CAMARA
DIPUTADOS (: E F P}=
LXV LEGISLATURA .--

14 de marzo de 2024

Boletin: Sector Externo

Resultados de la Balanza de Pagos en 2023

Como parte del frabajo 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 de 2023, con datos que el Banco de México
(Banxico) emitié el pasado 23 de febrero.

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
a nivel 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 la dindmica de la balanza de pagos en el
periodo de andlisis 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 cuarto frimestre de 2023, el crecimiento de la actividad econdmica global
fue mads fuerte de lo esperado en un principio, con un mayor dinamismo de lo
previsto en Estados Unidos (EE.UU.) y China. Sin embargo, hacia el cierre del ano,
se observé una moderacion; con lo que, en el ano, exhibié un menor ritmo
respecto a 2022, a medida que aumentd el impacto del endurecimiento de las
condiciones financieras, se debilitd el comercio mundial y disminuyd la confianza
de empresas y consumidores. Dicha aminoracion se explica, ademds, por el
desvanecimiento de factores ciclicos anteriormente favorables, como la
disminucion de los cuellos de botella en la oferta tras Ia pandemia, junto con las
politicas macroecondmicas restrictivas en las principales naciones avanzadas y

las tensiones estructurales en China.

A comienzos de 2023, la actividad econdmica internacional manifestd signos de
estabilizacion, aunque fragil, ante el deterioro de Ias tensiones financieras, como
los acontecimientos en los sistemas bancarios de Estados Unidos y Europa y
ciertos episodios de aversidon al riesgo. Varios de los factores que pesaron
negativamente en el panorama se desvanecieron. Las presiones sobre |a
cadena de suministro y los plazos de entrega de los proveedores volvieron a los
niveles anteriores a la pandemia, al debilitarse la demanda de mercancias y
mejorar las condiciones del transporte maritimo mundial. Asimismo, se
moderaron los precios de la energia, lo que redujo tensiones en la inflacion

general y en los presupuestos de los hogares.

Respecto a las condiciones financieras, durante el ano pasado mantuvieron su
sesgo restrictivo, consecuencia de los efectos acumulativos de los incrementos
de las tasas de interés, la reevaluacion de la frayectoria futura prevista de las
tasas de interés de politica monetaria y cierta revalorizacion del riesgo por parte
de los participantes del mercado, en medio de mayores tensiones geopoliticas;

lo que origind altos costos hipotecarios, dificultd el refinanciamiento de la deuda
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de las empresas, limitd la disponibiidad de crédito y debilitd la inversidon

empresarial y en viviendas.

En cuanto a la inflacion general, ésta descendid en casi fodos los paises debido,
principalmente, a lareversion parcial en los precios de la energia; lo que alivid la
pérdida de poder adquisitivo sobre los ingresos de los hogares. Al final de
diciembre de 2023, el indice de precios de materias primas de Bloomberg
presentd una disminucion de 5.9 por ciento en comparacion con el cierre de
septiembre, impulsado por la caida en los precios de los energéticos (Secretaria
de Hacienda y Crédito Publica, SHCP, 2024). No obstante, la inflacion

subyacente se mantuvo relativamente alta.

Ante dichas condiciones, durante el ano pasado, los bancos centrales de los
paises avanzados continuaron elevando sus tasas de interés de referencia hacia
una postura monetaria mas restrictiva, aun cuando en el cuarto trimestre de
2023, éstos mantuvieron sin cambios sus tasas de referencia. Como precisa la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP, 2024), la Reserva Federal de
EE.UU. incrementd, a lo largo de 2023, su tasa de referencia a niveles no vistos en
los Ultimos 15 anos, alcanzando un rango de 5.25-5.50 por ciento; mientras que el
Banco Cenftral Europeo situd su tasa de depdsitos en 4.0 por ciento, nivel no
observado desde su creacion en 1999. Por ofra parte, paises emergentes como

Brasil y Chile, comenzaron a reducir sus tasas de referencia.

