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Boletin: Sector Externo

20 de septiembre de 2023

Resultados de la balanza de pagos en el segundo
trimestre de 2023

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 frimestre de 2023, con datos que
el Banco de México (Banxico) emitio el pasado 25 de agosto.

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 fres apartados: el primero describe el contexto
internacional en el que se enmarcan las actividades econdmicas externas del
pais; el segundo muestra los resultados de la balanza de pagos al segundo
trimestre de 2023, 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

En el segundo frimestre del 2023, la economia global exhibid signos mixtos que
apuntan a una pérdida de dinamismo hacia la segunda mitad del ano. En la
mayoria de las economias, el avance a principios de 2023 fue mayormente
visible en los sectores de servicios, sostenidos por un repunte de la demanda de
los consumidores en China derivado de su apertura; por la persistencia del
crecimiento del consumo en Estados Unidos (EE.UU.) y un sélido mercado laboral;
y, la caida de los precios de la energia. Sin embargo, segin cifras de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE, 2023) y
del Fondo Monetario Internacional (FMI) (2023), los sectores distintos a los
servicios, como el manufacturero, incluida la demanda de bienes duraderos,
mostraron cierta debilidad, ante la mayor sensibilidad a las condiciones
financieras. Al respecto, cabe mencionar que, de acuerdo a cifras de Ia Oficina
de Andlisis de Politica Econdmica de los Paises Bajos (CPB, 2023), la produccion
industrial mundial tfuvo una confraccién de 0.5 por ciento el segundo cuarto del
ano (0.8% en I-Trim-23).

No obstante, varios de los factores que con anterioridad influyeron
negativamente en el panorama econdmico mundial, en este periodo,
continuaron desvaneciéndose. Por un lado, la disminucion de los precios de la
energia redujo tensiones en la inflacion general y en los presupuestos de los
hogares; en tanto que los precios de los productos bdsicos han venido
ajustadndose a la baja desde la segunda mitad de 2022. Segun estima la CEPAL
(2023), los precios de los bienes energéticos, como los minerales y metales
industriales, son los que mds bajarian al cierre del ano, llegando 23 por ciento por
debajo de los precios de 2022; lo mismo se espera de los productos
agropecuarios, influidos por un comienzo de ano menos frio en el hemisferio
norte, como por la desaceleracidn econdmica mundial, que afectaria la
demanda de energéticos en general, con un notorio efecto en los precios del
gas natural y el carbdn.

De manera particular, segun datos de la Secretaria de Hacienda y Crédito
PuUblico (SHCP, 2023), los precios del petréleo Brent y el West Texas Intermediate
(WTI) disminuyeron 5.0 y 6.6 por ciento, respectivamente, en tanto que la Mezcla
Mexicana de Exportacion (MME) crecid 1.5 por ciento, entre los cierres del primer
y el segundo trimestre de 2023. Entre los factores a la baja, predominé el efecto
de un menor ritmo de crecimiento en la actividad econdmica de China, los
temores de recesion en EE.UU. y el volumen de las exportaciones de petrdleo ruso
que se mantuvieron prdacticamente sin cambios respecto al ano previo. En
cuanto a los factores al alza, el anuncio de ocho paises miembros de la
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Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo y sus miembros asociados
(OPEP+) que acordaron disminuir su produccion en 1.16 miles de barriles diarios
(mbd) a partir de mayo y hasta finales de 2023, mientras que, el 4 de junio, Arabia
Saudita anuncid un recorte adicional de 1 mbd durante julio.

Por su parte, la confianza de las empresas y el consumo repuntaron, en el periodo
analizado, desde niveles bajos; ademds, la reapertura total de China impulsé la
actividad econdmica global, registrdandose menores presiones en las cadenas
de suministro, lo que, junto con la politica monetaria restrictiva, moderd las
presiones inflacionarias en las principales economias.

No obstante, en el segundo frimestre del ano, la inflacién subyacente siguid
siendo persistente, los niveles de deuda altos y la produccion potencial baja;
asimismo, aunque las presiones sobre las cadenas de suministro y los plazos de
entfrega de los proveedores han vuelto a los niveles anteriores a la pandemia, al
debilitarse la demanda de mercancias y mejorar las condiciones del transporte
maritimo mundial, el comercio mundial de mercancias disminuyd su dinamismo
en el primer semestre de 2023, en consonancia con el debilitamiento de la
industriac mundial, una menor demanda y la contfinua rotacién del consumo
hacia los servicios. En linea con el comportamiento observado de la actividad
economica global, la CBP estima que, el volumen del comercio mundial tuvo
una contraccion de 0.3 por ciento en el segundo trimestre de 2023 (-0.8% en I-
Trim-23). Respecto a las condiciones financieras, la politica monetaria restrictiva
siguid ejerciendo presion sobre algunos bancos después de las quiebras
bancarias en mayo, tanto de forma directa, a través de mayores costos de
financiamiento, como indirecta, por el aumento del riesgo crediticio.

Bajo este panorama, segun informacién de la SHCP (2023), al 30 de junio, el tipo
de cambio se ubicd en 17.1 pesos por dolar, lo que representd una apreciacion
de 5.4 por ciento respecto al nivel observado al cierre del primer frimestre de
2023. La evolucion del peso mexicano se explica, entre los factores mencionados
por el mismo organismo, por los flujos del exterior via remesas, aunado al
diferencial de 600 puntos base enftre las tasas de referencia de Banco de México
(Banxico) y la FED. Por su parte, durante el segundo trimestre, la Junta de
Gobierno de Banxico se reunié en dos ocasiones, el 18 de mayo y el 22 de junio.
En ambas reuniones, decidid mantener la tasa objetivo en 11.25 por ciento.




