
becefp / 022 /2015 

Septiembre 08, 2015 
BOLETÍN:  SITUACIÓN DEL SECTOR EXTERNO 

económica en el segundo trimestre de 2015, situación 
que ha coadyuvado al fortalecimiento de su moneda; en 
tanto que, las economías de la zona del euro se recupera-
ron primordialmente por el avance de su demanda inter-
na; aunque hay que resaltar que esta recuperación ha 
sido a un ritmo lento. Por el contrario, las economías 
emergentes perdieron dinamismo como reflejo de la 
caída en los precios internacionales de la mayoría de 
productos básicos (commodi es) como el petróleo, 
metales preciosos y otros metales industriales. La 
desaceleración económica de China ha sido también uno 
de los factores que han incidido en el debilitamiento de la 
demanda global que se comenzó a permear hacia finales 
del segundo trimestre. 

Mercado cambiario 

En este periodo sobresale la depreciación del peso mexi-
cano frente al dólar estadounidense, que de acuerdo con 
el Banco de México las principales causas de la deprecia-
ción del peso son exógenas, es decir, ha dependido de 
elementos ajenos a la economía interna, pero que inter-
actúan entre sí ahondando el efecto.1  

INFORME SOBRE LA BALANZA DE PAGOS AL 
SEGUNDO TRIMESTRE DE 2015 

1. Introducción

El presente bole n ene como obje vo realizar un 
recuento del comportamiento que presentó la Balanza 
de Pagos y sus componentes durante el segundo tri-
mestre del año. 

El análisis de la información se realiza con base en la 
nueva presentación de la balanza de pagos, cuya clasi-
ficación es acorde a los criterios de registro que el 
Fondo Monetario Internacional expone en su quinta 
edición del Manual de Balanza de Pagos (2004). En ella 
se reclasificaron algunos rubros de la cuenta corriente 
y se describe la cuenta financiera, que en la presenta-
ción anterior correspondía a la cuenta de capital.   

La importancia de conocer el estado de la balanza de 
pagos radica en el hecho de su vinculación con el co-
mercio exterior y con algunas par das de las estadís -
cas de las finanzas públicas, las cuales deben ser  
coherentes con sus equivalentes de las cuentas inter-
nacionales, por ejemplo: los intereses sobre la deuda 
externa del gobierno general; el financiamiento ex-
terno neto, y ac vos y pasivos externos, entre otros. 

El documento presenta tres apartados: el primero 
ubica el contexto internacional en el que se desenvol-
vieron las dis ntas operaciones registradas en la ba-
lanza de pagos; el segundo aborda sus resultados así 
como el de sus componentes durante el trimestre en 
comento; y, en el tercero, se revisa la balanza comer-
cial destacando los principales movimientos que tuvie-
ron lugar en el periodo referido, para concluir con un 
apartado adicional donde se exponen algunos comen-
tarios finales 

2. Contexto internacional

En la primera mitad de 2015, se observó un avance 
moderado de la economía global. En par cular, Esta-
dos Unidos mostró una recuperación de su ac vidad 

1/ Cartens, Agus n, El po de cambio y la economía mexicana. 
h p://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-discursos/
discursos-y-presentaciones/discursos/%7B8AA4C2F3-4236-
D575-C887-E7FBEAA2651F%7D.pdf 
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3. Balanza de pagos, segundo trimestre de 2015
3.1 Cuenta Corriente 

En el segundo trimestre de 2015, la cuenta corriente del 
país -aquella que registra las transacciones comerciales 
de bienes y servicios y las rentas de la nación con el exte-
rior- tuvo un déficit por 7 mil 980 millones de dólares 
(mdd), monto menor en 1.90 por ciento al observado en 
el mismo trimestre del año anterior (-8,134.7 mdd) y 
equivalente al 2.7 por ciento del PIB.  De acuerdo con la 
autoridad monetaria, este déficit es plenamente financia-
ble puesto que la cuenta financiera fue superavitaria con 
una entrada de recursos netos por 16 mil 999.6 mdd, ade-
más de que se cuenta con un nivel histórico en las reser-
vas internacionales.  

El resultado de la cuenta corriente se debe a los saldos 
netos obtenidos de las balanzas parciales que la compo-
nen:3

Balanza de bienes y servicios: incluye las transaccio-
nes de mercancías generales, bienes adquiridos en
puertos y servicios no factoriales (turís cos) más comi-
siones. Ésta fue mayormente deficitaria al pasar de
-2,623.3 mdd en el segundo trimestre de 2014 a -4 mil
498 mdd en el mismo periodo de 2015 .