De manera particular, los precios internacionales del petrdleo, Brent, el West
Texas Intermediate y la Mezcla Mexicana de Exportacion (MME) presentaron
decrementos de 19.4, 21.1 y 22.8 por ciento, respectivamente, entre el término
del tercer y el cuarto trimestre de 2023. Lo que se debid a la incertidumbre sobre
el crecimiento econémico de China, segundo mayor consumidor de dicho
energético a nivel mundial; ademds, del incremento de oferta, por el alto nivel
de produccion de EE.UU. en octubre. Asimismo, factores que causaron

volatilidad durante el cuarto trimestre fueron las tensiones geopoliticas en Medio
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Oriente, tanto por el conflicto militar, que inicié el 7 de octubre, como por los

ataques a barcos en el Mar Rojo a mediados de diciembre en Yemen.

Bajo este panorama, a finales de diciembre, el tipo de cambio se ubicd en 17.0
pesos por dolar (ppd), con lo que la moneda nacional tuvo una apreciacion
frente al ddlar estadounidense de 2.7 por ciento con relaciéon a la cotizacion al
término de septiembre. Conrelacion al indice nacional de precios al consumidor,
la inflacidn general cerrd 2023 en 4.66 por ciento, la menor tasa de los Ultimos dos
anos. En este panorama, durante el trimestre final del ano pasado, la Junta de
Gobierno de Banxico mantuvo sin cambios su tasa de interés objetivo en 11.25

por ciento en sus dos Ultimas reuniones (? de noviembre y 14 de diciembre).

1. Resultados de la Balanza de Pagos

En 2023, la cuenta corriente! Saldos de las Principales Cuentas de la
de la balanza de pagos Balanza de Pagos, 2022-2023
(millones de délares)
registro un déficit de 5 mil 217
715.7 millones de dodlares WhD
(mdd), es decir, 11 mil 951.4
-5,715.7 m 2022 2023 -6,337.5
mdd menor al reportado en
2022 (-17,667.1 mdd).
La cuenta de capital fuvo un Taalea
superévit de 27.7 mdd (763 ¢
I. Cuenta Corriente  II. Cuenta de Capital Ill. Cuenta Financiera

mdd el ano anferior);
. Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México.
mientras que la cuenta
financiera reportd un endeudamiento neto, que significé una entrada de
recursos por 6 mil 337.5 mdd, en confraste al flujo que ingresd en 2022 (-14,816.8

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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1.1 Cuenta Corriente

El saldo de la cuenta corriente en 2023 fue equivalente a 0.3 por ciento del
Producto Interno Bruto (PIB), menor al de 2022 (-1.2% del PIB).

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos como
El desempeno de la cuenta Proporcién del PIB, 2018 - 2023

corriente resulté de créditos (porcentaje del PIB)

(ingresos) por 734 mil 605.5 39 .

mdd, que significd  un gg I =

aumento anual de 3.7 por :g

ciento con relacidon a los 05

recibidos el afo previo ,3;‘5’ i T T - T
(708,586.1 mdd); y, de débitos 19 | h | - |
(egresos) por 740 mil 321.1 gg - h

mdd, es decir, 1.9 por cienfo s 2019 200 2021 202 2023
mayor a los de 2022 (726,253.2  ruente: Haborado por el CEFP con datos del Banco de Mésico.

mdd).

La evolucidn de la cuenta corriente, en el periodo analizado, se explica por la
dindmica de las balanzas parciales que la integran: el déficit de la balanza de
bienes y servicios por 24 mil 515.4 mdd, 42.4 por ciento menor al de 2022 (-42,530.1
mdd); la ampliacién del saldo negativo de la balanza de ingreso primario en 31.1
por ciento, al pasar éste de 33 mil 820.0 mdd a 44 mil 324.5 mdd de 2022 a 2023;

y, el superdvit récord de 63 mil Cuenta Corriente y sus Componentes
2022 - 2023
1242 mdd en la balanza de = cuenta Comiente (millones de ddlares)

ingreso secundario, 7.6 por ciento ® Balanza de bienes
y servicios

® Balanza de ingreso
primario

63,124.2

58,683.0

superior al obtenido en 2022

® Balanza de ingreso

(58,6830 mdd) secundario

Cabe senalar que, en el ano

analizado, el saldo de la balanza .
17,8671

|
. -5,715.7
-24,515.4

-33,820.0
-42,530.1 -44,324.5

de ingreso secundario no

compenso los de la balanza de
2022 2023

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

bienes y servicios y la de ingresos

primarios.
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1.1.1 Balanza de Bienes y Servicios