1. Resultados de la Balanza de Pagos

En el segundo cuarto de 2023, la Saldos de las Principales Cuentas de la
CUenTO Corrienfe] de IO bOlOﬂZO BGICINZCI de Pagos, 2022'2023/" Tl'im
o o (millones de ddlares)
de pagos registrd un superdvit 6,874.9
6.247.1 e

de 6 mil 247.1 millones de
ddlares (mdd), en confraste al
déficit observado en igual miITrim22 = [ Trim 23
periodo de 2022 (-1,891.6 mdd).
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La cuenta de capital tuvo un . 29 =103 -509.3

déficit de 10.7 mdd (-2.9 mdd -1,891.8

en ||_Trim_2022); mientras que la I. Cuenta Corriente  II. Cuenta de Capital Iil. Cuenta Financiera

CUen‘l’O ﬁno nciero repor‘l’é UN  Fuente: Blaborade por el CEFF con datos del Banco de Mésico.
préstamo neto, que implicd una salida de recursos por é mil 874.9 mdd, en
contraste al flujo que ingresd en el segundo frimestre de 2022 (-509.3 mdd).

1.1 Cuenta Corriente

El saldo posiﬁvo de la cuenta Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos como
. . Proporcién del PIB, 2022 - 2023/11 Trim
corriente en el segundo frimestre 2 - (porcentaje del PIB)
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de 2022 (-0.5% del PIB).

El déficit de la cuenta corriente -5

I Il
2023

resulté de créditos (ingresos) por 1 | | | v
185 mil 921.6 mdd, que significo 2022 ‘
un aumento anual de 2.6 por e tebomdo porel CEe? con datos del banco de hledco

ciento con relaciéon a los recibidos en el mismo trimestre del ano previo; y, de
débitos (egresos) por 179 mil 674.5 mdd, es decir, 1.8 por ciento menor a lo
observado el segundo trimestre de 2022 (183,047.4 mdd).

!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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La evolucion de la cuenta corriente en el periodo analizado se explica por la
dindmica de las balanzas parciales que la integran: un déficit en la balanza de

bienes y servicios por 5 mil 780.6 mdd, menor al observado en el mismo lapso de

2022 (-11,534.3 mdd); un saldo Cuenta Corriente y sus Componentes

negativo en la balanza de 2022 - 2023/11 Trim.
u Cuenta Coriente (millones de ddlares)

ingreso primario de 4 mil 149.6

H Balanza de bienes y

servicios 16,177.3
mdd,  20.9%  menor  al i e ngreso 14,888.0
. . . primario
registrado en el mismo periodo  , pgianza de ingreso
- . secundario 6 247.1

del ano previo (-5,245.3 mdd);
asi como un superdvit récord .

| i) l
de 16 mil 177.3 mdd en la 52453 57806'4]496
balanza de ingreso

' ' -11,534.3
secundario, 8.7% superior al I THim-22 - Tim-23

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

trimestre de 2022 (14,888.0 mdd).

Cabe senalar que, en el segundo cuarto del ano, el saldo de la balanza de
ingreso secundario compensd holgadamente los déficits conjuntos en la balanza

de bienes y servicios y en la de ingresos primarios.
1.1.1 Balanza de Bienes y Servicios

El déficit de 5 mil 780.6 mdd, observado en la balanza de bienes y servicios del

segundo frimestre de 2023, se integrd por un saldo negativo de un mil 521.3 mdd

en la balanza de bienes (mercancias), menor a lo registrado en igual periodo de
2022 (-8,078.8 mdd); y de un déficit de 4 mil 259.3 mdd en la balanza de servicios,
que fue 23.3 por ciento menor respecto al observado en el segundo cuarto de
2022 (-3,455.5 mdd).




1.1.1.1 Balanza de Bienes?

En el segundo frimestre de Balanza de Bienes, Pefroleros, No Petroleros
_ 2022-2023/11 Trim
2023, IO bCI|CII’\ZCI de bleﬂes mm Bolanza de mercancias {miﬂones de dé|0r6‘5}
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wm= Balanza de mercancias no
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== Balanza de bienes 5,651.2
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= H_=

521.3 mdd. Este resultado _—

-.1,521.3

se origina por el déficit de
4 mi 2780 mdd en la "

balanza de mercancias -10,210.8

—=4,864.3 4 278.0

123 42,899.1
peTI’O| eras, monTO q ue I-Trim-22 I-Trim-22 II-Trim-22 IV-Trim-22 I-Trim-23 I-Trim-23

SIgNIfICO  UN  deCremen O | cess con datos dl Banco de st
de 58.1 por ciento a tasa anual (-10,210.8 mdd en igual trimestre de 2022);
aunado al superdvit de 2 mil 733.6 mdd de la balanza de mercancias no
petroleras, que fue 24.2 por ciento superior al obtenido en el mismo periodo del

ano previo (2,200.9 mdd).

Por su parte, enfre abril y junio de 2023, el superdvit en la balanza de bienes
adquiridos en puertos (23.1 mdd), fue 92.1 mdd mayor al reportado en el
segundo trimestre de 2022 (-69.0 mdd). Con ello se constata que, en el periodo
de andlisis, el principal desequilibrio en la balanza de bienes provino del sector
petrolero, si bien su saldo negativo aminoré.

1.1.1.2 Balanza de Servicios3

En el periodo de andlisis, la balanza de servicios reportd un saldo negativo de 4
mil 259.3 mdd, que representd un aumento de 23.3 por ciento respecto al
registrado en abril-junio de 2022 (-3,455.5 mdd).

2La balanza de bienes registra las fransacciones (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 fransporte 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.