La balanza comercial o de mercancías tuvo un dé-
ficit de 1 mil 859.4 mdd. Este resultado se debió a 
que el valor de las exportaciones ascendió en el 
trimestre a 98 mil 133.8 mdd, lo que significó una 
disminución de 3.7% respecto al mismo lapso de 
2014.  Dada la menor demanda global y la caída 

3/El desglose de la balanza de cuenta corriente corresponde a la 
nueva presentación de la balanza de pagos que se hace de 
acuerdo con los criterios de clasificación y registro de la quinta 
edición del Manual de Balanza de Pagos del Fondo Monetario 
Internacional.  

Así, el fortalecimiento del dólar frente a todas las divisas 
se debe a los siguientes factores: 

La recuperación de la ac vidad económica de los Es-
tados Unidos.  
La expecta va de normalización de la polí ca mone-
taria estadounidense.  
La vola lidad en los mercados financieros. 
La caída de los precios internacionales de las mate-
rias primas, entre ellas, el petróleo. 
El debilitamiento de las economías emergentes, prin-
cipalmente China. 

Los elevados niveles de vola lidad en los mercados finan-
cieros del exterior se vieron reflejados en los mercados 
nacionales. Si bien no se observaron salidas netas de ca-
pitales, el ajuste en la exposición de riesgos del portafolio 
de los inversionistas generó una mayor demanda por 
coberturas cambiarias en los mercados de derivados, lo 
cual contribuyó a que el peso experimentara una depre-
ciación frente al dólar, ante lo cual, la Comisión de Cam-
bios decidió actuar a través del mecanismo de subasta de 
dólares para proveer liquidez al mercado cambiario. 

En este contexto, al cierre de junio de 2015, el po de 
cambio se ubicó en 15.69 pesos por dólar, lo que implicó 
una depreciación de 2.8 por ciento respecto al nivel re-
portado al cierre del 31 de marzo (15.26 pesos por dó-
lar).2 

2/  Tipo de cambio interbancario a 48 horas. 
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del precio del petróleo, destaca que el valor de las 
exportaciones petroleras cayó en 42.8% anual para 
registrar un monto de 6 mil 564.7 mdd. Las expor-
taciones no petroleras ascendieron únicamente 
1.3% anual, gracias al impulso de las ventas auto-
motrices en el exterior que se incrementaron en 
8.4 por ciento en el trimestre. 

La balanza de servicios4 registró un déficit de 2 mil 
612 mdd, lo que significó una reducción de 29.52 
por ciento respecto del segundo trimestre de 2014.  
Este saldo fue resultado de ingresos por 6 mil 228 
mdd y egresos por 8 mil 841 mdd.   

Al interior de la balanza de servicios destaca la 
cuenta de viajeros internacionales o lo que se po-
dría catalogar como balanza turís ca, que mostró 
un superávit de 1 mil 859 mdd, debido al incre-
mento anual de 9.0 por ciento en los ingresos pro-
venientes de turistas y excursionistas internaciona-
les que ascendieron a 4 mil 354 mdd.  

La balanza de renta –que se compone de los servicios
factoriales (ingresos de trabajadores en el exterior, e
ingresos y egresos por intereses y u lidades) registró
un déficit de 9 mil 714.7 mdd, donde el pago neto de
intereses al exterior fue de 7 mil 584 mdd, monto infe-
rior en 1.85 por ciento al del segundo trimestre del
año previo.

Dentro de esta cuenta destacan los egresos por con-
cepto de u lidades remi das y reinver das de las em-
presas que enen par cipación extranjera en su capi-
tal y que sumaron 3 mil 624.3 mdd, lo que significó 
una disminución de 36.8 por ciento, en comparación 
con el mismo lapso de 2014. 

La balanza de transferencias tuvo un superávit de 6
mil 233 mdd, superior en 4.88 por ciento a la del se-
gundo trimestre del año anterior.  Ello debido a los
mayores ingresos por remesas familiares que alcanza-
ron 6 mil 365.2 mdd, lo que significó un incremento de
3.2 por ciento a las del mismo periodo del año previo.

3.2 Cuenta Financiera 

La cuenta financiera fue superavitaria en 16 mil 999.6 
mdd, sin embargo este monto fue menor en 33.4 por 
ciento al del segundo trimestre de 2014.  Este saldo fue 
resultado de la combinación de entradas netas a la cuenta 

de Inversión Extranjera Directa (IED) por 2 mil 695 mdd; 
11 mil 69.9 mdd en inversión de cartera y 3 mil 235 mdd 
en la cuenta de “otra inversión”. 

