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Resultados de la Balanza de Pagos en el Segundo
Trimesire de 2022

Como parte del trabajo institucional que realiza el Centro de Estudios de las
Finanzas PUblicas de la H. Cdmara de Diputados, en este boletin se presentan los
resultados de |la Balanza de Pagos al segundo tfrimestre de 2022, con datos que
emitié el Banco de México (Banxico) el pasado 25 de agosto de 2022.

La Balanza de Pagos, como cuenta contable, registra todas las transacciones
econdmicas y financieras que realiza el pais con el resto del mundo, con la cual
se pueden identificar los principales movimientos y desequilibrios externos de la
economia mexicana, asi como su financiamiento, de acuerdo con su insercion
en la economia internacional.

El documento se divide en tres apartados: el primero describe el contexto
internacional en el que se enmarcan las actividades econdmicas externas del
pais; el segundo apartado muestra los resultados de la balanza de pagos al
segundo trimestre de 2022, revisando sus principales componentes: la cuenta
corriente, de capital y financiera; y, por Ultimo, se exponen algunas
consideraciones finales y perspectivas.
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1. Contexto Internacional

Durante el segundo trimestre de 2022, la actividad econdmica mundial se
debilitd debido, principalmente, a los mayores efectos econdmicos negativos
derivados del conflicto bélico entre Ucrania y Rusia, a la desaceleracion de la
economia de China, en gran parte ante la implementacién de medidas para
contener el rebrote de contagios de COVID-19 y el continuo debilitamiento de
su sector inmobiliario; y, al endurecimiento de las condiciones de financiamiento
globales por parte de los principales bancos centrales asociado a un retiro mas

acelerado del estimulo monetario ante los altos niveles de inflacion.

Por su parte, los indicadores adelantados mostraron signos de desaceleracion. El
indice de gerentes de compra a nivel global compuesto (PMI por sus siglas en
inglés) fue de 52.0 puntos en promedio durante el segundo frimestre de 2022, por
debagjo del primer trimestre (52.4 puntos) y del promedio del ano 2021 (54.8

puntos).

En relacion con el comercio internacional, durante el segundo cuarto del
presente ano, continué afectado por disrupciones en las cadenas globales de
suministro, cuellos de botella y altos costos de produccidn, si bien estas presiones
se redujeron. La lectura mas reciente (100.0) del Barometro sobre el Comercio de
Mercancias coincide exactamente con el valor de referencia del indice, lo que
indica una expansién del comercio, respecto a su lectura anterior (99.0 puntos
en marzo). Los componentes del Barobmetro arrojan un escenario dispar; la
mayoria de los indices muestran un crecimiento acorde a la tendencia o por
debajo de ella. El indice anticipado de pedidos de exportacion (100.1) sigue la
tendencia, pero ha dado un vuelco a la baja. El indice de productos de la
industria del automovil (99.0) se situa solo ligeramente por debajo de la
tendencia, pero ha perdido su impulso ascendente. Los indices correspondientes
al fransporte aéreo (96.9) y a los componentes electronicos (95.6) se sitan por
debajo de la tendencia y apuntan a la baja, mientras que el indice de materias

primas (101.0) ha aumentado recientemente por encima de la tendencia. La
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principal excepcion es el indice del fransporte maritimo de contenedores (103.2),
gue ha ascendido muy por encima de la tendencia, ya que los envios a fravés
de los puertos chinos han subido debido a la flexibilizacion de las restricciones

relacionadas con la COVID-19.

De igual modo, segun datos de la SHCP (2022), el precio de importacion de
semiconductores para Estados Unidos (EU), aumentd 1.2 por ciento en
comparaciéon con el alza de 4.5 por ciento observado el primer trimestre.
Asimismo, los problemas logisticos, medidos por contenedores en espera, han
disminuido en puertos importantes como Los Angeles y Carolina del Sur a partir
de mayo. Sin embargo, persistieron los cuellos de botella en ciudades
importantes por su capacidad de manufactura como Shanghdi y Zhejiang, en
China, debido a su politica de tolerancia cero a los contagios de COVID-19 y @

las medidas estrictas de distanciamiento social.

A pesar de que en el periodo analizado se observaron niveles de volatilidad en
los precios de las materias primas, después de alcanzar nuevos maximos tras los
impactos de la guerra en Ucrania y la pandemia del COVID-19 en Asiq, los
precios de las materias primas y alimentos comenzaron a descender en junio.
Tanto en el mercado de metales industriales, como en el de energéticos y
productos agricolas, se observaron caidas en los precios actuales y en el
mercado de futuros como consecuencia, principalmente, de los cierres
intfermitentes en la producciéon en China, de las expectativas de una mayor
desaceleracion econdmica mundial y de postura monetaria cada vez mds
restrictiva por parte de los bancos centfrales. En este contexto, apunta la
Secretaria de Hacienda, en el mercado petrolero, fras el pico alcanzado en la
primera semana de junio en 122.1 y 127.2 dpb para el WTl y el Brent,
respectivamente, se registraron caidas en los precios por temor a una
desaceleracioén global. A pesar de ello, las perspectivas de una mayor demanda
junto a una oferta limitada y bajos niveles de inventarios de petrdleo mantienen

los precios elevados (SHCP, 2022).



Si bien en este periodo se observd un debilitamiento de los choques externos,
continUa la incertidumbre sobre la persistencia de las presiones inflacionarias en
la economiaq, las cuales se han vuelto mds persistentes, tanto por el aumento de
energéticos y de algunos alimentos, como por el desajuste entre oferta vy
demanda de bienes que aun prevalece araiz de la pandemia. Asi, en el periodo
considerado, se acentud el endurecimiento que han observado en los Ultimos
meses las condiciones financieras mundiales, debido a que los bancos centrales
de las principales economias avanzadas, en respuesta al alto nivel de inflacion,
estan retirando de forma mds categdrica el apoyo monetario y han subido las

tasas de interés a un ritmo superior.