El monto en la balanza de bienes y servicios de 2023 (-24,515.4 mdd) se integrd
por los saldos negativos de: 5 mil 542.4 mdd en la balanza de bienes
(mercancias), que experimentd una reduccion de 21 mil 535.9 mdd frente a lo
registrado en 2022 (-27,078.4 mdd); y de 18 mil 973.0 mdd en la balanza de

servicios, que fue 22.8 por ciento mayor respecto al observado en 2022 (-15,451.7

mdd).
1.1.1.1 Balanza de Bienes?
En 2023, la balanza de bienes Balanza de Bienes, Petroleros, No Petroleros
2021-2023
P N {millones de ddélares)
reportd un saldo negativo de 5 de jos p e
Balanza de mercancias ne
mil 542.4 mdd. Este resulfado s&  zw — saianza de bisnes 0
13,707.2 13,072.6
origina a partir de la e Slesaa 50

disminucidn anual del exceso 9

w,10,730.1

=10,000

de importaciones sobre

220K -18,536.3

exportaciones en la balanza

-24.461.0
-30,000 -25,000

.27 078.4

de mercancias petroleras, al

35,142
40,000 -30,000

pasar ésta de 35 mil 142.1 a 18 a2 2032 0%

mil 536.3 mdd, lo que equivale Pl Bl e ol G e P o B S NS,

a un descenso de 47.3 por ciento, entfre 2022 y 2023; aunado al saldo positivo de
13 mil 072.6 mdd de la balanza de mercancias no petroleras, que contfrasta con

el obtenido el ano previo por 8 mil 262.9 mdd en los mismos anos.

Por su parte, la balanza de bienes adquiridos en puertos fuvo un resultado
negativo de 78.7 mdd, frente al reportado en 2022 (-199.2 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 se aminoré.

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 algin otro pais. En la presentacion anterior de la Balanza de Pagos se
registraba como servicio no factorial.
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1.1.1.2 Balanza de Servicios3

Al cierre del ano previo, la balanza de servicios reportd un saldo negativo de 18
mil 973.0 mdd, que representd un alza de 22.8 por ciento comparado con 2022
(-15,451.7 mdd).

Esta se intfegré de saldos netos en las Balanza de Serz\ggizos §;£SC°mponenfes,
cuentas de transporte (-20,126.1 ifficnes cedaionss)

20,963.3 21,548.5
mdd), servicios de seguros vy 12022 2023

pensiones (-4,051.5 mdd); servicios
financieros (-2,879.2 mdd); y otros __,3,,53_455.15:3?5?305@3_8

servicios empresariales (-3,123.8
-15,451.7
mdd); saldos que no lograron ser 18,973,208 0

-20,126.1

CompehSOdOS por el Superdv”- de |O Balanza de  Transporte Viajes Servicios de  Servicios Ofros

Servicios Total seguros y financieros
pensiones

balanza de vigjes (turisticQ) de 21 i cososco sorel cr con dotos de somico.
mil 548.6 mdd, con lo que el sector tuvo un avance anual de 2.8 por ciento (20
mil 63.3 mdd en 2022).

De lo anterior, resalta que el mayor desequilibrio de la balanza de servicios, en
este lapso, se localizé en el sector de transporte, cuyo déficit tuvo un alza de 11.5

por ciento con relacion al del ano previo.

