
  

BOLETÍN: SITUACIÓN DEL SECTOR EXTERNO, 2015/III 

Introducción 
 
El presente bole n busca ofrecer una visión sobre la 
situación que guarda el país con relación a las cuentas 
comerciales y financieras con el exterior. Ello basado 
en el úl mo reporte sobre la Balanza de Pagos que 
elabora el Banco de México al tercer trimestre de 
2015. 
 
El análisis se divide en cuatro apartados: el primero 
describe el contexto internacional; el segundo aborda 
de manera breve la situación que prevalece en el 
mercado cambiario, el tercero muestra los resultados 
de la balanza de pagos en el periodo de análisis y en 
el úl mo apartado se exponen algunos comentarios fina-
les a manera de conclusión. 
 
 
I. Contexto Internacional 
 
Durante el tercer trimestre de 2015, persis ó la vola-

lidad en los mercados asociada a: la incer dumbre 
que generó el proceso de normalización de la polí ca 
monetaria de Estados Unidos; al menor crecimiento 
global y a la disminución en los precios de las mate-
rias primas, en par cular al precio internacional del 
petróleo.   
 
Al mismo empo se observó la apreciación del dólar 
estadounidense derivada del ajuste en su portafolio, 
lo que desencadenó en una pérdida de compe vi-
dad de las exportaciones de Estados Unidos, situación 
que se reflejó en su menor ac vidad comercial con el 
exterior y en un crecimiento débil de su producción 
industrial.   
 

De ese modo, la economía estadounidense perdió 
dinamismo entre el segundo y tercer trimestre, pre-
sentando tasas de crecimiento de 3.9 y 2.1 por ciento, 
respec vamente. 
 
Asimismo, la recuperación económica en países avan-
zadas de la zona del euro con nuó débil aunada a la 
menor demanda externa de las economías emergen-
tes, en par cular de China, lo que se plasmó en una 
desaceleración del comercio internacional. 

II. Mercado cambiario 
 
Ante la persistencia de la vola lidad en los mercados 
financieros. El Banco de México (Banxico) con nuó 
con el mecanismo de subastas de dólares,1 aplicado 
desde diciembre de 2014, para proveer de liquidez al 
mercado cambiario, considerando el nivel de las re-
servas internacionales y la Línea de Crédito Flexible 
contratada con el Fondo Monetario Internacional por 
cerca de 70 mil millones de dólares.   

Informe sobre la Balanza de Pagos al Tercer Trimestre de 2015 

1/ A par r del el 8 de diciembre de 2014, el Banco de México implementó 
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 subastó diaria-
mente 52 millones de dólares sin precio mínimo desde el 11 de marzo de 
2015. 
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Con el fin de reforzar dicho mecanismo, la Comisión 
de Cambios2 determinó aumentar, a par r del 31 de 
julio y hasta el 30 de sep embre de 2015, el monto a 
ofrecer en las subastas sin precio mínimo pasando de 
52 a 200 millones de dólares. 
 
Adicionalmente, se mantuvo el monto de 200 millo-
nes de dólares para las subastas diarias con precio 
mínimo, pero a par r del 31 de julio el precio mínimo 
se ajustó en 1.0 por ciento respecto al po de cambio 
FIX determinado el día hábil anterior con vigencia 
hasta el 30 de sep embre.  
 
Así, en el tercer trimestre del año, el po de cambio 
FIX promedió 16.43 pesos por dólar, esto correspon-
dió a una depreciación de 7.2 por ciento respecto al 
promedio del segundo trimestre y de 25.3 por ciento 
con relación al tercer trimestre de 2014. 
 
 
III. Balanza de Pagos, Tercer Trimestre 2015 
 

III.1 Cuenta Corriente 
 
La cuenta corriente del país -aquella que registra las 
transacciones comerciales de bienes y servicios y las 
rentas de la nación con el exterior– tuvo un déficit de 
8 mil 856 millones de dólares (mdd), monto mayor al 
de igual trimestre de 2014 (-3,107 mdd) y equivalente 
a 3.2 por ciento del PIB.  