3Incluye los ingresos y egresos por servicios no factoriales como vigjes, transportes (fletes), servicios
financieros, comisiones, etc.
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Este déficit se integrd de saldos netos en las cuentas de transporte (-5,434.7 mdd),
servicios de seguros y pensiones (-804.0 mdd), servicios financieros (-469.9 mdd) y
otros servicios (-423.0 mdd); saldos que no lograron ser compensados por el
superdvit de la balanza de vigjes (turistica) de 5 mil 093.5 mdd, el cual ademdas
tuvo una disminucion anual de 4.8 por ciento respecto al superdvit del mismo
periodo de 2022 (5,352.1 mdd). Balanza de Servicios por Componentes,

2022 - 2023/l Trim

De los resultados anteriores, se (milones dodulores)
5,352.1 5 ,093.5

-Trim-22
observa que el mayor SN
w ll-trim-23
desequilibrio de la balanza de
servicios en este lapso se

localizd en el sector de II

SR e _— -
76?8 i -331.3 -4469.9 -339.3 -423.0
transporte, cuyo déficit fuvoun  .zass
-4,259.3

incremento de 9.0 por ciento 15,4347

Balanza de  Transporte Vigjes Servicios de  Servicios Oftros

Servicios Total segurosy  financieros
pensiones

respecto al observado el ano

Fuente: Elaboredo por el CEFF con datos de Banxico.

previo.

1.1.2 Balanza de Ingreso Primario?

En el segundo trimestre de 2023, la balanza de ingreso primario tuvo un déficit de
4 mil 149.6 mdd, menor en 20.9 por ciento respecto al observado el mismo
trimestre del ano pasado (-5,245.3 mdd).

Lo anterior derivado de los mayores egresos (débitos por 10,480.7 mdd), los
cuales registraron una disminucion de 0.7 por ciento anual; frente a los ingresos
(créditos por 6,331.1 mdd), que tuvieron un alza anual de 19.3 por ciento (5,306.3
mdd un ano antes). El monto de los egresos fue resultado del pago de intereses
por 3 mil 337.9 mdd; seguido del pago de utilidades y dividendos por 7 mil 139.0
mdd.

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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En el periodo de andlisis, el Componentes de la Balanza de Ingreso Primario,

2023/1l Trim
monto por concepto de pago (millones de délares)
. . 7,139.0
de infereses al exterior se
expandid 26.4 por ciento anual
con relacién al realizado en el
segundo frimestre de 2022 2,978.0
21266 074,
(5,648.6 mdd), como efecto 2
1,263.7
del mantenimiento de las tasas 458.5 L
= oo [l 38
de interés a un elevado nivel Créditos Débitos

u Utilidades = Dividendos ® Infereses m Ofros m Remuneracion de empleadoes

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

bancos centrales de diversos
paises y a pesar de la apreciacion del tipo de cambio.

Del pago total de intereses
PAg Pago de Intereses al Exterior por Sector

realizado al exterior, destaca que Institucional, 2023/I1 Trim

., . (porcentajes)
la proporcidn que readliza el

sector publico correspondid al

57.0 por ciento, equivalente a 4
mil 071.7 mdd, lo que representd
un incremento de 18.5 por ciento

respecto al ano pasado (3,435.2

mdd), el cual incluye pagos por
Concepfo de intereses,  Fuente: Elaboradopor el CEFP con datos de Banxico,

comisiones y gastos asociados a la deuda pUblica externa; al sector privado, por
su parte, le correspondié el restante 43.0 por ciento, equivalente a un 3 mil 067.3
mdd, un crecimiento de 38.6 por ciento comparado con el monto observado en
el mismo trimestre de 2022 (2,213.3 mdd).




1.1.3 Balanza de Ingreso Secundario®

La balanza de ingreso

secundario, en el segundo

18,000

16,000

Remesas Familiares, 2021-2023/1l Trim

(millones de ddlares)

cuarto de 2023, registré un 14000 - = % § . %

superdvit récord de 16 mil 2% 2 g § 2 s 2 |2 E B

177.3 mdd, cifra que 1::2 % B 3

representa una variacion 6000 E

anual de 8.7 por ciento zzz

(14,888.0 mdd en 2022). G e e v

Este resultado se explica \‘,\-\\@‘"’& ,\‘@”& \f\g@“& ,\a“n’& \,\0@”9%\ Q&"’@ \f\(@“"& {\(@’"& ‘,\-\\3& fé@”&
& < 2 Q Q& ~ N

por la captacion de

Fuente: elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.
remesas familiares que acumularon un total de 16 mil 273.7 mdd, mds ofras
transferencias recibidas por 214.8 mdd; frente a transferencias y remesas
enviadas del pais al exterior por 311.2 mdd, dato superior en 3.2 por ciento al del

mismo periodo del ano previo.

2.2Cuventa de Capitals

Durante el segundo frimestre de 2023, la cuenta de capital fuvo un déficit de 10.7

mdd, mayor al observado en el mismo lapso de 2022, por 2.9 mdd.

5 Corresponde a lo que anteriormente se denominaba balanza de transferencias, donde se
registra la provisibn de un bien, un servicio, un activo financiero o activo no financiero no
producido por una unidad institucional a otra, sin que haya una contraprestacién a cambio.

¢ Reporta las transferencias de capital, principalmente de bienes de capital fijo o dinero
vinculado a la adqguisicidn 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 infangibles como, por ejemplo, patentes, marcas, derechos
de autor, entfre ofros.
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Este resultado se explica Cuenta de Capital, 2022-2023/Il Trim
por la diferencia enfre el 2© Sl

= Cuenta de capital
150 Crédito
u Débito

175.7

débito contraido en el

segundo frimestre el ano

o™~
< by <
por un monto de 57.8 mdd, '® 28 =l =
E @ N s 8
: N 9 0 ¥
3.8 por ciento mayor a tasa % 8 w w 2 B
anual (55.7 mdd en el II- I
Trim-22); frente al crédito ° == — - ' -
N o N :
h o™ o
por un valor de 47.1 mdd % <
I-Trim-22 I-Trim-22 IV-Trim-22 [-Trirm-23 I-Trim-23

(52.8 mdd en el mismo
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.

trimestre del ano anterior),

el cual presentd un decremento de 10.7 por ciento. Con ello, la cuenta que

registra las fransferencias de capital entre el pais y el extranjero retomo la senda

deficitaria, luego de que el frimestre previo interrumpiera el acumulado de diez

trimestres consecutivos con saldos negativos.