Ante este panorama, en los mercados financieros aumentaron los episodios de
volatilidad, principalmente en instrumentos de renta fija y con una mayor
aversion al riesgo lo que, aunado a un importante fortalecimiento del doélar
respecto de un gran nUmero de divisas de economias avanzadas y emergentes,
ha producido una disminucion de los flujos de capitales de cartera hacia los

mercados emergentes.

Con respecto a la evolucion del mercado cambiario, la autoridad hacendaria
senala que, durante el segundo frimestre del ano, el peso mexicano se deprecio
en menor medida que ofras monedas de paises emergentes y de América
Latina. Especificamente, “al cierre del periodo el tipo de cambio mostré una
depreciacion de 1.3 por ciento frente a la divisa estadounidense, mientras que,
en paises como Chile, Argentina, Brasil y Colombia su moneda se deprecid 16.8,
12.8, 10.9 y 10.2 por ciento, respectivamente. Sin embargo, el promedio de la
volatilidad implicita del peso mexicano a un mes aumentd en el segundo
trimestre al alcanzar un promedio de 11.7 por ciento, 0.6 pp. por arriba del

promedio del trimestre anterior” (SHCP, 2022).

Durante el segundo trimestre de 2022, la Junta de Gobierno del Banco de
México, incrementd la tasa de referencia, de 6.50 a 7.75 por ciento, lo cual

incluye un alza histérica de 75 pb, en linea con el incremento de la FED en su
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reuniéon del 14 de junio. "Con este aumento, el diferencial de tasas entre ambos
paises se ubicd en 600 puntos base, cifra que es superior al promedio histérico de
480 puntos base” (SHCP, 2022).

2. Resultados de la Balanza de Pagos

Entre abril y junio de 2022, la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un
déficit de 703.5 millones de ddlares (mdd), que contrasta con el superavit de 5
mil 999.3 mdd observado en igual periodo de 2021.

La cuenta de capital reportd Saldos de las principales cuentas de la Balanza
un déficit de 1.9 mdd, lo que de Pagos, 2021-2022/11 Trim

(millones de dolares)

representa una disminucion de 8,067.5

81.2 por ciento con relacién al RIS

observado en el mismo lapso

de 2021 (-10.1 mdd); mientras

que la cuenta financiera 7035 00 1 147
reporté un endeudamiento . Cuenta Coriente Il Cuenta de Capital  ll. Cuenta Financiera
neto, que implicé una enfrada WI-Trim-21  ® 1I-Trim-22

de recursos por 114.7 mdd, €N  fuente: Haborado por el CEFP con datos del Banco de México.
contraste al préstamo neto en el periodo andlogo de 2021 (8,067.5 mdd).

2.1 Cuenta Corriente! Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos como proporcién
del PIB, 2020-2022/11 Trim
(porcentajes)

El saldo negativo de déficit de *°
703.5 mdd de la cuenta corriente 6o

6.5
5.7
en el segundo cuarto de 2022, fue .,
equivalente a 0.2 por ciento del 1.8
I 02 I

2.0
;. 0.9
PIB, contrasta con el superavit de m
0.0 =
1.8 por ciento del PIB, observado I I -0.2
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en igual periodo de 2021. - e -
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El déficit de la cuenta corriente fue & & € € EE
N ¥y ~ ¥y N

resultado de créditos (ingresos) por

Fuente: Elaborado por el CEFP con datas del Banco de Mexico

179 mil 375.1mdd, que significé un

! La cuenta corriente de la balanza de pagos registra las fransacciones comerciales y de
servicios del pais con el resto del mundo.
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aumento de 22.4 por ciento a los recibidos en el segundo frimestre de 2021, y de
débitos (egresos) por 180 mil 078.6 mdd, cifra 28.1 por ciento mayor a la de hace

un ano.

El resultado de la cuenta corriente
se deriva de las balanzas parciales

que la integran: un déficit en la

Cuenta Corriente y sus Componentes,
2021/11 Trim - 2022/11 Trim
[millones de ddlares)

servicios

B Balanza de ingreso

primaric 14,8499

W Balanza de ingreso

balanza de bienes y servicios por 11 "2 b =1
mil 726.4 mdd, mayor al observado .
en el mismo lapso de 2021 (-32.5

mdd); un déficit en la balanza de

I
3,826
6,020.4

-11,726.4

ingreso primario de 3 mil 826.9 mdd,

I-Trim-21 I-Trim-22

que significé una reduccion de 44.7
Fuente: Elaborade por el CEFP con datos del Banca de Méxlco

por ciento respecto al segundo trimestre del ano anterior; y, un superdvit de 14

mil 849.9 mdd en la balanza de ingreso secundario, cifra 14.7 por ciento superior

a la observada en abril-junio de 2021. Asi, en el segundo cuarto de 2022, el

superdvit de la balanza de ingreso secundario no logré compensar los déficits

conjuntos en la balanza de bienes y servicios y en la de ingresos primarios.
2.1.1 Balanza de Bienes y Servicios

La balanza de bienes y servicios en el segundo trimestre tuvo un déficit de 11 mil
726.4 mdd, el cual fue el resultado de un déficit de 8 mil 125.6 mdd en la balanza
de bienes (mercancias), que contrasta respecto al superdvit registrado en el
mismo lapso de 2021 (2,810.5 mdd); y de un déficit de 3 mil 600.9 mdd en la

balanza de servicios, que representa una profundizacion de 26.7 por ciento

respecto al observado el mismo periodo de 2021 (-2,842.9 mdd).