El resultado de la cuenta corriente se debe a los sal-
dos netos obtenidos de las balanzas parciales que la 
componen:3 

La Balanza de bienes y servicios4 fue nega va en 9 
mil 852.3 mdd, cifra mayor en 89.2 por ciento a la 
del tercer trimestre de 2014 (-5 mil 207.6 mdd). 

 
La balanza comercial o de mercancías tuvo un 
déficit de 6 mil 468.9 mdd, resultado de un to-
tal de 96 mil 093.6 mdd por exportaciones fren-
te a 102 mil 562.5 mdd por importaciones.  En 
el trimestre destaca la contracción de 5.0 por 
ciento anual de las exportaciones, propiciado 
por la caída de las exportaciones petroleras  
(-44.9%) y la desaceleración de las no petrole-
ras (-0.2%). 

 
La balanza de servicios mostró también un sal-
do nega vo por 3 mil 396.5 mdd, debido a que 
los ingresos sumaron 4 mil 730.7 mdd, lo que 
significó una caída de 9.0 por ciento, en tanto 
que se registraron egresos por 8 mil 127.2 mdd  
(-7.1%). 

 

2/ La Comisión de Cambios es el órgano encargado de la polí ca cam-
biaria del país y está integrada por el Secretario y el Subsecretario de 
Hacienda y Crédito Público, otro subsecretario de dicha dependencia, 
el Gobernador del Banco de México y dos miembros de la Junta de 
Gobierno de Banxico. 

Concepto 2014/III 2015/III

Saldo de la Cuenta Corriente -3,106.8 -8,855.6 185.0
Balanza de Bienes y Servicios -5,207.6 -9,852.3 89.2

Balanza Comercial -1,719.9 -6,468.9 276.1
Balanza de Servicios -3,548.1 -3,396.5 -4.3

Balanza Turística 1,053.4 1,197.2 13.7
Balanza de Renta -3,657.3 -5,403.8 47.8
Balanza de Transferencias 5,758.0 6,400.5 11.2
Total Ingresos 115,780.7 109,022.2 -5.8

Bienes y servicios 106,504.0 100,922.7 -5.2
Bienes 101,306.1 96,192.0 -5.0
Servicios 5,197.9 4,730.7 -9.0

Renta 3,215.3 1,452.3 -54.8
Transferencias 6,061.4 6,647.2 9.7
Total Egresos 118,887.5 117,877.8 -0.8
Bienes y servicios 111,711.6 110,775.0 -0.8

Bienes 102,965.5 102,647.8 -0.3
Servicios 8,746.1 8,127.2 -7.1

Renta 6,872.6 6,856.1 -0.2
Transferencias 303.3506 246.6424 -18.7

Cuenta financiera -1,184.6 8,338.8 -803.9
Inversión extranjera directa -1,475.4 7,632.0 -617.3

En México 2,949.6 7,149.4 142.4
En el exterior -4,425.0 482.6 -110.9

Inversión de cartera 4,477.2 932.9 -79.2
Pasivos 3,108.8 1,785.7 -42.6
Activos 1,368.4 -852.8 -162.3

Otra inversión -4,186.3 -226.1 -94.6
Errores y omisiones 6,326.9 -11,387.7 n.a.
Variación de la reserva internacional bruta 792.6 -12,376.8 n.a.
Ajustes por valoración 1,242.9 472.3 -62.0

Reservas Internacionales Brutas 193,331.9 181,928.9 -5.9

Fuente: Elaborado por el CEFP de la H. Cámara de Diputados con información del Banco de México.

2014-III / 2015-III
var % anual

Balanza de Pagos, 2014/III - 2015/III
NUEVA PRESENTACIÓN

(Trimestral, millones de dólares)

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.  