2.3 Cuenta Financiera’

La cuenta financiera, en el segundo cuarto del ano, reportd un préstamo netos,
gue implicd una salida de recursos por 6 mil 874.9 mdd, que contfrasta con el
endeudamiento neto? observado en el mismo periodo de 2022 (-509.3 mdd). Este
resultado se origind de enfrada de recursos por 3 mil 133.7 mdd por concepto de
inversion directa y de 965.8 mdd en ofra inversion; mientras que, se observaron all
resto del mundo por 3 mil 795.4 mdd en inversion de cartera; 2 mil 872.6 mdd en
el rubro de derivados financieros; y 4 mil 306.5 en el rengldn de activos de reserva

y de 638.5 en errores y omisiones.

"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 y, errores y omisiones.

8 Préstamo neto se refiere al financiamiento que otorgan los residentes mexicanos al resto del
mundo.

9 El término hace referencia al financiamiento que los residentes mexicanos obtienen del resto
del mundo.
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2.3.1 Inversion directa

Entre abril y junio de 2023, la inversidon directa registré una captacion neta de
recursos de 3 mil 133.7 mdd, lo que significd un decremento de 10.9 por ciento
respecto a los recursos percibidos en el mismo periodo de 2022 (-3,518.4 mdd). El
total de la inversion extranjera directa (IED) que llegd al pais fue de 5 mil 674.5
mdd, lo que representd un decremento de 31.3 por ciento respecto a la cifra del
mismo trimestre de 2022 (8,261.0 mdd).

Este tfotal se integré por: Inversién Extranjera Directa a México por

9986 mdd en nuevas Componentes, 2022-2023/ Il Trim

. ' ' “ (millones de dolares)

inversiones, monto que § ¥ ii5.98

tuvo una caida de 73.4 por ) II-Trim-22
wn

ciento frente al reportado § ;

en el mismo lapso de 2022 N N

(3,752.2 mdd); la entrada

de un mil 263.7 mdd en e - '

utilidades reinvertidas, que

998.6
|3,752.2
1,263.7
I 1,811.0
,412.3

Total Nuevas Utilidades = Cuentas entre
decrecieron 30.2 por ciento inversiones  reinvertidas  compaiias

respecto al ano anterior Fuente:Eaborado por el CEFP con datos del Banco de México.

(1,811.0 mdd); y el ingreso de 3 mil 412.3 mdd en el rubro de cuentas entre
companias, 26.5 por ciento mayor respecto al notificado en el segundo cuarto
de 2022 (2,697.8 mdd). Del total de la IED en el segundo trimestre del ano, por
sector de destino, el 82 por ciento de la IED se dirigié a las manufacturas; 7 por
ciento a servicios financieros; 5 por ciento a informacién en medios masivos.

Mientras que el restante 6 por ciento se dispuso a ofros sectores.

En confrapartida, los residentes mexicanos realizaron inversiones en el exterior por

un monto total de 2 mil 540.8 mdd, lo que significd una disminucién de 46.4 por

ciento con relaciéon al segundo frimestre del ano anterior.




2.3.2 Inversion de cartera

En el segundo cuarto de 2023, la inversion de cartera presentd un préstamo neto
frente al resto del mundo por el monto de 3 mil 795.4 mdd, en contraste al
observado en el mismo frimestre de 2022, cuando se registrd un saldo de 5 mil
208.0 madd.

Dentro de los movimientos de la inversion de cartera destaca una salida de
capitales por 2 mil 583.5 mdd correspondientes a valores gubernamentales
emitidos en México (instrumentos de renta fija del mercado de dinero) tanto de
corto como de largo plazo; la colocaciéon de valores a largo plazo emitidos en
el exterior por el sector publico no financiero, que implicé una entrada de

recursos por 930.1 mdd.

2.3.3 Derivados Financieros

Respecto a las operaciones de derivados financieros, durante el segundo
trimestre de 2023, se realizaron transacciones de activos con el resto del mundo
(adquisicidon neta de activos financieros menos pasivos netos incurridos) que
implicaron un préstamo neto por 2 mil 872.6 mdd. Lo anterior como resultado de
la adquisicidon neta de activos financieros por 10 mil 595.9 mdd menos pasivos

netos incurridos por 13 mil 468.4 mdd.

2.3.4 Otra inversion Inversién Exiranjera Directa, de Cartera y Otra
) ) ; Inversion, 2022-2023/11 Trim
En ofras inversiones se observo un [millones de délares)
. e 5.208.0
endeudamiento neto por 965.8  sow
£000 b 3,752.2 37954
mdd para el segundo cuarto de .,
2023, resultado de la adquisicion T‘ZZZ —
neta de activos financieros por 0 1
-1.000
169.8 mdd, frente a los pasivos o L 12?3? 965.8
Il Trim 22 Il Trim 23

netos incurridos por 796.1 mdd.
" Nuevas inversiones captadas en México (IED) BInversién de Cartera = Ofra Inversién

Como reSUITOdo de IO inversién Fuente: Elabaorodo por el CEFF con datos del Bancos de Méxica,

directa (-3,133.7 mdd), la inversion de cartera (3,795.4 mdd), los derivados

financieros (2,872.6 mdd), y ofra inversion (-265.8 mdd), se obtuvo un saldo total
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de la cuenta financiera, sin activos de reserva, de 2 mil 568.4 mdd.

2.3.5 Activos de Reserval®
En el mismo periodo, los activos de reserva tuvieron un incremento de 4 mil 306.5
millones de ddlares. Este resultado corresponde a la variaciéon total del saldo de
la reserva internacional bruta (4,124.7 mdd) menos los ajustes por valoracion de
dichareserva (-181.8 mdd).

2.4 Errores y omisiones!!

La cuenta de errores y omisiones, que contabiliza las operaciones que no se
pueden identificar, tuvo un resultado neto de 638.5 mdd, menor con la cifra

reportada en el mismo lapso de 2022 (1,385.2 mdd).