2.1.1.1 Balanza Bienes?
La balanza de bienes (mercancias) en el periodo abril-junio de 2022 reportd un
saldo negativo de 8 mil 125.6 mdd. Este resultado se deriva de un déficit de 10
mil 179.4 mdd en la balanza de mercancias petroleras, monto que significd un
repunte de 104.5 por ciento respecto al reportado en el mismo lapso de 2021; en
tanto que la balanza de mercancias no petroleras registré un superdvit de 2 mil
122.8 mdd, 72.6 por ciento menor al reportado en el mismo frimestre del ano
previo (7,758.2 mdd). Por su parte, la balanza de bienes adquiridos en puertos
presentd en este periodo un saldo negativo de 69.0 mdd, que confrasta con el
superavit reportado en el segundo trimestre del ano previo (28.7 mdd), en medio

de las persistentes perturbaciones en el comercio maritimo, agravadas por el

conflicto de Ucrania. Balanza de Bienes, Petroleros, No Petroleros
2021 - 2022/11 Trim
Con ello se constata que, en el (millones de délares)
. 7 oge e . . B Balanza de mercancias petroleras
perIOdo de OnOIISIS' el prlnC|pO| 7,758.2 s Balanza de mercancias no petroleras

== Balanza de bienes

desequilibrio en la balanza de
bienes proviene del sector
petrolero, resultado que se
explica por el elevado ritmo de ks

las  importaciones petroleras 81256

que, entre abril y junio, crecieron " 10,179.4

II-Trim-21 I-Trim-21 IV-Trim-21 I-Trim-22 I-Trim-22

82.0 por ciento a tasa anual, en
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México

medio de la aceleracién de los

precios del petréleo hasta alcanzar nuevos mdximos tras la invasion a Ucrania y

como producto de las sanciones impuestas a Rusia. A nivel internacional, los

precios del petréleo alcanzaron en marzo sus niveles mdaximos desde 2008, con

valores de 133.9, 123.7 y 119.6 ddlares por barril para el Brent, el WTl y la mezcla

mexicana de exportacion (MME), respectivamente.

2La balanza de bienes registra las transacciones (exportaciones e importaciones) de mercancias.
No incluye el comercio de bienes adquiridos en puertos, que se calcula por separado. Este Ultimo
se refiere a las fransacciones de que realizan los medios de transporte residentes de un pais
durante su estancia en algun ofro pais. En la presentacion anterior de la Balanza de Pagos se
registraba como servicio no factorial.




2.1.1.2 Balanza de Servicios3

La balanza de servicios reportd un saldo negativo de 3 mil 600.9 mdd en el
periodo de andlisis, un déficit 26.7 por ciento mayor al registrado en el mismo
trimestre de 2021 (-2,842.9 mdd). Lo cual fue resultado de créditos por 9 mil 024.8
mdd y de débitos por 12 mil 625.7 mdd.

Este déficit se integrd de saldos netos en las cuentas de transporte (-5,467.5 mdd),
otros servicios (-1,861.3 mdd), servicios financieros (-324.9 mdd), servicios de
seguros y pensiones (-1,266.2 mdd), saldos que no lograron ser compensados por
el superdvit de la balanza de vigjes (turistica), pese al incremento de 5 mil 319.0
mdd, frente al monto observado en el mismo periodo de 2021 (3,565.9 mdd), y

que representd un alza de 49.2 por ciento respecto aigual periodo del ano 2021.

Balanza de Servicios por componentes,
2021 /1l Trim - 2022/11 Trim
(millones de ddlares)

5.319.0

3,565.
m[-Trim-21

o |-Trim-22

L E—
EE =5
. -1,097.8
12298 =1,266.2 -1.861.2
-2,842.
-3.791.8

-3,600.9

-5.467.5

Balanza de Transporte Viajes Servicios de Servicios Otfros
Servicios Total seguros vy financieros
pensiones

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

De los resultados anteriores, se observa que el mayor desequilibrio de la balanza
de servicios en el segundo trimestre se localizd en el sector de transporte, al
registrar los débitos de esta partida el monto mdximo por segunda vez
consecutiva con un repunte de 43.2 por ciento, por 6 mil 240.1 mdd respecto al
mismo lapso de 2021 (4,358.5 mdd).

3Incluye los ingresos y egresos por servicios no factoriales como vigjes, fransportes (fletes), servicios
financieros, comisiones, etc.
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Asi, los débitos de la partida de
fransporte fueron mayores a los
ingresos obtenidos por concepto
de vigjes, dando cuenta de las
perturbaciones persistentes del
comercio internacional y el alza
en los costos del transporte de

mercancias.

Egresos por concepto de Servicios y Transporte,
2019-2022/11 Trim

(millones de dalares)

W Servicios (Débito) M Transporte

n (o L) M~
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos el Banco de México.

2.1.2 Balanza de Ingreso Primario*

En el periodo abril-junio de 2022, la balanza de ingreso primario tuvo un déficit

de 3 mil 826.9 mdd, disminuyendo 44.7 por ciento respecto al monto observado

en el mismo periodo del ano pasado (-6,920.4 mdd).

Lo anterior derivado de los
mayores débitos (10,179.5 mdd),
los cuales registraron un aumento
de 11.5 por ciento respecto al
mismo periodo del ano anterior,
frente alos créditos (6,352.6 mdd),
que tuvieron un incremento de

187.6 por ciento. El monto de los

Componentes de la Balanza de Ingreso Primario,
2022/11 Trim
(millones de dolares)
5,596.6

3,044.0
1,538.9
0.0

Déhitos
Otros @ Remuneracion de empleados

3,996.5

1,4223
719.6

214.1 -
[ ] 0.0

Créditos
® Utilidades ® Dividendos ™ Intereses

egresos er reSU|TOdO d el pcgo de Fuente: Elaborade por el CEFP con datos del Banco de México

intereses al exterior por 5 mil 596.6 mdd; seguido del pago de utilidades y

dividendos por 4 mil 582.9 mdd. En el periodo de andlisis, el monto del pago de

intereses al exterior incrementd 1.9 por ciento con relacion al segundo cuarto del

2021.

4El ingreso primario representa el retorno por la provision de trabajo, activos financieros y por la
renta de recursos naturales. Por ejemplo, compensacién de empleados; impuestos y subsidios
sobre productos o produccién; renta; intereses, dividendos y utilidades reinvertidas, etc. En la
presentacién anterior de la balanza de pagos, correspondia a la balanza de renta.
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Del pago de intereses total Pago de Intereses al Exterior por Sector
Institucional, 2022/11 Trim

[porcentajes)

realizado al exterior, al sector

publico correspondid el 61.4

por ciento, equivalente a 3
mil 435.2 mdd, 5.2 por ciento
menor respecto del mismo
periodo del ano pasado, el

cual incluye pagos por

concepto de  intereses, ruente: Haborado por el CEFP con datos de Barxico.

comisiones y gastos asociados a la deuda publica externa; al sector privado, por
su parte, le atand el 38.6 por ciento restante, equivalente a 2 mil 161.3 mdd, lo
que representa un incremento de 15.5 por ciento comparado con el monto
observado en el segundo trimestre de 2021.