1.1.2 Balanza de Ingreso Primario4
En 2023, la balanza de ingreso primario tuvo un saldo negativo de 44 mil 324.5
mdd, que representd un incremento de 31.1 por ciento comparado con el visto
en 2022 (-33,820.0 mdd). Lo anterior derivado de los mayores egresos (débitos por

65,362.6 mdd), los cuales registraron un repunte de 24.8 por ciento anual; frente

3Incluye los ingresos y egresos por servicios no factoriales como viajes, transportes (fletes), servicios
financieros, comisiones, etc.

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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a los ingresos (créditos por 21,038.2 mdd), que tuvieron una expansion anual de

13.3 por ciento (18,563.8 mdd un ano antes).

El monto de los egresos se explica Componentes de la Bc;lgznsza de Ingreso Primario,
por el pago de utiidades vy Irritkenes e clalcres)
31,004.5

dividendos, por 34 mil 341.7 mdd;
seguido del pago de intereses de
31 mil 004.5 mdd, el cudl

representa el mdaximo desde el

6,341.9 7?]11
inicio de la serie en 2006; asi .
?71.6 8054

como de ofros, por 16.4 mdd. Créditos Débitos

26,630.6

10,801.9

. e . Utilidades m Dividendos m Intereses m Otros @ Eemuneracion de empleados

En el periodo de andlisis, la cifra : R ey i
Fuente: Elaborado por sl CEFP con dotos del Bonco de México,

por concepto de pago de intereses al exterior se acrecentd 27.2 por ciento anual

conrelacion al realizado en 2022 (24,366.6 mdd). Lo que refleja, por segundo ano

consecutivo, el efecto del ciclo de alzas de tasas de interés por parte de los

principales bancos cenfrales de diversos paises que, en Estados Unidos, comenzd

en la reunion del 16 de marzo de 2022.

Del pago total de intereses Pago de Intereses al Exterior por Sector
) . Institucional, 2023
realizado al exterior, destaca : [porcentaijes)

que la proporcidon que realiza

el sector publico correspondid _
al 54.3 por ciento, equivalente ~ Sector

) ~ privado
a 16 mil 826.0 mdd, lo que - 457

representd un incremento de

22.4 por ciento frente al ano
pasado (13,751.1 mdd), el cuql  Fuenie: Baboradopor el CEFF con datos de Bando.

incluye pagos por concepto de intereses, comisiones y gastos asociados a la
deuda publica externa; el restante 45.7 por ciento recae en el sector privado,
equivalente a 14 mil 178.6 mdd, con un crecimiento de 33.6 por ciento

comparado con el observado en 2022 (10,615.4 mdd).



1.1.3 Balanza de Ingreso Secundario®

En 2023, la balanza de ingreso Remesas Familiares, 2021-2023

(millones de ddlares)
70,000

secundario registrd6 un superdvit

40,000 63,319.8

record de 63 mil 124.2 mdd, cifra que 58,867.8
50,000 52,522.4

representa una variacion anual de .

7.6 por ciento (58,683.0 mdd en 2022). 300w

20,000

Este resultado se explica por la

10,000

captacion de remesas familiares,

que acumularon un total de 63 mil 2 o e

3-| 9 8 mdd més O_I_rOS TI’OnSfeI’eﬂCIOS Fuente: eleborado por el CEFF con dates del Banco de México,
recibidas por 935.3 mdd; frente a transferencias y remesas enviadas del pais al
exterior por un monto de un mil 130.8 mdd, lo que significdé un aumento de 18.4

por ciento a tasa anual (954.9 mdd en el ano 2022).

2.2Cvuenta de Capitals

En 2023, la cuenta de capital Cuenta de Capital, 2021-2023
500 - (millones de ddlares)
presentd un superdvit de 27.7
3%3.4
400 ¢ 365.7
mdd, en confraste con el saldo 313.9
. 300 265.2
negativo observado en 2022, por 218.3 2l
200 F
76.3 mdd.
100 +
27.7
Este comportamiento de esta © ; . —
-46.9
i -100 - -76.3
cuenta, que registra las o o —
transferencias de capital entre el e

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

pais y el extranjero, se explica por

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 fransferencias de capital, principaimente de bienes de capital fijo o dinero
vinculado a la adquisicidn 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 intfangibles como, por ejemplo, patentes, marcas, derechos
de autor, enfre ofros.
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la diferencia entre el débito contraido por 365.7 mdd, 16.5 por ciento mayor a
tasa anual (313.9 mdd en 2022); frente al crédito, por 393.4 mdd (237.6 mdd en

2022), a pesar de su incremento de 65.6 por ciento.

