B ANCO DEMEXICO

La Balanza de Pagos en el Primer Trimestre de 2010*

e En el primer trimestre de 2010, la reserva internacional neta del Banco de México registro un
aumento de 4,845 millones de délares.” De este modo, al cierre de marzo pasado el saldo de
dicha reserva se ubicé en 95,682 millones de délares. El referido incremento de la reserva
internacional fue resultado de la combinacion de un déficit en la cuenta corriente por
765 millones de dolares; un ingreso de recursos en la cuenta de capital por 7,611 millones; y
un flujo negativo de 2,006 millones en el renglén de errores y omisiones.

e El comportamiento de las cuentas externas del pais en el primer trimestre de 2010 fue
congruente con la evolucion que mostraron la demanda externa, los niveles del gasto y
actividad productiva domésticos, asi como con las condiciones prevalecientes en los
mercados financieros internacionales. En efecto, el mayor dinamismo de la economia
mundial y, en particular, de la produccién industrial en Estados Unidos, se ha reflejado en
una trayectoria positiva de las exportaciones, especialmente de las manufactureras.
Asimismo, las exportaciones petroleras registraron una importante recuperacién, como
resultado de los altos niveles en los que se ubicaron los precios internacionales del
petréleo, en comparacion con lo observado en el mismo trimestre del afio pasado. Por su
parte, las importaciones también presentaron una recuperacién, derivada del ya referido
desempefio de las exportaciones de productos manufactureros y de una modesta
recuperacion del gasto interno. Como reflejo de lo anterior, el déficit de la cuenta corriente
contindo ubicandose en niveles moderados. Por otro lado, las condiciones prevalecientes
durante el primer trimestre de 2010 en los mercados financieros internacionales propiciaron
que se registraran importantes flujos de recursos hacia economias emergentes, lo que
permitié un mayor acceso del pais a recursos financieros externos. En este contexto, la
cuenta de capital de la balanza de pagos registré un superdvit que permitié financiar con
holgura el moderado déficit de la cuenta corriente.

e En el primer trimestre de 2010, el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos por
765 millones de délares fue equivalente a 0.3 por ciento del PIB. Dicho saldo se derivé de la
combinacion de superavit en las balanzas comercial (149 millones de délares) y de
transferencias (4,841 millones); y de déficit en las de servicios no factoriales
(1,426 millones) y de servicios factoriales (4,329 millones).

e La balanza comercial del pais mostré un superavit de 149 millones de délares en el primer
trimestre de 2010, saldo que se compara con el déficit de 1,961 millones registrado en el
primer trimestre del afio pasado. Tal evolucion se derivd de la combinacion de una
disminucion del déficit de la balanza de productos no petroleros, el cual pasé de
3,656 millones de dolares en el primer trimestre de 2009 a 2,422 millones en el primer
trimestre de 2010, y de un aumento del superavit de la balanza de productos petroleros de
1,695 a 2,571 millones de ddlares, en la misma comparacion.

! El 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 extranjera directa y de utilidades remitidas y reinvertidas.

2 Segun la definicion de reserva internacional contenida en la Ley del Banco de México.



En el primer trimestre del afio en curso, el valor de las exportaciones de mercancias sumo
66,374 millones de délares, lo que implicé un aumento anual de 32.8 por ciento. Este
resultado se explica por incrementos de 70 y 28.1 por ciento de las exportaciones petroleras
y no petroleras, respectivamente. En el caso de las primeras, el crecimiento respondié a un
importante aumento del precio promedio de la mezcla mexicana de crudo de exportacion.
Por su parte, el alza de las exportaciones no petroleras fue consecuencia de la recuperacion
de la demanda externa, tanto de la originada en Estados Unidos, como de la proveniente del
resto del mundo. Asimismo, el crecimiento de las exportaciones no petroleras es resultado
tanto del importante dinamismo que han registrado las exportaciones de la industria
automotriz, como de una significativa recuperacién de las llevadas a cabo por los demas
sectores. En congruencia con lo anterior, la evolucidn de las exportaciones con cifras
desestacionalizas indican que éstas mantienen una tendencia positiva.