En el trimestre de análisis, la inversión extranjera 
directa captó un monto de 5 mil 419 mdd, cifra 
superior en 58.6 por ciento a la de igual periodo de 
año anterior.  De ese total, 2 mil 411 (44.5%) co-
rrespondió a nuevas inversiones; 2 mil 89 mdd 
(38.5%) a reinversiones de u lidades y 919 mdd 
(17.0%) a pasivos netos de las empresas en el exte-
rior. En tanto que la inversión directa de mexica-
nos en el exterior fue de 2 mil 724 mdd. 

La inversión de cartera fue mayor que la IED al 
reportar un ingreso neto de 11 mil 69.9 mdd. Esta 
cuenta estuvo compuesta, por el lado de pasivos, 
por la colocación neta en el exterior de 3 mil 802 
mdd en valores emi dos por el sector público y por 
1 mil 203.8 mdd por entradas al mercado de dine-
ro.  Por su parte, el sector privado reportó 3 mil 
422.1 mdd por valores emi dos en el exterior y 2 
mil 46.1 mdd por entradas en el mercado acciona-
rio y de dinero. 

El valor de los ac vos, es decir, la compra neta de 
valores extranjeros por parte de residentes en Mé-
xico fue de 595.9 mdd. 

En la cuenta de otra inversión se reflejó una dismi-
nución en los pasivos de los créditos netos del sec-
tor público por 846 mdd, una disminución de los 
créditos netos del sector privado por 1 mil 31 mdd 
(de donde la banca comercial reportó un desen-
deudamiento por 2 mil 230 y una reducción de los 
ac vos de otra inversión en el exterior propiedad 
de residentes en México por 5 mil 112 mdd.  Esto 
arrojó otra inversión neta por 3 mil 235 mdd. 

Con base en la presentación anterior, el endeudamiento 
externo ascendió a 5 mil 346.6 mdd, del cual, 2 mil 955.7 
mdd, equivalente al 55.3 por ciento, correspondió al sec-
tor público. Considerando la obtención de créditos y la 
colocación de valores, el endeudamiento externo del sec-
tor público y privado fue de 9 mil 973 mdd en el primer 
semestre de 2015. 

Las cuentas de ajustes de la Balanza de Pagos mostraron 
el siguiente comportamiento: 

El renglón de errores y omisiones, es decir, aquellas
operaciones que no se pueden iden ficar en el sector

4/ En la nueva presentación se incluyen las comisiones en servicios facto-
riales.
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externo, pero si se pueden medir en dinero, mostró un 
flujo nega vo de 12 mil 229.1 mdd. 

Los ajustes por valoración de la reserva, que responde
a los efectos de la valuación de los metales ascendie-
ron a 249.9 mdd.

La variación de la reserva internacional bruta fue nega-
va en 3 mil 459.5 mdd.  Esto se explica en gran parte,

como resultado de las subastas de dólares para mante-
ner la estabilidad del po de cambio.5 Con ello, el saldo
de las reservas internacionales brutas al cierre del se-
gundo trimestre del año se ubicó en 194 mil 305.7
mdd.

4. Balanza comercial en el segundo trimestre de
2015 

En el segundo trimestre de 2015, la balanza comercial 
reportó un déficit de 1 mil 859.4 mdd. Este resultado se 
debió a que el valor de las exportaciones ascendió a 98 
mil 133.8 mdd (lo que significó una disminución de 3.7% 
anual) frente a un total de 99 mil 985.5 mdd por importa-
ciones (-0.9% anual). 

La contracción de las exportaciones en el trimestre de 
análisis se explica por la caída de 42.8 por ciento en las 
exportaciones petroleras, cuyo monto se redujo de 11 mil 
483.3 mdd en el segundo trimestre de 2014 a 6 mil 564.7. 
De este total, las ventas al exterior de crudo se ubicaron 
en 5 mil 218.6 mdd (79.5% de las exportaciones petrole-
ras totales).   

Por otro lado, la débil demanda externa se reflejó en un 
incremento de sólo 1.3 por ciento de las exportaciones no 
petroleras, cuyo principal componente, que son las manu-
facturas, crecieron en 1.4 por ciento anual, para registrar 
un monto de 86 mil 771.8 mdd.  De este total, destacan 
las exportaciones automotrices que representaron el 32.8 
por ciento de las exportaciones no petroleras y que tuvie-
ron un crecimiento de 8.4 por ciento en el trimestre. 