2.3 Cuenta Financiera’

La cuenta financiera reportd un endeudamiento neto anual con una entrada de
recursos por 6 mil 337.5 mdd, en confraste con el obtenido en 2022 (-14,816.8
mdd). Lo anterior se origind de una entrada de recursos por 29 mil 628.6 mdd en
inversion directa y un mil 173.2 mdd por concepto de ofra inversion. Mientras que,
se observaron préstamos netos (salidas) al resto del mundo por 11 mil 273.0 mdd
en inversion de cartera; de cinco mil 609.5 mdd en la cuenta de derivados
financieros. En el rubro de activos de reserva, se registré un aumento por siete mil
581.8 mdd, en tanto que el renglén de errores y omisiones mostré un flujo
negativo de 649.6 mdd.

2.3.1 Inversién directa® Inversion Extranjera Directa a México por
En 2023, la inversion directa o Componentes, 2022-2023
o (millones de dolares)
. s =}
registro  una entrada neta de ¥ §
S < o g W2023 w202
recursos de 29 mil 628.6 mdd, 36.0 " S S o
mayor respecto a 1os recursos i N8 <«
N
percibidos en 2022 (-21,780.2 ; I 9 8
q [
mdd). El fotal de la inversidon b ?. y
extranjera directa (IED)? que llegd
, . Total Nuevas Utilidades ~ Cuentas entre
al pais fue de 36 mil 058.0 mdd, lo inversiones reinvertidas  compafiias

que represen 16 un decremento de  fuente:Haborado por el CEFP con datos del Banco de México.

0.7 por ciento frente a la cifra del ano 2022 (36,312.1 mdd).

7 Muestra lainversion y financiamiento proveniente del sector externo. Se considera la adquisicion
y enajenacion de titulos y, la entrada y salida de reservas. Ademds, incluye dos cuentas que son
de compensacion: la variacién de reservas y, errores y omisiones.

8 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 variacién de reservas y, errores y omisiones.

° De acuerdo con el cuadro “Flujos de Inversién Directa (Sentido Direccional)” que presenta
Banxico en su comunicado de la balanza de pagos en 2023.
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Este total se integrd por: 4 mil 817.4 mdd en nuevas inversiones, monto que tuvo
una caida de 73.5 por ciento frente al reportado en 2022 (18,147.4 mdd); la
enfrada de 26 mil 630.6 mdd en utilidades reinvertidas, que repuntaron 64.4 por
ciento comparado con el ano anterior (16,202.3 mdd); y, el ingreso de 4 mil 610.0
mdd en el rengldn de cuentas entre companias, mayor que el notificado en 2022
(1,962.4 mdd). Del total de la IED en 2023, por sector de destino, destaca que el
50 por ciento se dirigid a las manufacturas; 20 por ciento a servicios financieros,

el 10 por ciento a la mineria y el restante 20 por ciento a los otros sectores.

En contrapartida, los residentes mexicanos realizaron inversiones en el exterior por
un monto total de é mil 429.4 mdd, que representa una disminucion de 55.8 por
ciento respecto a 2022 (-14,531.9 mdd).

2.3.2 Inversion de cartera

En 2023, la inversion de cartera presentd un préstamo neto frente al resto del
mundo por el monto de 11 mil 273.0 mdd, mayor al observado en 2022, por 5 mil
112.0 mdd.