2.1.3 Balanza de Ingreso Secundarios

La balanza de ingreso secundario registrd un superdvit de 14 mil 849.9 mdd en el
segundo trimestre de 2021, cifra que presenta una variacion anual de 14.7 por
ciento. Este resultado se explica por la captacidn de remesas familiares que
acumularon un total de 14 mil 993.7 mdd; mds otras transferencias hechas al pais
por 157.7 mdd, frente a transferencias y remesas hechas del pais al exterior por

301.5 mdd, las cuales aumentaron 8.5 por ciento a tasa anual.

Remesas Familiares, 2020-2022/11 Trim

(millones de ddélares)
16,000.0 14,993.7
S — 14,2359
14,000.0 156317
12,522.0

12,000.0
10,676.0 10,639.1 10,6155

10,000.0 9,397.6 2,891.9

8,000.0
6,000.0
4,000.0

2,000.0

Fuente: elaboradeo por el CEFP con datos del Banco de México

5 Corresponde a lo que anteriormente se denominaba balanza de fransferencias, donde se
registra la provision de un bien, un servicio, un activo financiero o activo no financiero no
producido por una unidad institucional a otra, sin que haya una contraprestacidén a cambio.
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2.2Cuventa de Capitals

En el segundo trimestre del ano, la cuenta de capital tuvo un déficit de 1.9 mdd,
el cual representd una disminucion de 81.2 por ciento respecto al déficit de 10.1

mdd observado en el mismo periodo de 2021.

ESTe reSU”OdO se€ eXp|ICO por |O Cuenta de Capital, 2021-2022/11 Trim

. . S (millones de délares)
diferencia entre los débitos @0 e

i Crédito

confraidos por 560 mdd, =0 76

591

877
0.8

menores 2.1 por ciento a tasa *° == ' = 541 560

471 44.0
anual, frente a los créditos por un

20.0

valor de 54.1 mdd. Con ello, la

cuenta que registra  las W I -
-20. i 129
transferencias de capital entfre el ™ 187
Ve . 40.0
pais y el extranjero acumula H-Trim-21 ITrim 21 W-Trim-21 Trim-22 -Trim-22

Fuente: Elzborado por el CEFP con datos del Banco de Mexico.

nueve frimestres consecutivos

con saldos negativos.

2.3Cuenta Financiera?

En el segundo trimestre de 2022, la cuenta financiera reporté un endeudamiento
neto al resto del mundo que implicdé una enfrada de recursos por 114.7 mdd,
monto que contrasta respecto al préstamo neto observado en el mismo lapso
de 2021 (8,067.5 mdd). Este resultado se origind de endeudamientos netos de 2
mil 061.4 millones de ddlares por concepto de inversion directa y de 2 mil 966.7
mdd en el renglon de otra inversion; de préstamos netos al resto del mundo de 5

mil 074.2 mdd en la cuenta de inversion de cartera y de 3 mil 295.2 millones de

6 Reporta las transferencias de capital, principalimente de bienes de capital fijo o dinero
vinculado a la adquisicién de activos no financieros no producidos entre residentes y no
residentes, sin contrapartida, y que no modifican la renta nacional (ej. condonacién de deudas);
o bien, la compraventa de activos intangibles como, por ejemplo, patentes, marcas, derechos
de autor, entre ofros.

"Muestra la inversion y financiamiento proveniente del sector externo. Se considera la adquisicidon
y enajenacion de titulos y, la entrada y salida de reservas. Ademds, incluye dos cuentas que son
de compensacion: la variacion de reservas vy, errores y omisiones.
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ddlares en el rubro de derivados; asi como de una disminucidon de 3 mil 455.9

millones de ddlares en los activos de reserva.

2.3.1 Inversion directa

En el segundo cuarto del ano, la inversidon directa registré una captacion neta
de recursos por 2 mil 061.4 mdd, lo que significd un descenso de 63.5 por ciento
respecto a los recursos percibidos en el mismo periodo de 2021. El total de la
inversion extranjera directa (IED) que llegd al pais fuvo una entrada de recursos
de 7 mil 204.0 mdd, lo que significd un aumento de 21.7 por ciento respecto al

monto del mismo periodo en 2021 (5,919.9 mdd).

Este total se in’regré por la Inversion Extranjera Directa a México por
. . Componentes, 2021-2022/1l Trim
cantidad de 2 mil 980.5 mdd en (millones de dalares)

,204.0
,919.9

nuevas inversiones, monto que

desciende 19.3 por ciento frente

171.8

I Trim22 = Trin 21

. 3
al visto en el mismo periodo de * 7

2021 (3,693.5 mdd); seguido de
Total Nuevas Utilidades Cuentas entre

un mil 538.9 mdd en Uﬁ”dodes inversiones reinvertidas compafifas

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México

054.7

reinvertidas, 31.3 por ciento

mayor respecto a igual lapso de 2021 y de 2 mil 684.5 mdd por cuentas entre
companias, que representd un repunte de 154.5 por ciento respecto al
notificado en 2021 (1,054.7 mdd).

En contrapartida, se realizaron inversiones en el exterior por 5 mil 143.0 mdd,
principalmente como producto del incremento del rubro de reinversiones.

2.3.2 Inversion de cartera

En el frimestre de referencia, la inversion de cartera presentd un préstamo neto
al resto del mundo por 5 mil 074.2 mdd, que significé una disminucion de 26.3 por
ciento respecto al observado en igual periodo de 2021, cuando se registré una

salida de recursos por 6 mil 889.5 mdd.