3 Consideraciones finales

Durante el segundo trimestre de 2023, la cuenta corriente de la balanza de
pagos exhibié un superdvit equivalente a 1.4 por ciento del PIB, mientras que la
cuenta financiera sin activos de reserva reportd un préstamo neto de 0.6 por

ciento del PIB.

Por su parte, la cuenta de capital tuvo un déficit de 10.7 mdd, el cual se compara
negativamente con el saldo deficitario de 2.9 mdd observado en el mismo
frimestre de 2022.

Al interior de |la balanza de pagos, se identifica que los principales desequilibrios,
en el segundo trimestre de 2023, se encontraron en:

i) La balanza petrolera, que tuvo un déficit de 4 mil 278.0 mdd, equivalente a un
alza anual de 58.1 por ciento respecto al déficit observado en el mismo
periodo de 2022 (-10,210.8 mdd); lo anterior derivado de la caida anual de las
exportaciones petroleras de 29.9 por ciento, y del descenso anual de 43.1 por

ciento en las importaciones petroleras.

10 Corresponden a la variaciéon total de la reserva internacional bruta menos los ajustes por
valoracion.

UConstituye 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, resultfado del mayor pago de intereses,
seguido del pago de utilidades y dividendos al exterior; en lo cual influyd el
endurecimiento de las condiciones financieras globales en medio del
mantenimiento de las tasas de interés en niveles elevados por los principales
paises.

iii) Al interior de la balanza de servicios, el mayor desequilibrio se localizé en el
sector de fransporte, cuyo monto fue superior al superdvit de la balanza de
vigjes.

En contrapartida, en la cuenta financiera se destacd una salida de recursos por
6 mil 874.9 millones de ddlares. Al interior de ésta, la IED que llegd al pais tuvo un
decremento de 31.3 por ciento respecto al mismo trimestre de 2022; las nuevas
inversiones y ulilidades reinvertidas disminuyeron 73.4 y 30.2 por ciento,
respectivamente, mientras que el rubro de cuentas entre companias, aumentd
26.5 por ciento, respecto al notificado en el segundo cuarto de 2022.
Conrelacidén a la inversion de cartera, presentd un préstamo neto frente al resto
del mundo por el monto de 3 mil 795.4 mdd, en contraste al observado en el
mismo trimestre de 2022.

Al segundo cuarto de 2023, los activos de reserva presentaron un saldo de 4 mil
306.5 mdd debido a la variacion total de la reserva internacional bruta (4,124.7
mdd) menos los ajustes por valoracién de dicha reserva (-181.8 mdd).

3.1Perspectivas y Riesgos de corto y mediano plazo

De acuerdo con la Comision Econdmica de América Latina y el Caribe (CEPAL,
2023), el volumen del comercio mundial de bienes continud desaceleradndose al
cierre del segundo frimestre del ano, en concordancia con la debilidad de la
actividad global, asi como por factores de mayor largo alcance. Por un lado, las
presiones sobre las cadenas de suministro y los plazos de entrega de los
proveedores han vuelto alos niveles anteriores a la pandemia. El indice que mide
tales presiones alcanzd ya en mayo de 2023 niveles inferiores a los que registraba
antes de la pandemia y que no se veian desde mediados de 2009, en plena crisis
economica vy financiera mundial. No obstante, por otro lado, al debilitarse la

demanda de mercancias y mejorar las condiciones del fransporte maritimo

14



mundial, el comercio mundial de mercancias disminuyd su dinamismo en el
primer semestre de 2023, en consonancia con el debilitamiento de la industria
mundial, una menor demanda y la continua rotacién del consumo hacia los
servicios.

En este entorno, el FMI estima un crecimiento del comercio mundial del 1.7 por
ciento para 2023, es decir, 1.0 punto porcentual por debajo del crecimiento
exhibido en 2022 (2.7%). Para 2024, espera un repunte del volumen de comercio
(que llegaria a un 3.2%) que, sin embargo, es un nivel bajo en comparacion con
los registros historicos.

En el caso de América Latina y el Caribe, si bien la disminucion de los precios de
los bienes primarios en general ha influido en la baja de los precios de
exportacion e importacion de la regiéon, la influencia mayor ha correspondido a
la caida de los precios de los bienes energéticos. La reduccion del volumen de
las importaciones, que se observd en el primer semestre del ano, refleja
principalmente el menor dinamismo econémico de la regidon; mientras que, en
el caso de las exportaciones, la disminucion del volumen se explica por la
desaceleraciéon econdmica mundial y, en particular, de la que se espera en dos
de los principales socios comerciales de la regién, los Estados Unidos y la Unidn
Europea.

Para estos paises, el Fondo Monetario Internacional (FMI, 2023) proyecta un
desempeno mixto. En el caso de China, el prondstico se mantuvo sin variacion,
en 5.2 por ciento en 2023 y 4.5 por ciento para 2024. Para la economia
estadounidense, anficipa que el crecimiento baje de 2.1 por ciento en 2022 a
1.8 por ciento en 2023 y que llegue a 1.0 por ciento para 2024. Asi, la perspectiva
de este pais para 2023 ha sido revisado al alza en 0.2 pp, debido a la resistencia
del crecimiento del consumo.

Para el caso de México, el FMI elevd en 0.8 puntos porcentuales las previsiones
de desempeno de la economia para 2023 al estimar un incremento del PIB de
2.6 por ciento (frente a 1.8% previsto en abril), debido al afianzamiento de la
recuperacion rezagada fras la pandemia en el sector de servicios y a los efectos
derivados de laresistente demanda de la economia estadounidense. Para 2024,
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el organismo internacional anticipa crezca 1.5 por ciento a tasa anual, 0.1 pp
menor con relacion al proyectado abril (1.6%).