El valor de las importaciones de mercancias en el periodo enero-marzo de 2010 ascendi6 a
66,225 millones de doélares, lo que signific6 un incremento anual de 27.5 por ciento. Las
importaciones de productos petroleros crecieron 78.2 por ciento a tasa anual, en tanto que
las de productos no petroleros lo hicieron en 23.4 por ciento. Por tipo de bien, se
registraron alzas anuales de 33.9 y 29.7 por ciento en las importaciones de bienes
intermedios y de consumo, mientras que las de bienes de capital disminuyeron en 7.6 por
ciento. El referido aumento de las importaciones refleja la recuperacion de la demanda
domeéstica, asi como el desempefio favorable de las exportaciones no petroleras, lo cual ha
incidido en mayores importaciones de insumos. Derivado de lo anterior, con cifras
desestacionalizadas las importaciones han venido mostrando una tendencia positiva.

En el primer trimestre del presente afio, la balanza de servicios no factoriales present6é un
saldo deficitario de 1,426 millones de ddlares. Dicho saldo se origind de la combinacion de
ingresos por 4,557 millones (incremento anual de 1.0 por ciento) y de egresos por
5,983 millones (aumento anual de 7.1 por ciento). Cabe sefialar que por concepto de viajeros
internacionales se registré un superavit de 2,027 millones de ddlares, producto de ingresos
por 3,680 millones (aumento de 1.3 por ciento) y de egresos por 1,653 millones (disminucién
de 1.6 por ciento).

El saldo de la balanza de servicios factoriales fue deficitario en 4,329 millones de délares en
el trimestre que se reporta. Esta cifra fue resultado de ingresos por 1,028 millones (caida
anual de 41.4 por ciento) y de egresos por 5,357 millones (baja de 3.8 por ciento). En el
periodo enero-marzo de 2010, el pago neto por intereses al exterior (egresos menos
ingresos) sumé 1,915 millones de délares, cifra 14.8 por ciento menor que la observada en
igual lapso de 2009.

En el primer trimestre de 2010, el ingreso de recursos al pais por remesas familiares sumé
4,819 millones de ddélares, lo que implic6é una caida anual de 12 por ciento. Cabe mencionar
que en los Gltimos meses las remesas parecieran estar registrando un cambio incipiente de
tendencia.

Durante los tres primeros meses de 2010 se presentaron condiciones menos restrictivas en
los mercados financieros internacionales, lo cual se reflejé en la presencia de un superavit
en la cuenta de capital de la balanza de pagos. Asi, en el primer trimestre del afio, dicha
cuentaregistré un ingreso neto de recursos por 7,611 millones de dolares. Este resultado se
explica por lo siguiente: por un lado, entradas de recursos por concepto de inversion
extranjera directa y en el mercado de dinero, asi como por endeudamiento neto con el
exterior por parte de los sectores publico y privado; y, por el otro, por egresos asociados
con la liquidacién por parte del Banco de México de la “linea swap” con la Reserva Federal
de Estados Unidos, con salidas netas de recursos en el mercado accionario y con un
aumento de los activos en el exterior propiedad de residentes en México, particularmente
por concepto de inversion directa de empresas mexicanas en otros paises.

* * * * *



En el primer trimestre de 2010, la cuenta corriente de la balanza de pagos presenté un
déficit de 765 millones de doélares, monto que se origind de la combinacion de superavit en las
balanzas comercial (149 millones de délares) y de transferencias (4,841 millones de ddlares), y de
déficit en las de servicios no factoriales (1,426 millones) y de servicios factoriales (4,329 millones).