Por su parte, las ventas al exterior de la industria extrac -
va cayeron en 13.8 por ciento; en tanto que las agrope-
cuarias crecieron 1.3 por ciento. 

Por el lado de las importaciones, éstas descendieron 0.9 
por ciento para sumar un monto de 99 mil 985.5 mdd. 
Las importaciones petroleras cayeron en 23.2 por ciento y 
las no petroleras aumentaron 1.7 por ciento.  Por po de 
bien, las importaciones de bienes de consumo cayeron 
7.5 por ciento, las de bienes intermedios 1.1 por ciento y 
las de capital crecieron 8.5 por ciento. 

Del total de las importaciones, el 76.1 por ciento corres-
pondió a bienes de uso intermedio, 10.4 por ciento a bie-
nes de capital y el 13.5 por ciento restante a bienes de 
consumo. 

5/ A par r del el 8 de diciembre de 2014, el Banco de México ha mante-
nido el mecanismo de subastas diarias por 200 millones de dólares con 
precio mínimo (a un po de cambio de 1.5 por ciento mayor al po de 
cambio FIX determinado el día inmediato anterior); así también ha 
subastado diariamente 52 millones de dólares sin precio mínimo desde 
el 11 de marzo pasado. 
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Comentarios Finales 

El déficit de cuenta corriente registrado en el segundo 
trimestre del año asciende a 7 mil 980 mdd, el cual resul-
ta financiable con relación al superávit obtenido en la 
cuenta financiera que alcanzó un monto de 16 mil 999.6 
mdd.  No obstante, debe considerarse que de ese total, el 
65 por ciento corresponde a inversión de cartera y, en su 
mayor parte, ésta se deriva de pasivos emi dos en el ex-
terior (10, 474 mdd), es decir, de emisión de deuda.   

Con relación a las finanzas públicas, destacan las menores 
ventas al exterior de petróleo crudo, lo que se traduce en 
menores ingresos petroleros para la federación. Respecto 
a los pasivos del sector público en el exterior, se puede 
mencionar que la banca de desarrollo registró por con-
cepto de inversiones 766.2 mdd en el segundo trimestre 
que se compensó con un desendeudamiento por 1 mil 
612.3 mdd del sector público no bancario, lo que dio co-
mo resultado la disminución de los pasivos de los créditos 
netos del sector público por 846 mdd. 

De acuerdo con base en la presentación anterior, el en-
deudamiento externo del sector público fue de 2 mil 
955.7 mdd en el trimestre de análisis, cifra equivalente al 
55.3 por ciento del endeudamiento externa total del pe-
riodo. 

Respecto al comercio exterior, se puede comentar que el 
menor nivel, tanto en las exportaciones como en las im-
portaciones en conjunto, permite percibir la debilidad en 
la ac vidad comercial a nivel global.  Sin embargo, resalta 
la debilidad de las exportaciones a par r de la menor pro-
ducción de petróleo a la par con la caída de su precio, lo 
que redujo en un 42.8 por ciento los ingresos por divisas 
por estos conceptos.  Esa debilidad también se ha exten-
dido al sector extrac vo cuya caída en el trimestre fue de 

13.8 por ciento, afectado también por la vola lidad en los 
precios internacionales de materias primas.  

Se observa de igual manera, una debilidad en las exporta-
ciones manufactureras, las cuales se sos enen principal-
mente por las exportaciones automotrices.  Al respecto, 
cabe señalar, que la evolución de este úl mo sector esta-
rá más vinculado al avance de la industria 
estadounidense, cuyo mercado representa cerca del 30 
por ciento de las exportaciones manufactureras hacia 
Estados Unidos. 

De acuerdo con la más reciente encuesta sobre las expec-
ta vas de los especialistas del sector privado, elaborada 
por el Banco de México, se prevé que con núe la inesta-
bilidad en los mercados financieros, lo que podría seguir 
presionando al alza el valor del peso frente al dólar, ante 
la expecta va en el incremento de las tasas de interés en 
Estados Unidos y el descenso de los precios internaciona-
les del petróleo.  Ello bajo un contexto de enfriamiento de 
los países emergentes.   

Esta debilidad del mercado externo así como de la econo-
mía mundial se traduce, de acuerdo con los especialistas, 
en un riesgo para la ac vidad económica del país en el 
corto plazo. 
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————————— Nueva Presentación de la Estadís ca 
de La Balanza de Pagos, disponible en h p://
www.banxico.org.mx/estadis cas/sie/%
7B74DDD8E3-9A34-D805-9472-992D16FF67E6%
7D.pdf. 
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