Respecto a la evolucidn del sector externo de la economia mexicana, los
especialistas en economia del sector privado, segun datos de la Encuesta de
Banxico en el mes de agosto (Banxico, 2023), estiman un déficit de la cuenta
corriente de 17 mil 728 mdd para 2023, el cual es menor en 1.8 por ciento
respecto al observado de 2022; para el cierre de 2024, calcula un saldo negativo
de 17 mil 387 mdd, 1.9 por ciento inferior a lo anticipado de 2023. La encuesta
estima un saldo negativo de 21 mil 048 mdd en la balanza comercial de 2023,
menor en 21.7 por ciento en comparacion al registrado en 2022; y un déficit de
22 mil 456 mdd para 2024, mayor al esperado para el ano previo. En cuanto a la
IED, los especialistas del sector privado proyectan una captacion de 36 mil 700
mdd, que es 0.8 por ciento superior a la percibida en 2022; mientras que, para el

ano entrante, dicho monto aumentaria a 37 mil 674 mdd, 2.7 por ciento por

encima de lo previsto para 2023.




Anexo Estadistico

Cuadro 1

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos, 2022 - 2023/ Il Trim
(millones de dolares)

Var. % anual
(2022-23/11
Concepto I-Trim-22  [I-Trim-22  1lI-Trim-22  IV-Trim-22 2022 1-Trim-23  11-Trim-23 Trim)
Cuenta Corriente -12,348.6  -1,891.6 -4,386.9 2,581.5 -18,045.6 -20,289.0 6,247.1 n.c
Balanza de bienes y servicios -9.085.6 -11,534.3 -16,890.8  -4,781.2 -42,2920 -9,608.7  -5780.6 -49.9
Balanza de bienes -4,828.4  -8,0788 -12,899.1 -1,2720 -27,0784  -48643 -1,521.3 -81.2
Balanza de mercancias petroleras -5709.9 -10,210.8 -12,3420  -6,879.4 -35142.1 -8076.3  -4,278.0 -58.1
Balanza de mercancias no petroleras 930.2 2,200.9 -519.4 5,651.2 8,262.9 3.276.9 2,733.6 24.2
Balanza de bienes adquiridos en puertos -48.6 -69.0 -37.7 -43.9 -199.2 -64.8 23.1 -133.5
Balanza de servicios Total -4,257.3  -3,455.5 -3991.7  -3,509.2 -15213.6 -4,7444  -4259.3 23.3
Balanza de ingreso primario -15,681.0 -52453  -48755  -8029.2 -33.831.0 -244989  -4,149.6 -20.9
Balanza de ingreso secundario 12,4180 14,8880 15379.5 15,391.9 58,077 .4 13,818.5 16,177.3 8.7
I.1 Crédito (A+B+C+D) 158,296.2 181,155.8 181,876.5 182,813.7 704,142.2 173,945.6 185,921.6 2.6
A. Bienes 132,239.8 148,893.1 149,158.2 147,932.2 578,223.3 141,184.3 151,043.7 1.4
Exportaciones de mercancias 132,160.4 148,765.4 149,004.2 147,805.4 577,735.4 141,083.6 150,884.9 1.4
Bienes adquiridos en puertos por medios de transporte 79.4 127.7 154.1 126.8 487.9 100.6 158.9 24.4
B. Servicios 10,604.3 11,766.9 12,2963 13,407.2 48,0747 13,443.7 12,058.3 2.5
Transporte 1,396.8 1,713.0 1,558.7 1,463.5 6,132.0 1,585.0 1,569.6 -8.4
Viajes 6,766.3 7,039.4 6,677.6 7,533.6  28,016.8 8,338.2 7,238.8 2.8
Servicios de seguros y pensiones 864.4 942.3 1,010.9 988.4 3,806.0 1,018.0 764.6 -18.9
Servicios financieros 137.1 169.7 200.8 247.9 755.5 146.6 177.6 4.6
Otros servicios empresariales 147.4 182.0 256.9 N/E 586.3 N/E N/E N/E
C. Ingreso primario 2,744.6 5,306.3 4,758.8 5,754.3 18,564.0 5,153.9 6,331.1 19.3
Utilidades y dividendos 1,661.7 3,705.9 2,303.4 2,050.2 9.721.2 2,281.2 2,585.1 -30.2
Utilidades 1,633.9 3,497.1 1,581.2 1.836.6 8,548.7 2,087.2 2,126.6 -39.2
Dividendos 27.8 208.9 722.2 213.5 1.172.5 194.0 458.5 119.5
Intereses 495.9 877.1 1,851.2 3.022.8 6,247 .1 2,288.4 2,978.0 239.5
Remuneracion de empleados 587.0 719.6 604.0 605.0 2,515.6 584.3 768.0 6.7
Otros 0.0 3.6 0.0 23 59 0.0 0.0 -100.0
D. Ingreso secundario 12,707.6 15,189.5 15,663.1 15,7200 59,280.1 14,163.8 16,488.5 8.6
Remesas 12,522.0 14,9939 15,4621 15,5320  58,510.1 13,970.4  16,273.7 8.5
Otros 185.6 195.6 200.9 188.0 770.1 193.4 214.8 9.8
1.2 Débito (A+B+C+D) 170,644.8 183,047.4 188,263.3 180,232.2 722,187.8 194,234.6 179,674.5 -1.8
A. Bienes 137,068.1 156,972.0 162,057.4 149,204.2 605,301.7 146,048.6 152,565.0 -2.8
Importaciones de mercancias 136,940.1 156,775.3 161,865.6 149,033.6 604,614.6 145883.1 152,429.3 -2.8
Bienes adquiridos en puertos por medios de transporte 128.0 196.7 191.8 170.6 687.1 165.5 135.7 -31.0
B. Servicios 14,861.6 152224 16,288.0 16,9164 63,288.3 18,188.1 14,317.6 7.2
Transporte 5,924.0 6,699.4 71123 6,666.6  26,402.2 6,946.3 7,004.3 4.6
Viajes 1,256.7 1,687.3 1,936.0 2,173.5 7,053.5 1,730.8 2,145.3 27.1
Servicios de seguros y pensiones 2,184.1 1,712.1 1,808.2 1,260.2 6,964.6 2,700.7 1,568.5 -8.4
Servicios financieros 1,043.0 501.0 609.6 1,304.7 3,458.2 1,276.9 647.5 29.2
Ofros servicios empresariales 1,646.7 2,052.0 2,174.0 N/E 5.872.7 N/E N/E N/E
C. Ingreso primario (renta) 18,425.5 10,551.6 9,634.3 13,7835 52,395.0 29,6528 10,480.7 -0.7
Utilidades y dividendos 13,492.5 4,903.0 3,244.4 6,376.5 28,016.5 23,352.1 3,337.9 -31.9
Utilidades 12,582.3 1,811.0 1,251.4 557.5 16,2023 21,3449 1,263.7 -30.2
Dividendos 910.1 3,092.0 1,993.0 5819.1 11,814.2 2,007.1 2,074.2 -32.9
Intereses 4,930.7 5,648.6 6,387.1 7,400.2  24,366.6 6,293.5 7,139.0 26.4
Sector pUblico 3.391.3 3,435.2 3,438.5 3,486.1 13,751.1 4,403.8 4,071.7 18.5
Sector privado 1,539.4 2,213.3 2,948.5 3.914.1 10,615.4 1,889.7 3,067.3 38.6
Otros 2.3 0.0 2.9 6.8 11.9 7.2 3.8 N/E
D. Ingreso secundario (transferencias) 289.6 301.5 283.6 328.1 1,202.7 345.2 311.2 32
Remesas 270.8 282.5 267.2 310.6 1,131.1 321.5 293.1 3.8
Otros 18.8 19.0 16.4 17.4 7.7 23.7 18.0 -5.1
Il. Cuenta de capital -7.1 -2.9 -53.6 -12.7 -76.3 94.2 -10.7 269.5
Crédito 733 52.8 66.0 45.5 237.6 175.7 471 -10.7
Débito 80.4 55.7 119.5 58.2 313.8 81.6 57.8 3.8
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.
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Cuadro 2