Dentro de los movimientos de la inversion de cartera destaca una salida de
capitales por un mil 993.0 mdd correspondientes a valores gubernamentales
emitidos en México (instrumentos de renta fija del mercado de dinero) tanto de
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corto como de largo plazo; y valores emitidos en el exterior por el sector publico

no financiero por un mil 272.0 mdd.

2.3.3 Derivados Financieros

Respecto alas operaciones de derivados financieros, durante el segundo cuarto
de 2022, se realizaron transacciones de activos con el resto del mundo
(adquisicion neta de activos financieros - pasivos netos incurridos) que implicaron
un préstamo neto por 3 mil 295.2 mdd. Lo anterior como resultado de la
adquisicion neta de activos financieros por 5 mil 646.8 menos pasivos netos

incurridos por 8 mil 941.9.
2.3.4 Otra inversion

En otras inversiones se observd un préstamo neto por 2 mil 966.7 mdd en el
periodo de andlisis, resultado de la menor adquisicion neta de activos financieros

por un mil 196.2 mdd frente a los pasivos netos incurridos de 4 mil 162.9mdd.

Como resultado de las cuentas Inversién Extranjera Directa, de Cartera y Otra
. .. . Inversién, 2021 - 2022/11 Trim
de inversion se obtiene que de la (millones de délares)
inversién directa (-2,061.4 mdd)  s00 6,889.5 67735
mds la inversion de cartera %% 5,074.2
4,000 46383 2,980.5
(5,074.2 mdd), mds los derivados . —
2,000
financieros (3,295.2 mdd), mdas 5 .
_I_ . . 2 9 7 dd B Nuevas inversiones captadas en México (IED)
orra Inversion (' ' 66.7 m ) s€ 2000 u Inversion de cartera

W Otra inversion
4,000 S -2,966.7

obtuvo un saldo ftfofal de la I Trima1 I Trimea

cuenta financiera sin activos de

reserva de 3 mil 341.3 mdd.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.

2.3.5 Activos de Reserva
En el trimestre analizado, los activos de reserva presentaron una disminucion de
3 mil 455.9 millones de ddlares. Este resultado corresponde a la variacion total del
saldo de la reserva internacional bruta (-5,986.3 mdd) menos los ajustes por

valoracion de dicha reserva (-2,530.3 mdd).
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2.4 Errores y omisiones?

La cuenta de errores y omisiones, que contabiliza las operaciones que no se
pueden identificar, tuvo un flujo positivo de 590.8 mdd, que contrasta con la cifra

reportada en el mismo lapso de 2021 (2,078.3 mdd).

3 Consideraciones finales

En resumen, en el segundo trimestre de 2022, el déficit de la cuenta corriente de
la balanza de pagos fue equivalente a 0.2 por ciento del PIB. En tanto que la

cuenta financiera tuvo un saldo negativo equivalente a 0.9 por ciento del PIB.

Por su parte, la cuenta de capital tuvo un déficit de 1.9 mdd, 81.2 por ciento

menor respecto al observado en el mismo periodo de 2021.

La suma de los saldos de la cuenta corriente y la cuenta de capital, que indica
las necesidades de financiamiento externo neto del pais, ascendid a 784.7 mdd
en el periodo que se reporta. Cifra que no se compensa con el endeudamiento

neto obtenido del exterior en la cuenta financiera de 114.7 mdd.

Al interior de la balanza de pagos, se identifica que los principales desequilibrios
se encuentran en:
i) La balanza petrolera, que continud presentando saldos deficitarios,

cuyo efecto negativo no logré compensarse con el superdavit de la
balanza no peftrolera. Dicho resultado estd influido por la condicion
estructural del pais como importador neto de productos refinados.
Particularmente, se explica por el elevado ritmo de las importaciones
petroleras, que entre abril y junio crecieron 82.0 por ciento a tasa anual,
en medio de la aceleracion de los precios del petrdleo que alcanzaron
nuevos maximos tras la invasion a Ucrania y como producto de las

sanciones impuestas a Rusia.

8Constituye una partida de ajuste para las operaciones no registradas (sobre o subfacturacion
de importaciones, u otfras operaciones, movimientos de capitales ilegales, confrabando o
discrepancias estadisticas) donde se incluye la diferencia existente entre activos y pasivos. Es
una partida para lograr el equilibrio contable de la balanza de pagos.
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ii) La balanza de ingreso primario, resultado del mayor pago de utilidades
al exterior, debido principalmente al incremento de |la carga de la
deuda en el sector privado en un contexto global de endurecimiento
de las condiciones financieras.

iii) Al interior de la balanza de servicios, el mayor desequilibrio se localizé
en el sector de fransporte, al registrar los débitos de esta partida el
monto mdaximo por segunda vez consecutiva, los cuales fueron mayores
a los ingresos obtenidos por concepto de vigjes, dando cuenta de las
perturbaciones persistentes del comercio internacional y el alza en los

costos del fransporte de mercancias.

En contrapartida, en la cuenta financiera se destacé una entrada de recursos
por 115 mdd. Si bien la inversion directa registrd una captacion neta de recursos
63.5 por ciento mayor a los percibidos en el mismo periodo de 2021, las nuevas
inversiones descendieron 19.3 por ciento frente al visto en el mismo periodo de
2021, mientras que las cuentas entre companias, repuntaron 154.5 por ciento
respecto al notificado en 2021.

Conrelacion ala inversion de cartera se observd una salida de recursos por 5 mil
074.2 mdd, que significd una disminucién de 26.3 por ciento.

Entre aboril y junio de 2022, los activos de reserva presentaron una disminucion de
3 mil 455.9 mdd, producto de variacién total del saldo de la reserva internacional
bruta (-5,986.3 mdd) menos los ajustes por valoracion de dicha reserva (-2,530.3
mdd).