4/ Incluye las transacciones de mercancías generales, bienes adquiri-
dos en puertos y servicios no factoriales (turís cos) más comisiones.  
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Al interior de la balanza de servicios, la ba-
lanza turís ca tuvo un superávit de 1 mil 
197.2 mdd, cifra 13.7 por ciento mayor a la 
del tercer trimestre de 2014.  Esto como 
resultado de los ingresos captados por la 
entrada de turistas y excursionistas, que 
ascendieron a 3 mil 799.1 mdd; esto es, 6.2 
por ciento más que en el mismo periodo del 
año anterior. 

 

La balanza de renta5 tuvo un saldo deficitario de 5 
mil 403.8 mdd, producto de ingresos por 1 mil 
452.3 mdd (esto equivalió a una disminución de 
54.8% anual) y de egresos por 6 mil 856.1 mdd 
(-0.2% anual).  El pago de intereses en el trimestre 
se elevó en 1.3 por ciento respecto al reportado en 
el mismo periodo del año anterior, destacando un 
crecimiento de 1.8 por ciento en los intereses pa-
gados por el sector público y de 1.0 por ciento en 
los del sector privado. 
 
Asimismo sobresale una reducción de 42.1 por 
ciento en las u lidades reinver das en el exterior 
por parte de las empresas que enen par cipación 
extranjera en su capital, en tanto que las u lidades 
remi das aumentaron en 57.3 por ciento, al pasar 
de 637.2 mdd en el tercer trimestre de 2014 a 1 
mil 002.3 mdd en el igual lapso de 2015. 

 
La balanza de transferencias fue superavitaria 
en 6 mil 400.5 mdd, cifra superior en 11.2 por 
ciento a la del tercer trimestre del año anterior. 
Este resultado se explica principalmente al in-
greso por remesas familiares que sumaron  
6 mil 543.2 mdd, dato mayor en 9.7 por ciento 
a la del tercer trimestre de 2014. 

III.2. Cuenta Financiera6 
 
En el periodo de análisis, la cuenta financiera mostró 
un superávit de 8 mil 338.8 mdd; sin embargo, quedó 
por debajo para cubrir el déficit en cuenta corriente.   
 
De acuerdo con el Banco de México, el superávit en la 
cuenta financiera se derivó de la entrada neta por  
7 mil 632.0 mdd en la cuenta de inversión directa, por 
932.9 mdd en la de inversión de cartera y de una sali-
da neta por 226.1 mdd en la cuenta de otra inversión. 

En la cuenta de inversión directa, destaca una 
entrada de inversión extranjera directa por un 
total de 7 mil 149.4 mdd, cifra superior en 
142.4 por ciento a la de igual periodo del año 
anterior.  De ese total, 3 mil 227 mdd (45.1%) 
correspondió a nuevas inversiones; 617 mdd 
(8.6%) a reinversiones de u lidades y 3 mil 305 
mdd (46.2%) a pasivos netos de las empresas 
en el exterior. En tanto que la inversión directa 
de mexicanos en el exterior fue de sólo 482.6 
mdd. 

En contraste, la inversión de cartera reportó un 
ingreso neto de 932.9 mdd, monto que significó 
una contracción de 79.2 por ciento anual y me-
nor a lo que se venía observando en los trimes-
tres previos. Por el lado de pasivos, la coloca-
ción de valores emi dos en el exterior por par-
te del sector público se redujo en 29.9 por cien-
to para un total de 374.2 mdd, y las entradas de 
recursos en el mercado de dinero sumaron  
1 mil 652.4 mdd, 30.1 por ciento menos a la del 
año anterior.   

Por parte del sector privado se observó una 
reducción neta de valores emi dos en el exte-
rior por 1 mil 414.6 mdd y un flujo de inversión 
extranjera en el mercado accionarios y de dine-
ro por 1 mil 173.7 mdd. 