Dentro de los movimientos de la inversion de cartera destaca una salida de
capitales por 7 mil 264.0 mdd correspondientes a valores gubernamentales
emitidos en México (instrumentos de renta fija del mercado de dinero) tanto de

corfo como de largo plazo. La Inversion Extranjera Directa, de Cartera y Otra

cual fue mayor en 97.1 por Inversion, 2022-2023

(millones de délares)

ciento respecto al monto 0 -

18,147.4
reportado en 2022 (3,686.0 . |
mdd). En parficular los valores | —_—
del gobierno a largo plazo - 51120 48174
emitidos en el exterior P 8196 .
despuntaron en cuatro mil 930.1 'l T -1,1732
mdd, desde la canfidad 7 - 2023
observada en 2022 bCIjO el =N inversi ptadas en México (IED) W inversién de Cartera = Ofra Inversién

mismo Concep‘l'o (] 1399-6 mdd) . Fuente: Elaborado por el CEFF con datos del Banco de México.
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2.3.3 Derivados Financieros

Respecto alas operaciones de derivados financieros, durante 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
5 mil 609.5 mdd. Lo anterior como resultado de la adquisicion neta de activos
financieros por 49 mil 475.8 mdd menos pasivos netos realizados por 55 mil 085.3
mdd.

2.3.4 Otra inversion
En ofras inversiones se observé un endeudamiento neto por un mil 173.2 mdd, a
partir de la adquisiciéon neta de activos financieros por seis mil 768.7 mdd, frente
a los pasivos netos por cinco mil 595.5 mdd. Como resultado de la inversiéon
directa (-29,628.6 mdd), la inversion de cartera (11,273.0 mdd), los derivados
financieros (5,609.5 mdd), y ofra inversion (-1,173.2 mdd), en 2023 se obtuvo un
saldo total de la cuenta financiera, sin activos de reserva, de 13 mil 219.3 mdd.
2.3.5 Activos de Reserval®
En el lapso de andlisis, los activos de reserva tuvieron un alza de 7 mil 581.8 mdd.
Lo anterior se corresponde con la variacion total del saldo de la reserva
infernacional bruta (13,270.1 mdd) menos los ajustes por valoracion de dicha
reserva (5,688.3 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 -649.6 mdd, que contrasta con la
cifra reportada en 2022 (+2,926.6 mdd).

10 Corresponden a la variacién 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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3 Consideraciones finales

Durante 2023, la cuenta corriente de la balanza de pagos exhibid un saldo
negativo equivalente a 0.3 por ciento del PIB, mientras que la cuenta financiera

sin activos de reserva reportd un endeudamiento neto de 0.8 por ciento del PIB.

El descenso anual del saldo deficitario de la cuenta corriente de la balanza de
pagos se explica, principalmente, por la disminucién del déficit de la balanza de
bienes vy servicios, particularmente, en el ritmo de las importaciones petroleras de
gas y gasolina que, en el ano 2022, fue elevado en medio de la irrupciéon de la
guerra de Ucrania; en tanto que, recientemente, la incertidumbre sobre un
menor desempeno de la economia global, propicid una menor demanda de
crudo. Por otra parte, la continuacién de condiciones financieras y monetarias
internacionales restrictivas deteriord la balanza de ingreso primario, lo cual fue
parcialmente compensado por el acrecentamiento de las transferencias
derivadas de remesas familiares, registradas en la balanza de ingreso

secundario.

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

i) La balanza petrolera debido, en parte, a la caida anual de las exportaciones
petroleras; en el contexto de la baja del precio de la mezcla mexicana de
exportaciéon y la reduccidén de las importaciones petroleras.

i) La balanza de ingreso primario, resultado del mayor pago de intereses del que
se tenga registro desde el inicio de la serie en el ano 2006; seguido del pago
de utilidades y dividendos al exterior. Lo cual refleja el impacto de lo que el
Banco Mundial refiere como uno de los ciclos de endurecimiento monetario
mds agresivos en la historia reciente.