3.1Perspectivas y Riesgos de corto y mediano plazo

En linea con la dindmica del crecimiento, el comercio mundial se ha visto
negativamente afectado por la guerra entre Rusia y Ucrania, y se espera que
crezca 3.0 por ciento en términos de volumen, lo que representa una revisiéon a
la baja, respecto del 4.7 por ciento que la Organizaciéon Mundial del Comercio
(OMC) proyectaba en enero pasado, antes del inicio del conflicto. Asi, durante

el ano se espera una caida de la demanda externa de la region.
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Las consecuencias de la guerra de Ucrania para las principales economias
europeas han sido peores de lo esperado, debido tanto al aumento de 1os
precios de la energia como a la pérdida de confianza de los consumidores y el
menor dinamismo de las manufacturas a causa de los persistentes problemas en
la cadena de suministro y el aumento de los precios de los insumos. El conflicto
militar continla afectando la trayectoria de los precios de los alimentos y la
energia, lo que aunado a las restricciones de la oferta en muchos sectores y el
reequilibrio de la demanda nuevamente hacia los servicios han hecho subir la

inflacion general en la mayoria de las economias.

En consecuencia, en el documento de actualizacidn de las “Perspectivas de la
Economia Mundial: Un panorama sombrio y mds incierto” de julio, el Fondo
Monetario Internacional (FMI) revisé a la baja las proyecciones de desempeno
de la economia global, estimando un incremento del Producto Interno Bruto (PIB)
de 3.2 por ciento en 2022 y una moderacion a 2.9 por ciento en 2023, es decir,
0.4 y 0.7 puntos porcentuales (pp), respectivamente, por debagjo de lo
proyectado en el informe de abril. Los mayores recortes en el desempeno del

ano 2022 se realizaron a la economia estadounidense y china.

En el caso de Estados Unidos, se anticipa un crecimiento de 2.3 por ciento del PIB
en 2022. El crecimiento inferior registrado a principios del ano, la pérdida de
poder adquisitivo de los hogares y una politica monetaria mas restrictiva
provocaron una revision a la baja de 1.4 puntos porcentuales (pp); para el ano
2023 se espera un crecimiento de 1.0 por ciento del PIB, que significa un recorte

de 1.3 pp respecto a abril.

En China, se anticipa un crecimiento de 3.3 por ciento en 2022, dado que los
nuevos confinamientos, descenso del consumo y el agravamiento de la crisis del
sector inmobiliario han llevado a revisar a la baja el panorama en 1.1 puntos
porcentuales, con importantes repercusiones a escala mundial, dado que los
confinamientos han agravado los problemas en la cadena de suministro mundial

y la disminucion del gasto de los hogares estd reduciendo la demanda de bienes
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y servicios de los socios comerciales de China; para el ano 2023 prevé un alza de

4.6 por ciento, medio pp inferior a lo estimado en abril.

Por su parte, para el conjunto de las economias avanzadas se espera un
aumento de 2.5 por ciento en 2022 y 1.4 por ciento en 2023, lo que significa una
disminuciéon de 0.8 y 1.0 puntos respecto a lo estimado en el informe de abril,
revision que refleja los efectos secundarios de la guerra en Ucrania e importantes
rebajas en Francia, Alemania y Espana. Asimismo, resulta relevante el efecto de
la desaceleracion mayor de lo que se habia previsto en el crecimiento del
comercio mundial en 2022 (4.1%) y 2023 (3.2%) debido a la reducciéon en la

demanda mundial y los problemas en las cadenas de suministro.

En el caso de México, el FMI modificd las proyecciones de desempeno de la
economia, configurando un escenario mixto. Para 2022 estima un incremento
del PIB de 2.4 por ciento (frente a 2.0% previsto en abril), lo que se da en el marco
de la revision al alza en América Latina y el Caribe, de 0.5 puntos porcentuales
en 2022, gracias a una recuperacion mds vigorosa en las principales economias
(Brasil, México, Colombia, Chile). Para el ano 2023, sin embargo, el crecimiento
se desacelerard a 1.2 por ciento del PIB, 1.3 puntos porcentuales menos frente all
2.5 por ciento estimado en el reporte de abril, en linea con el deterioro de 1.3 pp
en la proyecciéon de la actividad econdmica de los Estados Unidos para el ano

2023, la cual seria de solo 1.0 por ciento del PIB.

Respecto a la evolucidon del sector externo de la economia mexicana, los
especialistas en economia del sector privado, en la Ultima Encuesta del Banxico,
estiman un déficit de la cuenta corriente de 12 mil 200 mdd para el cierre de 2022
y de 13 mil 943 mdd para 2023; un saldo negativo de 16 mil 901 mdd en la balanza
comercial, seguido de su profundizacién en 17 mil 070 mdd, respectivamente; asi
como una captacién de inversion extranjera directa de 33 mil 662 mdd y 31 mil

119 mdd, en el mismo orden.
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El déficit esperado en la Balanza de Pagos y en la balanza comercial, cabe
senalar, seria resultado de una ralentizacidbn mayor de lo previsto en el
crecimiento del comercio mundial para 2022 (4.1%) y 2023 (3.2%), segun
estimaciones del Banco Mundial (2022), aunado a los indicios de desaceleracion

econdmica en el principal socio comercial del pais, asi como los prondsticos de

desaceleracion del PIB de México en 2023.




Anexo Estadistico

Cuadro 1

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos, 2021 - 2022/Il Trim
(millones de ddlares)