El valor de los ac vos (en el exterior) tuvo un 
incremento neto de 852.8 mdd. 

En la cuenta de otra inversión se reflejó una 
salida neta de recursos por 226.1 mdd, deriva-
da del crecimiento de los créditos netos del 
sector público por 797.6 mdd y por 4 mil 134.5 
mdd del sector privado y de un aumento de los 
ac vos en el exterior propiedad de residentes 
en México por 5 mil 158.2 mdd. 

5/ Se compone de los servicios factoriales (ingresos de trabajadores 
en el exterior, e ingresos y egresos por intereses y u lidades). 

6/ La cuenta financiera de la balanza de pagos describe las transaccio-
nes en ac vos y pasivos financieros, agrupadas por categoría funcio-
nal y, por ende, por instrumento.  



4 

Las cuentas de ajustes de la Balanza de Pagos mostra-
ron el siguiente comportamiento: 

El renglón de errores y omisiones, es decir, aquellas 
operaciones que no se pueden iden ficar en el sec-
tor externo, pero sí se pueden medir en dinero, 
mostró un flujo nega vo de 11 mil 387.7 mdd. 

Los ajustes por valoración de la reserva, que res-
ponde a los efectos de la valuación de los metales 
ascendieron a 472.3 mdd. 

La variación de la reserva internacional bruta fue 
nega va en 12 mil 376.8 mdd, esto se explica, en 
gran parte, a las subastas de dólares para mante-
ner la estabilidad del po de cambio.5 Con ello, el 
saldo de las reservas internacionales brutas al cie-
rre del tercer trimestre del año se ubicó en 181 mil 
928.9 mdd, lo que significó una reducción de 5.9 
por ciento con relación al nivel de reservas brutas 
del tercer trimestre de 2014. 

 
 
 
IV. Comentarios Finales 
 
Los resultados de la balanza de pagos en el tercer tri-
mestre presenta algunos focos de alerta, pues por 
una parte muestran un incremento del déficit en 
cuenta corriente, el mayor desde el cuarto trimestre 
de 2000, y que en términos del PIB alcanzó 3.2 por 
ciento, cifra superior a lo que se venía reportando en 
los trimestres recientes, dato que ha rebasado en 1.2 
puntos porcentuales lo es mado en los Criterios Ge-
nerales de Polí ca Económica para el cierre de 2015.  

Un resultado favorable en la cuenta financiera fue el 
mayor flujo de nuevas inversiones provenientes del 
exterior, cuyo monto ascendió a 3 mil 227 mdd.  Ello 
representa un impulso a la ac vidad produc va y con 
la consecuente generación de empleos. Pero por otro 
lado, contrasta la menor inversión en cartera que fue 
79.2 por ciento menor a la del tercer trimestre de 
2014 (4 mil 477.2 mdd). 

Sobresale también el alto monto en el registro de 
errores y omisiones que en el trimestre fue de 11 mil 
387.7 mdd y que acumulan un total de 18 mil 898.2 
mdd, el cual incluye operaciones no registradas o pro-
venientes de ac vidades que no se pueden contabili-
zar mediante fuentes formales, tales como ac vida-
des no reportadas en inversiones, o pasivos, opera-
ciones por internet, movimientos como salida de ca-
pitales, contrabando, sub o sobrefacturaciones u 
otras operaciones no legales. 

Finalmente, con relación a los ajustes cambiarios des-
taca que derivado de la vola lidad en los mercados 
financieros, los inversionistas y las empresas mexica-
nas incrementaron la demanda por coberturas cam-
biarias para protegerse de los riesgos, modificando su 
portafolio. En este contexto, la desacumulación de las 
reservas internacionales obedeció, en gran parte, a 
las medidas adoptadas por la Comisión de Cambios 
de Banxico, que permi ó proveer de liquidez median-
te las subastas de dólares con el fin de reducir las pre-
siones y estabilizar el mercado. 
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