ii) La balanza de servicios: debido a que el déficit del sector de transporte,
aunado al de los restantes rubros, no alcanzd a ser compensado por el

superdvit de la balanza de vigjes.
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En contrapartida, en la cuenta financiera se destacd una entrada de recursos
por 6 mil 337.5 mdd. Al interior de ésta, la IED que llegd al pais tuvo un
decremento de 0.7 por ciento respecto al ano anterior; las nuevas inversiones
disminuyeron a pesar del fendmeno de relocalizacidn de empresas; mientras que

el rubro de cuentas entre companias y utilidades reinvertidas subieron.
3.1 Perspectivas y Riesgos de corto y mediano plazo

Segun cifras de la Organizacidon Mundial del Comercio (OMC, 2023), la
desaceleracion del comercio en el primer semestre de 2023 afectd a un gran
numero de paises y a una amplia gama de mercancias, concretamente
determinadas categorias de manufacturas tales como hierro y acero, equipo de
oficina y telecomunicaciones, textiles y prendas de vestir, mientras que las ventas
de vehiculos de pasajeros aumentaron considerablemente en 2023. Asi, en
octubre, el organismo esperaba que el comercio ascendiera a 0.8 por ciento en
2023, seguido de un repunte de 3.3 por ciento en 2024 (3.2% calculado en abril-
23). Ello pese al menor dinamismo en Europa y China, asi como de la
intensificacion de los conflictos bélicos en Medio Oriente, que provocaron

disrupciones al comercio internacional.

De acuerdo con estimaciones de la Oficina de Andlisis de Politica Econdmica de
los Paises Bajos (CPB, 2024), el comercio mundial de mercancias disminuyd 1.9
por ciento en 2023 en comparacién con 2022. De manera particular, de octubre
a diciembre de 2023, el comercio exterior de México estuvo marcado por
factores de orden infernacional como |os relacionados a los menores precios de
las materias primas, la disminuciéon de la produccién industrial de EE.UU., un tipo
de cambio menos apreciado y eventos adversos que afectaron la circulacion

de mercancias mexicanas (SHCP, 2024).

Frente a este panorama, el Fondo Monetario Internacional (FMI) prevé que el
volumen del comercio mundial se sitUe en 3.3 por ciento en 2024 y 3.6 por ciento
en 2025, por debajo de la tasa de crecimiento promedio histérica de 4.9 por

ciento registrada enfre los anos 2000-2019. Al respecto, se advierte que el
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aumento de las perturbaciones en el comercio y la fragmentacion

geoecondmica seguirdn lastrando el nivel de comercio mundial.

Por su parte, en su actualizacidon de enero, “Perspectivas de la Economia
Mundial: La moderacién de la inflacién y el crecimiento firme desbrozan el
terreno para un aterrizaje suave”, el FMI revisé al alza las proyecciones de la
economia global, en 0.2 puntos porcentuales (pp) para 2024 al ubicarla en 3.1
por ciento, en comparacion con su cdlculo de octubre de 2023 (2.9%). En tanto

que, para 2025, la mantuvo en 3.2 por ciento.

Para el caso de México, el FMI elevd en 0.6 puntos porcentuales las estimaciones
para 2024 al esperar un incremento del PIB de 2.7 por ciento (frente a 2.1%
previsto en octubre), a causa de una demanda interna mads fuerte y un ritmo
mayor en comercio exterior con los principales socios comerciales. Para 2025,

mantuvo su estimacion en 1.5 por ciento.

Adicionalmente, la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos (OCDE, 2024) ha indicado que México estd bien posicionado para
beneficiarse de los cambios en el entorno mundial y del rediseno en curso de las
cadenas de valor como respuesta al aumento de Ias tensiones geopoliticas y las
interrupciones de las cadenas de suministro durante la pandemia. No obstante,
si bien se han anunciado muchos planes de inversidon relacionados con el
nearshoring, su impacto en los indicadores macroeconomicos aun es preliminar
y las encuestas de las empresas sugieren que el mayor impacto ocurrird en los

proximos dos anos.