Var. % anual

Concepto 11-Trim-21 11-Trim-21 IV-Trim-21 2021 1-Trim-22 I1-Trim-22  (2022-11/2021-11)
Cuenta Corriente 5,999.3 -4,323.6 2,815.7 -4,816.9 -8,092.0 -703.5 -111.7
Balanza de bienes y servicios -32.5 -13,094.1 -4,006.8  -22,516.3 -7,987.2 -11,726.4 35,981.2
Balanza de bienes 2,810.5 -10,040.6 -2,260.7  -10,914.9 -4,936.1 -8,125.6 -389.1
Balanza de mercancias petroleras -4,976.5 -6,691.3 -6,307.1 -24,634.8 -5,729.6 -10,179.4 104.5
Balanza de mercancias no petroleras 7,758.2 -3,374.5 4,064.6 13,696.1 842.1 2,122.8 -72.6
Balanza de bienes adquiridos en puertos por medios
de transporte 28.7 25.1 -18.2 23.7 -48.6 -69.0 -340.4
Balanza de servicios Total -2,842.9 -3,053.4 -1,746.1  -11,601.2 -3,051.1 -3,600.9 26.7
Balanza de ingreso primario -6,920.4 -4,889.4 -7,285.7  -33,575.3 -12,4845 -3,826.9 -44.7
Balanza de ingreso secundario 12,952.2 13,659.9 14,108.2 51,274.7 12,379.8  14,849.9 14.7
I.1 Crédito (A+B+C+D) 146,584.2 147,226.9 160,432.9 584,455.1 156,726.9 179,375.1 224
A. Bienes 124,497.9 123,292.9 135,304.2 495,089.7 132,132.0 148,846.4 19.6
Exportaciones de mercancias 124,409.5 123,179.0 135216.8 494,764.5 132,052.7 148,718.7 19.5
Bienes adquiridos en puertos por medios de transporte 88.4 113.9 87.4 325.2 79.4 127.7 44.5
B. Servicios 6,647.3 7.436.2 8,472.0 27,145.6 8,550.4 9,024.8 35.8
Transporte 566.7 595.1 735.9 2,404.8 629.7 772.6 36.3
Viajes 4,845.9 5,482.8 6,476.5 19,765.4 6,771.9 7,035.9 45.2
Servicios de seguros y pensiones 897.3 938.4 956.4 3.,617.9 864.4 860.3 -4.1
Servicios financieros 149.2 147.9 152.2 574.3 137.1 174.0 16.6
Ofros 188.2 272.1 151.0 783.3 147.4 182.0 -3.3
C. Ingreso primario 2,208.9 2,526.0 2,244.5 9.820.1 3,375.0 6,352.6 187.6
Utilidades y dividendos 1,248.1 1,579.3 1,001.8 5,909.0 2,062.6 4,210.6 237.4
Utilidades 984.1 958.5 833.9 4,150.5 2,034.8 3,996.5 306.1
Dividendos 264.0 620.8 167.9 1,758.5 27.8 214.1 -18.9
Intereses 272.0 318.7 592.7 1,361.5 722.9 1,422.3 422.9
Remuneracion de empleados 688.6 624.7 650.0 2,544.5 587.0 719.6 4.5
Ofros 0.2 3.2 0.0 5.1 2.6 0.0 -100.0
D. Ingreso secundario 13,230.1 13,971.8 14,412.2 52,399.8 12,6694 15,1514 14.5
Remesas 13,031.7 13,702.7 14,235.9 51,5858  12,522.0 14,993.7 15.1
Ofros 198.4 269.1 176.3 814.0 147.4 157.7 -20.5
1.2 Débito (A+B+C+D) 140,584.9 151,5504 157,617.2 589,271.9 164,818.8 180,078.6 28.1
A. Bienes 121,687.4 133,333.5 137,564.9 506,004.6 137,068.1 156,972.0 29.0
Importaciones de mercancias 121,627.8 133,244.7 137,459.3 505,703.2 136,940.1 156,775.3 28.9
Bienes adquiridos en puertos por medios de transporte 59.7 88.8 105.7 301.6 128.0 196.7 229.5
B. Servicios 9,490.2 10,489.7 10,218.1 38,746.9 11,601.6 12,625.7 33.0
Transporte 4,358.5 4,940.0 5,182.0 18,552.8 5,451.0 6,240.1 43.2
Viajes 1,280.0 1,371.0 1,676.5 5111.5 1,276.7 1,716.9 34.1
Servicios de seguros y pensiones 2,127.1 1,509.6 1,264.9 6,599.2 2,184.1 2,126.5 0.0
Servicios financieros 438.7 817.0 498.0 2,632.9 1,043.0 498.9 13.7
Ofros 1,286.0 1,852.0 1,596.8 5,850.5 1,646.7 2,043.3 58.9
C. Ingreso primario (renta) 9.129.3 74154 9,530.1 43,3953 15,859.5 10,179.5 11.5
Utilidades y dividendos 3,636.2 1,897.4 3,422.3 21,087.5 10,919.1 4,582.9 26.0
Utilidades 1,171.8 570.0 -519.0 12,579.3  10,116.7 1,538.9 31.3
Dividendos 2,464.4 1,327.4 3.941.3 8,508.2 802.4 3,044.0 23.5
Intereses 5,493.1 5,516.7 6,106.8 22,304.2 4,938.1 5,596.6 1.9
Sector pUblico 3,622.6 3,045.9 3,346.0 13,697.1 3,391.2 3,435.2 -5.2
Sector privado 1,870.5 2,470.8 2,760.8 8,607.1 1,546.9 2,161.3 15.5
Ofros 0.0 1.3 1.1 3.7 2.3 0.0
D. Ingreso secundario (fransferencias) 278.0 311.9 304.0 1,125.1 289.6 301.5 8.5
Remesas 260.6 295.5 287.0 1,057.1 270.8 282.5 8.4
Ofros 17.3 16.4 17.0 68.0 18.8 -114.7 -763.0
Il. Cuenta de capital -10.1 -18.7 -12.9 -48.2 -6.2 -1.9 -81.2
Crédito 47.1 69.1 440 220.0 74.6 54.1 14.9
Débito 57.2 87.7 56.9 268.1 80.8 56.0 -2.1

Fuente: Banxico.
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Cuadro 2

Cuenta Financiera de la Balanza de Pagos, 2021 -2022/11 Trim
(millones de ddlares)