Cuenta Financiera de la Balanza de Pagos, 2022 -2023 / Il Trim.
(millones de ddlares)

Var. % anvual

Concepto 1-Trim-22 NI-Trim-22 ll-Trim-22 IV-Trim-22 1-Trim-23 1I-Trim-23 (2012:;:?/"
Cuenta financiera -11,628.4 -509.3 -7,014.0 4,259.2 -16,882.7 6,874.9 n.c
I. Inversién directa (A - B) ! -18,055.2 -3,5184 -2,116.4 1,825.9 -24,088.5 -3,133.7 -10.9
A. Adquisicién neta de activos financieros 4,779.5 4,031.3 4,236.1 4,174.6 -1,587.5 -561.9 n.c
Participaciones de capital y en fondos de inv ersion 4,618.7 4,095.6 1,749.0 2,084.8 _655.4 2921.3 287
Participaciones de capital distintas de
reinv ersién de utiidades 2,984.8 598.6 167.8 248.2 -2,742.6 794.7 32.8
Reinv ersion de utiidades 1,633.9 3,497.1 1,581.2 1.836.6 2,087.2 2,126.6 -39.2
Instrumentos de deuda 160.9 -64.3 2,487 .2 2,089.8 -932.1 -3,483.2 5.314.5
B. Pasivos netos incurridos 22,834.8 7.549.7 6,352.5 2,348.7 22,501.0 2,571.9 -65.9
Participaciones de capital y en fondos de inv ersién‘ 21,4161 5,563.2 3,942.0 3,408.0 22,481.5 2,262.3 -59.3
Participaciones de capital distintas de
reinv ersidn de utiidades (IED) 8,833.7 3,752.2 2,690.6 2,850.5 1,136.6 998.6 -73.4
Reinv ersidén de utiidades 12,582.3 1.811.0 1,251.4 557.5 21,3449 1,263.7 -30.2
Instrumentos de deuda 1,418.7 1,986.5 2,410.5 -1,059.3 19.5 309.6 -84.4
Il. Inversién de cartera (A - B) 3,250.5 5,208.0 3104 -3,648.7 -1,688.5 3,795.4 -27.1
A. Adquisicién neta de activos financieros 6,712.5 434.1 -4,041.9 -3,371.3 -205.7 -1,237.8 n.c
B. Pasivos netos incurridos 3,462.0 -4,773.9 -4,352.2 277.4 1,482.7 -5,033.3 5.4
Participaciones de capital y en fondos de inv ersion -981.1 -538.4 -1,708.9 -1.,432.6 -590.6 -1.224.0 127.3
Titulos de deuda 4,443.1 -4,235.5 -2,643.4 1,710.0 2,073.3 -3,809.3 -10.1
Sociedades captadoras de depdsitos 1,243.4 -146.5 -8.2 -149.0 -225.7 116.0 n.c
Banca comercial 1,325.8 -146.5 -8.2 -149.0 -110.4 116.0 -179.2
Corto plazo 124.1 29.8 2,562.5 -1,165.5 -33.5 1,201.0 3,923.9
Largo plazo 1,201.6 -176.4 -2,570.7 1,016.4 -76.9 -1,084.9 515.1
Banca de Desarrollo -82.4 0.0 0.0 0.0 -115.3 0.0 n.c
Gobierno general 3,399.5 -3,2650 -1,221.7 4,772.8 3,198.4 -1,653.4 -49 .4
Corto plazo 253.7 -735.3 228.2 622.8 1,063.2 22.7 n.c
V alores gubernamentales emitidos en México? 253.7 -735.3 228.2 622.8 1,063.2 22.7 -103.1
Largo plazo 3,145.8 -2,529.7 -1,449.9  4,1500 2,135.2 -1,676.1 -33.7
V alores emitidos en el exterior 4,438.8 -1,271.7 -487.5 -1,280.0 4,000.0 930.1 n.c
Valores gubernamentales emitidos en M&xico? 5930 1,2580  -962.4 54300 -1,864.8 -2,606.2 107.2
Otros sectores -199.8 -824.0 -1,413.5 -2,913.7 -899.4 -2,271.9 175.7
Otras sociedades financieras -42.2 -17.6 -80.3 -179.1 2.5 -23.2 31.8
Corto plazo -3.1 -92.1 545.7 -120.4 2.9 206.2 n.c
Largo plazo -39.0 -8.5 -625.9 -58.7 6.6 -229.4 2,607.5
Sociedades no financieras, hogares e ISFLSH -157.6 -806.4 -1,333.2 -2,734.6 -908.8 -2,248.7 178.8
Empresas productiv as del Estado #/ -108.7 -885.5 -153.0 -807.5 -275.0 -217.8 -75.4
Largo plazo -108.7 -885.5 -153.0 -807.5 -275.0 -217.8 -75.4
Resto -48.9 79.1 -1,180.2 -1,927.1 -633.9  -2,030.9 n.c
Corto plazo 351.1 611.0 2.6 -220.2 0.4 0.3 99.9
Largo plazo -400.0 -531.9 -1,182.8 -1,706.9 -634.3 -2,031.2 281.9
lll. Derivados financieros (fransacciones netas) -395.8 2,530.7 -178.5 967.5 1,950.9 2,872.6 13.5
