios (9,852 millones de ddlares) y en la de renta (5,404 millones de délares),
y de un superavit en la balanza de transferencias (6,401 millones de ddlares).

Déficit de la Cuenta Corriente
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Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
Millones de délares
2014 2015
Il Trim Ene-Sep Anual | Trim Il Trim Il Trim Ene-Sep
Cuenta corriente -3,107 -18,896 -24,036 -8,324 -7,561 -8,856 -24,741
Balanza de bienes y servicios -5,208 -11,186 -15,024 -4,141 -3,975 -9,852 -17,969
Bienes -1,659 -1,777 -2,573 -2,170 -1,823 -6,456 -10,448
Mercancias -1,720 -2,019 -2,849 -2,201 -1,852 -6,469 -10,521
Exportaciones 101,120 293,749 397,129 90,404 98,134 96,094 284,631
Importaciones 102,840 295,768 399,977 92,605 99,985 102,562 295,153
Adquiridos en puertos por medios de transporte 60 242 275 31 29 13 73
Servicios -3,548 -9,409 412,451 -1,972 -2,153 -3,396 7,521
Balanza derenta -3,657 -24,744 -31,927 -9,818 -9,806 -5,404 -25,028
Balanza de transferencias 5,758 17,034 22,915 5,635 6,220 6,401 18,256
de mercancias petroleras 357 2,663 1,097 -1,841 -1,422 -3,686 -6,948
de mercancias no petroleras -2,077 -4,682 -3,945 -360 -430 -2,783 -3,573

El déficit de 9,852 millones de délares que exhibié en el tercer trimestre de 2015 la balanza de
bienes y servicios fue resultado de saldos negativos de 6,456 millones de ddlares en la balanza
de bienes y de 3,396 millones de ddlares en la balanza de servicios. A su vez, el déficit de la
balanza de bienes se derivd de un saldo negativo de 6,469 millones de ddlares en la balanza de
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mercancias y de un superdvit de 13 millones de ddélares en la correspondiente a bienes
adquiridos en puertos por medios de transporte. En particular, el déficit de la balanza de
mercancias en el periodo julio-septiembre de 2015 se derivé de exportaciones por 96,094
millones de ddlares y de importaciones por 102,562 millones de ddlares.

Exportaciones e Importaciones de Mercancias
Datos desestacionalizados: indices 2008=100
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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 presentaron una contraccion anual de 5.0 por
ciento, la cual se derivé de disminuciones de 44.9 por ciento en las exportaciones petroleras y
de 0.2 por ciento en las no petroleras. La caida anual de las exportaciones petroleras se derivo
de la combinacién de un retroceso en el precio del petréleo y de un mayor volumen exportado.
En efecto, el precio promedio de la mezcla mexicana de crudo de exportacidon pasé de
90.29 dédlares por barril en el tercer trimestre de 2014 a 42.74 ddlares por barril en igual
periodo del presente afio, en tanto que el volumen de crudo exportado pasé de 1.096 a 1.206
millones de barriles diarios, en la misma comparacidon. En cuanto a la reduccién de las
exportaciones no petroleras, ésta fue resultado neto de un avance de 2.0 por ciento en las
correspondientes a productos de la industria automotriz y de un descenso de 1.3 por ciento en
las del resto de productos no petroleros. En el trimestre de referencia, las exportaciones no
petroleras dirigidas al mercado estadounidense registraron un alza anual de 1.4 por ciento,
mientras que las canalizadas a otros mercados mostraron una contraccién de 7.2 por ciento.

Por su parte, las importaciones de mercancias exhibieron en el tercer trimestre de 2015 una
disminucién de 0.3 por ciento a tasa anual (incremento de 0.5 por ciento en el caso de las
importaciones de bienes no petroleros). Dicha cifra se origind de la combinacién de
expansiones de 1.8 por ciento en las importaciones de bienes de consumo (crecimiento de 0.5
por ciento en el caso de las de bienes de consumo no petroleros) y de 6.3 por ciento en las
importaciones de bienes de capital, y de una caida de 1.5 por ciento en las de bienes de uso
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intermedio (retroceso de 0.3 por ciento en el caso de las importaciones de bienes de uso
intermedio no petroleros).