Var. % anual

Concepto I-Trim-21 1I-Trim-21 IV-Trim-21_I-Trim-22 1I-Trim-22 (2022-11/2021-1I)
lil. Cuenta financiera ® 8,067.5 -2,489.6 5054 -7,590.7 -114.7 n.c.
i. Inversién directa (A - B) ' -5,650.6 -5,230.4 -7,731.5 -15,363.7 -2,061.4 -63.5
A. Adquisicién neta de activos financieros 117.4 -366.6 -1,474.1 5,330.9 43725 3624.4
Participaciones de capital y participaciones en
fondos de inv ersion 9417 1,849.0 -4,705.6 5,136.3 4,46%9.0 374.6
Participaciones de capital distintas de
reinv ersion de utiidades -42.4 890.5 -5,539.5 3,101.5 472.5 n.c.
Reinv ersion de utiidades 984.1 958.5 833.9 2,034.8 3,996.5 306.1
Instrumentos de deuda -824.3 -2,215.6 3,231.5 194.6 -96.6 -88.3
B. Pasivos netos incurridos 5,768.0 4,863.8 6,257.4 20,694.6 6,433.9 11.5
Participaciones de capital y participaciones en
fondos de inv ersidn . 48653 4,692.1 3,081.8 18,972.7 4,519.4 -7.1
Participaciones de capital distintas de
reinv ersidén de utilidades (IED) 3,693.5 4,122.1 3,600.8 8,856.0 2,980.5 -19.3
Reinv ersion de utiidades 1.171.8 570.0 -519.0 10,116.7 1,538.9 31.3
Instrumentos de deuda 902.7 171.7 3,175.6 1,721.9 1.914.5 1121
ii. Inversiéon de cartera (A - B) 6,889.5 14,570.3 14,438.1 2,686.0 5,074.2 -26.3
A. Adquisicién neta de activos financieros 2,704.8 71913 8,592.4 6,186.5 401.7 -85.1
Participaciones de capital y participaciones en
fondos de inv ersién 3,365.7 29179 5,407.7 4,904.2 -172.3 n.c.
Titulos de deuda -660.9  4,273.4 3,184.7 11,2823 573.9 n.c.
B. Pasivos netos incurridos -4,184.7 -7,379.0 -5,845.7 3,500.6 -4,672.6 11.7
Participaciones de capital y participaciones en
fondos de inv ersion -2,712.3 -2,089.7 814.8 -981.1 -538.4 -80.1
Titulos de deuda -1,472.4 -5,289.3 -6,660.5 4,481.6 -4,134.1 180.8
Banco de México 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 n.c.
Banca comercial 4.9 46.6 -52.5 1,325.7 -146.5 n.c.
Corto plazo 29.9 -23.6 1,141.4 156.6 16.7 -44.1
Largo plazo -25.0 70.2 -1,193.9 1,169.1 -163.1 552.4
Banca de Desarrollo 0.0 -200.0 0.0 -82.4 0.0 .C.
Sector puUblico no financiero -1,725.0 -3,047.0 -1,899.0 3,400.0 0.0 n.c.
Corto plazo -250.7 -941.0 N/E N/E N/E n.c.
V alores emitidos en el exterior 0.0 0.0 N/E N/E N/E n.c.
Valores gubernamentales emitidos en México” -250.7 -941.0 N/E N/E N/E n.c.
Largo plazo -1,474.0 -2,106.0 -1,856.0 3,146.0 0.0 n.c.
V alores emitidos en el exterior -434.0 1,482.0 0.0 4,439.0 0.0 n.c.
V alores gubernamentales emitidos en México? -1,042.7 -3,588.7 N/E N/E N/E n.c.
Sector privado no bancario 1,392.6 -794.0 N/E N/E N/E n.c.
Corto plazo 4.6 198.6 N/E N/E N/E n.c.
Largo plazo 30.0 -193.0 -455.0 -4.0 0.0 n.c.
iii. Derivados financieros (fransacciones netas)® 331.3 227.8 817.1 -395.8 3,295.2 894.6
iv. Otra inversién 6,773.5 -24,970.9 -2,857.6 1,549.4 -2,966.7 n.c.
A. Adqguisicion neta de activ os financieros 7.,445.7 -13,326.1 -4,1543 5,141.1 1.196.2 -83.9
B. Pasiv os netos incurridos 6722 11,6447 -1,296.7 3,591.7 4,162.9 519.3
Banco de México -174.6 -88.8 -106.3 -45.6 -0.1 -99.9
Banca comercial -170.7 231.0 -118.1 420.7 -164.6 -3.6
Corto plazo -270.7 230.9 -118.5 415.5 -165.2 -39.0
Largo plazo 100.0 0.1 0.4 5.2 0.6 -99.4
Resto 1,017.6 11,0147 N/E N/E N/E n.c.
Banco de México 0.0 12,166.6 N/E N/E N/E n.c.
Banca Comercial -130.1 -260.9 N/E N/E N/E n.c.
Banca de Desarrollo -454.0 -188.9 N/E N/E N/E n.c.
Sector publico no financiero -929.9 386.9 N/E N/E N/E n.c.
Sector privado no bancario 2,531.5 -1,089.0 N/E N/E N/E n.c.
v. Activos de reserva -276.1 12,9135 -4,160.6 3,933.5 -3,455.9 1151.7
V ariacién total de la reserv a internacional bruta 156.9 12,5440 -4,257.7 1,831.1 -5986.3 -3915.4
Ajustes por v aloraciéon 433.0 -369.5 971 -2,102.4 -2,530.3 -684.4
IV. Errores y omisiones 2,078.3 1,852.6 -2,297.4 507.5 590.8 -71.6
Memorandum
Cuenta financiera sin activos de reserva 8,343.7 -15,403.1 4,666.0 -11,524.1 3,341.3 -60.0

N.E NO exisTe.
n.c No comparable.

1/ Signo negativo = Endeudamiento neto significa que, en términos netos, los residentes en México obtienen financiamiento del resto del mundo.
Esto implica que los pasivos netos incurridos son mayores que la adquisicion neta de activos financieros . Préstamo neto se refiere a lo opuesto.

2/ Corresponde a los valores gubernamentales ampliados, es decir, aquellos emitidos por el Gobierno Federal, el Banco de México y el IPAB.

3/ Un signo positivo significa que las transacciones de activos son mayores que las de pasivos; un signo negativo se refiere a lo contrario. No incluyen
derivados que son parte de los activos de reserva.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.
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