Déficit de la Cuenta Corriente
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Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos
Millones de doélares
2009 2010
Anual | Trim I Trim 111 Trim IV Trim I Trim
Cuenta Corriente -5,581 -1,328 265 -3,861 -657 -765
Balanza Comercial -4,678 -1,961 776 -3,145 -348 149
Exportaciones 229,707 49,996 54,338 58,162 67,211 66,374
Importaciones 234,385 51,957 53,562 61,307 67,559 66,225
Servicios No Factoriales -8,025 -1,074 -1,755 -2,685 -2,512 -1,426
Servicios Factoriales -14,345 -3,814 -4,435 -3,463 -2,633 -4,329
Transferencias 21,468 5,521 5,679 5,432 4,836 4,841
Balanza Comercial Petrolera 10,418 1,695 2,742 2,115 3,866 2,571
Balanza Comercial No Petrolera -15,096 -3,656 -1,966 -5,260 -4,214 -2,422
Exportaciones e Importaciones de Mercancias
Datos desestacionalizados: indices 2008=100
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La balanza comercial present6 en el primer trimestre del presente afio un superavit de
149 millones de ddlares, el cual fue resultado de exportaciones de mercancias por
66,374 millones e importaciones por 66,225 millones. En el trimestre que se reporta, las
exportaciones se elevaron 32.8 por ciento a tasa anual, lo que a su vez se origind de aumentos
de 28.1 por ciento de las no petroleras y de 70 por ciento de las petroleras. Esto ultimo fue
reflejo de un mayor nivel del precio del petréleo, toda vez que el volumen exportado
experimentd un ligero retroceso. En efecto, el precio promedio de la mezcla mexicana de crudo
de exportacién aumentdé de 39.37 ddlares por barril en el periodo enero-marzo de 2009, a
71.33 dolares por barril en igual lapso del presente afio. En la misma comparacion, el volumen
de crudo exportado pas6 de 1.279 millones de barriles diarios (mbd) a 1.236 mbd. Por su parte,
el incremento de las exportaciones no petroleras se derivé de alzas de 79.7 por ciento en las
correspondientes a productos de la industria automotriz y de 16.5 por ciento en el resto de
productos. En el trimestre que se reporta, las exportaciones no petroleras dirigidas al mercado
estadounidense crecieron 26 por ciento, en tanto que las canalizadas a otros mercados lo
hicieron en 37.2 por ciento. Por su parte, las importaciones de mercancias mostraron un
aumento anual de 27.5 por ciento (23.4 por ciento para las no petroleras), derivado de alzas de
29.7 por ciento de las de bienes de consumo (15.1 por ciento si se excluyen las de productos
petroleros), de 33.9 por ciento de las de bienes intermedios (31.2 por ciento los no petroleros)
y de un descenso de 7.6 por ciento de las de bienes de capital.

Exportaciones No Petroleras a Distintos Mercados

Por ciento
Participaciéon Crecimiento Anual

Anual I Trim 2009 2010

2009 2010 Anual | Trim Il Trim Il Trim IV Trim I Trim

Total 100.0 100.0 -17.40 -22.06 -26.46 -21.74 2.63 28.13
Estados Unidos 79.89 79.72 -17.36 -21.96 -26.46 -21.65 2.63 26.01
Automotriz 17.64 21.36 -21.52 -40.11 -39.37 -16.28 12.97 80.28
Otras 62.26 58.36 -16.10 -16.09 -22.50 -23.13 -0.60 13.50
Resto del Mundo 20.11 20.28 -17.56 -22.48 -26.44 -22.08 2.62 37.22
Automotriz 3.76 4.49 -32.05 -44.92 -44.26 -32.35 -4.47 77.00
Otras 16.35 15.79 -13.31 -15.33 -21.32 -19.18 4.67 28.97
Automotriz Total 21.39 25.86 -23.60 -41.02 -40.33 -19.68 9.60 79.70
Otras Total 78.61 74.14 -15.53 -15.95 -22.26 -22.31 0.48 16.47