Exportaciones No Petroleras a Distintos Mercados
Cifras en por ciento

Participacion Variacion Anual
2014 2015 2014 2015
Anual 1 Trim I Trim W Trim Ene-Sep Anual ITrim I Trim Wl Trim Ene-Sep

Total 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 7.26 6.16 1.31 -0.24 2.25
Estados Unidos 81.26 81.64 82.34 82.66 82.23 9.36 7.40 3.37 1.37 3.90
Automotriz 25.90 26.48 27.84 27.51 27.30 13.61 10.09 10.37 4.04 8.04
Otras 55.36 55.16 54.50 55.15 54.93 7.48 6.15 0.13 0.08 1.95
Resto del Mundo 18.74 18.36 17.66 17.34 17.77 -0.96 0.96 -7.33 -7.24 -4.74
Automotriz 4.96 5.32 494 4.45 4.89 3.64 13.84 -1.26 -8.81 0.76
Otras 13.78 13.04 12.72 12.89 12.88 -2.52 -3.48 -9.49 -6.69 -6.68
Automotriz Total 30.86 31.80 32.78 31.96 32.19 11.88 10.70 8.45 2.04 6.87
Otras Total 69.14 68.20 67.22 68.04 67.81 5.33 4.16 -1.84 -1.27 0.19

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.

El déficit de 3,396 millones de ddlares de la balanza de servicios en el periodo julio-septiembre
de 2015 se derivo de ingresos por 4,731 millones de ddlares y de egresos por 8,127 millones
de ddlares. En particular, la cuenta de viajeros internacionales mostré un saldo superavitario
de 1,197 millones de ddlares, resultado de ingresos por 3,799 millones de délares (incremento
anual de 6.2 por ciento) y de egresos por 2,602 millones de délares (avance de 3.1 por ciento
a tasa anual). Cabe destacar que la suma del resto de los renglones que integran la balanza de
servicios arrojo en el tercer trimestre del afio en curso un déficit de 4,594 millones de délares,
reflejo en buena medida de los gastos asociados al intercambio de mercancias con el exterior,
principalmente fletes y seguros.

En el tercer trimestre de 2015, la balanza de renta presentd un déficit de 5,404 millones de
délares, producto de ingresos por 1,452 millones de délares y de egresos por 6,856 millones
de ddlares. En particular, el pago neto por intereses al exterior sumé 4,611 millones de ddlares,
cifra 1.3 por ciento mayor a la observada en el mismo trimestre de 2014. Los demas renglones
gue integran esta balanza registraron en su conjunto un saldo deficitario de 793 millones de
délares. En particular, destaca que las empresas que tienen participacién extranjera en su
capital remitieron al exterior utilidades por 1,002 millones de ddlares y reinvirtieron en el pais
utilidades por 617 millones de ddlares. Cabe recordar que las utilidades reinvertidas se
contabilizan en la cuenta corriente como una erogacidon por renta y en la cuenta financiera
como un ingreso por concepto de inversidn extranjera directa.

En el trimestre de referencia, la cuenta de transferencias exhibié un superdvit de
6,401 millones de ddlares, el cual fue resultado de ingresos por 6,647 millones de ddlares y de
egresos por 247 millones de ddlares. El principal rubro de esta cuenta es el de remesas
familiares, cuyos ingresos sumaron 6,548 millones de ddlares, monto superior en 9.7 por ciento
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al reportado en el tercer trimestre de 2014. Por su parte, los egresos por remesas familiares
ascendieron a 210 millones de délares, lo que representd una disminucién anual de 21.9 por
ciento. Cabe sefialar que los ingresos por remesas se originaron de 22.02 millones de
transferencias, con un valor promedio por remesa de 297 ddlares, en tanto que los egresos
fueron reflejo de 380 mil transacciones, con una remesa promedio de 552 ddlares.

En el tercer trimestre de 2015, la cuenta financiera de la balanza de pagos presenté un
superdvit de 8,339 millones de délares. Este resultado se derivd de entradas netas por
7,632 millones de ddlares en la cuenta de inversidn directa y por 933 millones de ddlares en
la cuenta de inversion de cartera, y de una salida neta por 226 millones de ddlares en la cuenta
de otra inversion.