A. Adquisicién neta de activos financieros -6,4858 -5,695.7 -6,551.5 -8,296.5 -10,530.7 -10,595.9 86.0
B. Pasivos netos incurridos -6,090.0 -8,226.5 -6,373.0 -9,264.1 -12,481.6 -13,468.4 63.7
IV. Otra inversién (A-B) -361.3 -1,273.7 -5,728.0 7.982.6 4,085.5 -965.8 -24.2
A. Adquisicién neta de activos financieros 5,119.8 -3,407.6 -3,594.0 6,719.7 3,810.1 -169.8 -95.0
Banco de México -10.9 4.4 -1.0 -12.6 -30.6 -20.9 n.c
Sociedades captadoras de depdsitos 6,183.0 -1,075.3 2,493.0 472.4 12,0320 -106.9 -90.1
Banca comercial 7,159.6 -1,511.2 1,944.6 -952 11,704.4 53.7 n.c
Banca de Desarrollo -976.6 436.0 548.4 567.6 327.6 -160.6 n.c
Gobierno general 8.0 -0.5 -1.3 -7.2 6.8 0.1 n.c
Otros sectores -1,060.4 -2,336.2 -6,084.8 6,267.1 -8.198.0 -42.1 -98.2
Otras sociedades financieras 1,793.6 -2,013.5 1,219.4 -893.5 2,363.6 605.2 n.c
Sociedades no financieras, hogares e
ISFLSH -2,854.0 -322.7 -7.304.2 7,160.6 -10,561.6 -647 .3 100.6
Empresas productiv as del Estado 4/ 1,132.5 -680.8 -409.9 -315.3 643.2 -323.4 -52.5
Resto -3,986.5 358.1 -6,894.2 7,475.9 -11,204.9 -323.9 n.c
B. Pasivos netos incurridos 5,481.1 -2,133.8 2,133.9 -1,262.9 -275.3 7961 n.c
Moneda y Depdsitos 375.1 -161.9 508.8 -206.8 139.6 -111.7 -31.0
Banco de México -45.6 -0.1 -3.3 7.9 -8.9 0.7 n.c
Banca comercial 420.7 -161.8 512.1 -214.6 148.5 -112.4 -30.5
Sociedades captadoras de depdsitos 3,810.3 -2,208.0 837.5 1,172.4 1,258.3 -444.7 -79.9
Banca Comercial 5,001.3 -2,227.4 611.7 770.1 2,464.7 624.6 n.c
Banca de Desarrollo -1,191.0 19.4 225.8 402.3 -1,206.4 -1,069.3 n.c
Gobierno general 585.1 -199.9 1,262.5 -334.6 -191.4 -204.4 2.3
Largo plazo 585.1 -199.9 1,262.5 -334.6 -191.4 -204.4 2.3
Otros sectores 963.1 202.2 -88.5 -2,290.7 -1,197.4 1,531.3 657.5
Otras sociedades financieras 0.1 -3.4 1.2 -3.6 1.4 -1.7 -50.2
Largo plazo 0.1 -3.4 1.2 -3.6 1.4 -1.7 -50.2
Sociedades no financieras, hogares e ISFLSH 263.0 205.6 -89.6 -2,287.1 -1,198.8 1,633.0 645.7
Empresas productiv as del Estado #/ 1,293.8 105.4 -265.4  -1,406.9 839.6 -460.5 n.c
Corto plazo 786.4 50.0 -550.0 -50.0 662.5 0.0 n.c
Largo plazo 507.4 55.4 284.6 -1,356.9 177.1 -460.5 n.c
Resto -330.8 100.2 175.8 -880.2 -2,038.4 1,993.5 1,889.8
Corto plazo -1,326.1 896.8 -601.4 -57.8 -150.5 1,085.7 21.1
Largo plazo 995.3 -796.6 7771 -822.4 -1,887.8 207.8 n.c
V. Activos de reserva® 3,933.5 -3,455.9 698.5 -2,868.1 2,857.8 4,306.5 n.c
V ariacién total de la reserv a internacional bruta 1,831.1 -5,986.3 -1,4542 -992.2 5,169.9 4,124.7 n.c
Ajustes por v aloracion -2,102.4 -2,530.3 -2,152.6 1.876.0 2,312.1 -181.8 -92.8
VI. Errores y omisiones 727.3 1,385.2 -573.6 1,690.4 3,312 638.5 -53.9
Memorandum
Cuenta financiera sin activos de reserva -15,561.9 2,946.6 -7,712.5 7,127.4 -19,740.6 2,568.4 -12.8

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 activ os financieros . Préstamo neto se refiere
2/ Corresponde a los valores gubernamentales ampliados, es decir, aquellos emitidos por el Gobierno Federal, el Banco de México y el

3/ Un signo positiv o significa que las tfransacciones de activos son mayores que las de pasivos; un signo negativo se refiere alo 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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