La balanza de servicios no factoriales mostré en el primer trimestre de 2010 un saldo
deficitario de 1,426 millones de ddlares, que se origind de ingresos por 4,557 millones y egresos
por 5,983 millones. Hacia dentro de esta balanza, la cuenta de viajeros internacionales registré un
superavit de 2,027 millones de délares, resultado de ingresos por 3,680 millones, que registraron
un aumento de 1.3 por ciento a tasa anual, y de egresos por 1,653 millones, que fueron menores en
1.6 por ciento respecto de igual periodo de 2009. Si bien los ingresos por viajeros han mostrado una
trayectoria positiva en los dltimos meses, estos flujos aln se ubican por debajo de los niveles
alcanzados antes del inicio de la crisis global. Por su parte, los egresos tampoco han mostrado un
repunte importante en los Gltimos meses. Por otra parte, en su conjunto, el resto de los renglones que
integran la balanza de servicios no factoriales arroj6 en el periodo reportado un déficit de
3,453 millones de délares, que reflejé principalmente los gastos asociados al intercambio de
mercancias con el exterior (principalmente fletes y seguros).



Viajeros Internacionales
Datos desestacionalizados; millones de délares
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En el periodo enero-marzo de 2010, la balanza de servicios factoriales arrojé6 un saldo
deficitario de 4,329 millones de ddlares, como resultado de ingresos por 1,028 millones y egresos
por 5,357 millones. En el trimestre de referencia, el pago neto por intereses al exterior (egresos
menos ingresos) sumé 1,915 millones de délares, cifra 14.8 por ciento menor que la observada en
igual periodo de 2009. Los demas renglones que integran esta balanza presentaron en su
conjunto un saldo deficitario de 2,414 millones de ddlares, dentro del cual estan considerados los
egresos por concepto de utilidades (remitidas y reinvertidas) de las empresas que tienen
participacion extranjera en su capital y que ascendieron a 2,425 millones de doélares, de los cuales
1,698 millones se reinvirtieron en el pais. Cabe recordar que las utilidades reinvertidas se
contabilizan en la cuenta corriente como una erogacion por servicios factoriales y en la cuenta de
capital como un ingreso por concepto de inversién extranjera directa.

Remesas Familiares
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La cuenta de transferencias mostrd en el primer trimestre de 2010 un saldo superavitario
de 4,841 millones de ddlares. El rubro principal de esta cuenta es el de las remesas familiares
provenientes del exterior, mismas que sumaron 4,819 millones de ddlares. Esta cifra representa
una disminucién anual de 12 por ciento. Los ingresos por remesas familiares se originaron de
15.4 millones de transferencias, con un valor promedio por remesa de 313 délares.



La cuenta de capital de la balanza de pagos registrd en el primer trimestre de 2010 una
entrada neta de recursos por 7,611 millones de délares. Dicho saldo se origind, por un lado, de
ingresos por inversion extranjera directa y en el mercado de dinero y por el endeudamiento
externo de los sectores publico y privado; y por otro, de egresos por la liquidacién por parte del
Banco de México de la “linea swap” con la Reserva Federal de Estados Unidos, por salidas de
recursos en el mercado accionario y por un aumento de activos en el exterior propiedad de
residentes en México, el cual incluye un monto importante de inversién directa en el exterior por
parte de empresas mexicanas.

Balanza de Pagos
Millones de ddlares

Anual I Trim
2008 20009 2009 2010
Cuenta Corriente -16,174 -5,581 -1,328 -765
Cuenta de Capital 25,060 15,630 -2,668 7,611
Pasivos 34,140 34,192 2,878 11,322
Endeudamiento 8,007 13,985 -1,913 2,331
Banca de Desarrollo -496 794 107 -344
Banca Comercial -1,160 -25 -835 1,475
Banco de México 0 7,229 0 -3,221
Sector Publico No Bancario -3,432 9,638 441 1,207
Sector Privado No Bancario 242 -3,651 -1,626 3,214
Pidiregas * 12,853 0 0 0
Inversion extranjera 26,133 20,207 4,791 8,991
Directa 23,683 12,522 3,992 4,333
De Cartera 2,450 7,685 799 4,658
Mercado Accionario -3,503 4,169 1,297 -740
Mercado de Dinero 5,953 3,516 -498 5,398
Activos -9,080 -18,562 -5,546 -3,711
Inversion Directa en el Exterior -1,157 -7,598 -2,846 -2,545
Resto -7,923 -10,964 -2,700 -1,166
Errores y Omisiones -1,448 -4,715 -2,601 -2,006
Variacion de la Reserva Internacional Neta 7,450 5,397 -6,585 4,845
Ajustes por Valoracion -12 -63 -12 -5