Balanza de Pagos
Millones de dédlares

2014 2015
Nl Trim Ene-Sep Anual I Trim I Trim Il Trim Ene-Sep
Cuenta corriente -3,107 -18,896 -24,036 -8,324 -7,561 -8,856 -24,741
Cuenta financiera -1,185 37,339 58,362 6,130 17,111 8,339 31,580
Inversion extranjera directa -1,475 9,593 16,837 4,306 3,185 7,632 15,123
En México 2,950 18,242 25,141 8,844 5,592 7,149 21,586
De mexicanos en el exterior -4,425 -8,649 -8,304 -4,538 -2,408 483 -6,463
Inversion de cartera 4,477 38,643 46,685 8,052 10,743 933 19,729
Pasivos 3,109 37,683 47,419 7,934 10,147 1,786 19,867
Sector publico 2,892 23,365 36,019 9,076 5,006 2,027 16,108
Valores emitidos en el exterior 528 10,158 12,956 9,401 3,802 374 13,578
Mercado de dinero 2,364 13,207 23,063 -326 1,204 1,652 2,530
Sector privado 217 14,318 11,400 -1,142 5,142 -241 3,759
Valores emitidos en el exterior 876 8,431 6,567 -2,485 3,096 -1,415 -804
Mercado accionario y de dinero -658 5,887 4,833 1,343 2,046 1,174 4,563
Activos 1,368 960 -734 119 596 -853 -138
Otra inversion -4,186 -10,897 -5,160 -6,229 3,183 -226 -3,271
Pasivos 855 9,893 15,751 -2,494 -1,902 4,932 536
Sector publico 314 3,216 3,133 2,976 -846 798 2,928
Banco de México 0 0 0 0 0 0 0
Sector privado 541 6,677 12,618 -5,470 -1,056 4,135 -2,392
Activos -5,042 -20,790 -20,910 -3,735 5,086 -5,158 -3,807
Errores y omisiones 6,327 -4,953 -17,997 5,250 -12,760 -11,388 -18,898
Variacién de la reserva internacional bruta 793 13,132 15,482 2,083 -3,459 -12,377 -13,753
Ajustes por valoracién 1,243 358 847 971 250 472 1,694

En particular, la economia mexicana capté en el tercer trimestre del afio en curso un monto de
inversidon extranjera directa de 7,149 millones de ddlares, en tanto que el valor de la inversién
directa en el exterior de residentes en México se redujo en 483 millones de ddlares. Con estos
resultados, el saldo neto de la cuenta de inversidn directa resulté de 7,632 millones de ddlares.
El flujo de inversién extranjera directa que ingresé al pais se integrd por 3,227 millones de
délares por nuevas inversiones, 617 millones de délares por reinversion de utilidades y 3,305
millones de ddlares por pasivos netos de las empresas con sus matrices en el exterior (cuentas
entre compafiias). Durante el periodo enero-septiembre de 2015, los principales sectores
receptores de estos recursos fueron el de manufacturas (51.5 por ciento), el de informacién
en medios masivos (13.5 por ciento) y el de servicios financieros (10.8 por ciento). Por pais de
origen, el flujo de inversiéon extranjera directa provino principalmente de Estados Unidos
(57.7 por ciento), Espafia (9.2 por ciento), Japén (4.3 por ciento) y Francia (3.8 por ciento).
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Inversion Extranjera Directa Recibida en el Periodo Enero-Septiembre de 2015
Porcentajes
Por sectores Por paises

Paises Bajos

3.6% canada
3.2%

Australia
3.1%

" |Japén Francia

Servicios
Financieros

En el trimestre que se reporta, la cuenta de inversidon de cartera registré un ingreso neto de
933 millones de ddlares. Dicho monto fue resultado de la colocacion neta en el exterior de
valores emitidos por el sector publico por 374 millones de ddlares, de entradas de recursos en
el mercado de dinero del sector publico por 1,652 millones de ddlares, de una reduccidon neta
de valores emitidos en el exterior por el sector privado por 1,415 millones de ddlares, de un
flujo de inversidn extranjera en el mercado accionario y de dinero del sector privado por
1,174 millones de dodlares y de un incremento neto de valores extranjeros por parte de
residentes en México por 853 millones de ddlares.

Por su parte, la cuenta de otra inversiéon presentd una salida neta de recursos durante el tercer
trimestre del afio por 226 millones de ddlares. Dicha cifra se derivd de crecimientos de los
créditos netos del sector publico por 798 millones de délares y del sector privado por
4,135 millones de ddlares, y de un aumento de los activos de otra inversidon en el exterior
propiedad de residentes en México por 5,158 millones de ddlares.

En resumen, los principales aspectos que caracterizaron la evolucion de la balanza de pagos en
el tercer trimestre de 2015 fueron los siguientes: un déficit de la cuenta corriente de
8,856 millones de dodlares; una entrada neta de recursos en la cuenta financiera de
8,339 millones de ddlares; un flujo negativo en el rengléon de errores y omisiones de
11,388 millones de délares; una reduccién de la reserva internacional bruta del Banco de
México de 12,377 millones de ddlares; y un cambio negativo por valoracién de dicha reserva
de 472 millones de ddlares. Con esto ultimo, el saldo de la reserva internacional bruta se ubicé
al cierre de septiembre pasado en 181,929 millones de ddlares.
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Variacion de las Reservas Internacionales Brutas
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