* A partir de 2009, el financiamiento externo de proyectos Pidiregas se registra como parte del endeudamiento del Sector Publico No Bancario.
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En el primer trimestre de 2010, la economia mexicana captd un monto de Inversion
Extranjera Directa (IED) de 4,333 millones de dodlares. Dicha cifra se integrd por 1,451 millones de
dolares por nuevas inversiones, 1,698 millones por reinversion de utilidades y 1,184 millones por un
aumento neto de los pasivos de las empresas con sus matrices en el exterior (cuentas entre
compafiias). Los principales sectores de destino de la IED fueron: 42.7 por ciento en el sector
comercio, 34.6 por ciento en el manufacturero y 20.2 por ciento en el de servicios financieros. Por
pais de origen, el flujo de IED provino principalmente de Estados Unidos (48.5 por ciento), Holanda
(32.5 por ciento), Espafia (13.4 por ciento) y Alemania (4.6 por ciento).

Inversiéon Extranjera Directa en el Primer Trimestre de 2010
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Durante el lapso enero-marzo de 2010, el ingreso neto por concepto de inversion extranjera
de cartera resulté de 4,658 millones de délares. Tal cifra se origind de la combinacién de entradas
de recursos de 5,398 millones en el mercado de dinero y de salidas de 740 millones en el mercado
accionario. Con lo anterior, el flujo total de inversion extranjera (directa y de cartera) que capté la
economia mexicana en el periodo de referencia sumoé 8,991 millones de délares.

El sector publico registrd6 un endeudamiento neto con el exterior en el primer trimestre del
presente afio por 863 millones de délares, como resultado de disposiciones por 7,287 millones y
amortizaciones por 6,424 millones. Dicho endeudamiento se origind de la combinacion de
disposiciones netas de las empresas publicas no financieras por 1,295 millones (incluye el
financiamiento externo de proyectos Pidiregas) y de amortizaciones netas del Gobierno Federal por
88 millones y de la banca de desarrollo por 344 millones.

Cabe mencionar que un evento que influyé en el saldo de la cuenta de capital en el primer
trimestre de 2010 fue el pago por 3,221 millones de doélares realizado en enero por parte del Banco
de México. Dicho monto corresponde a la liquidacion de los recursos obtenidos en abril de 2009
como parte del mecanismo temporal de intercambio de divisas establecido con la Reserva Federal
de los Estados Unidos (conocido como “Linea Swap”).

En el primer trimestre de 2010, el sector privado registré6 un endeudamiento con el exterior
por 4,689 millones de ddlares. Tal cifra se originé de disposiciones netas por 1,475 millones de la
banca comercial y por 3,214 millones del sector privado no bancario. Por Ultimo, el saldo de los
activos en el exterior propiedad de residentes de México registré un aumento neto de 3,711 millones
de dolares. Dicho resultado incluye un monto de 2,545 millones correspondiente a inversiones
realizadas por empresas mexicanas en otros paises.

En suma, los principales aspectos que caracterizaron la evolucion de la balanza de pagos
en el primer trimestre de 2010 fueron los siguientes: un déficit de la cuenta corriente de 765 millones
de ddlares; una entrada neta de recursos en la cuenta de capital de 7,611 millones; un flujo negativo
de 2,006 millones en el renglén de errores y omisiones; y un aumento de la reserva internacional
neta del Banco de México por 4,845 millones de doélares. Con esto Ultimo, el saldo de dicha reserva
se ubico al cierre de marzo pasado en 95,682 millones de ddlares.



Variacion de las Reservas Internacionales Netas
Millones de dolares
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