En este contexto se insertan las expectativas de evolucidon del sector externo de
México. Los especialistas del sector privado, segun datos de la Encuesta de
Banxico en el mes de febrero (Banxico, 2024), estiman un déficit de la cuenta
corriente de 17 mil 126 mdd para 2024 y de 18 mil 272 mdd para el cierre de 2025;
un saldo negativo de 17 mil 870 mdd en la balanza comercial de 2024, ampliado
a 19 mil 298 mdd para 2025; asi como una captacion de IED de 40 mil 094 mdd

y 41 mil 723 mdd, en el mismo orden.
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Por su parte, en su encuesta de febrero, Citibanamex (2024), proyecta un
superdvit comercial de un mil 400 millones de ddlares para 2024, en vista de Ia
disminucién del saldo petrolero y que el superdvit no petrolero se mantiene
prdcticamente estable. En tanto que, para el ano entrante, tendria un déficit de
600 mdd.

Finalmente, algunos de los principales factores a la baja denfro de estas

perspectivas, son:

» Una ralentizacion mas pronunciada en EE.UU. y una inflacion mas
persistente de lo previsto, que obligue a mantener las tasas de interés altas
durante mas tiempo. Con el subsiguiente deterioro de balanza de ingreso

primario.

» Los episodios de turbulencias financieras mundiales, que pueden
desencadenar una mayor aversion al riesgo y aumentar los costos de
financiamiento y la volatilidad del mercado cambiario. Asimismo, una
desaceleracion mds pronunciada en EE.UU. también podria debilitar las

exportaciones y las remesas.

> Lasituacion geopolitica internacional, relacionada con los conflictos en el
mar Rojo, derivado de los ataques huties que estdn desviando gran parte
de los buques por una ruta mds larga, a fravés del Cabo de Buena
Esperanza (Suddfrica), generando disrupciones de oferta, lo que puede

ocasionar incrementos en los costos maritimos y presiones en los precios.

> El impacto del cambio climdtico en el canal de Panamd, junto con otros

incidentes que afectan la oferta.




Anexo Estadistico

Cuadro 1

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos, 2022 - 2023
(millones de ddlares)

Var. %
anual

Concepto II-Tim-22 IV-Trim-22 2022 I-Trim-23  II-Trim-23 ll-Trim-23 IV-Trim-23 2023  (2022-23)
Cuenta Corriente -6,063.7 1,795.8 -17,667.1 -20,576.1 2,291.0 907.8 11,661.6 -5715.7 -67.6
Balanza de bienes y servicios -16,742.1  -5747.7 -42,530.1  -9,226.7  -7,001.2  -9,589.3 1,301.7 -24,515.4 -42.4
Balanza de bienes -12,899.1  -1,272.0 -27,0784  -4,864.3 -1,521.3 -3737.3  4,580.5 -5542.4 -79.5
Balanza de mercancias petroleras -12,342.0 -6,8794 -35142.1 -8076.3 -4,2780 -4,273.9  -1,908.1 -18,536.3 -47.3
Balanza de mercancias no petroleras -519.4 5651.2 8,262.9 3,276.9 2,733.6 534.2 6,527.9 13,072.6 58.2
Balanza de bienes adquiridos en puertos -37.7 -43.9 -199.2 -64.8 23.1 2.3 -39.3 -78.7 -60.5
Balanza de servicios -3,843.0  -4,4757 -15451.7  -4,3624  -5479.9  -5851.9 -3,278.8 -18,973.0 22.8
Balanza de ingreso primario -4,875.6  -8,018.1 -33,820.0 -252369 -6920.3 -6,2854  -5881.9 -44,324.5 31.1
Balanza de ingreso secundario 15,553.9  15561.6 58,6830 13,8875 16,2125 16,7824 16,241.8 63,124.2 7.6
1.1 Crédito (A+B+C+D) 183,442.1 183,511.7 708,586.1 175,333.5 187,046.6 185289.2 186,936.2 734,605.5 37
A. Bienes 149,158.2 147,932.2 578,223.3 141,184.3 151,043.7 149,738.1 151,613.8 593,579.9 2.7
Exportaciones de mercancias 149,004.2 147,805.4 577,735.4 141,083.6 150,884.9 149,568.5 151,474.7 593,011.6 2.6
Bienes adquiridos en puertos por medios de transporte 154.1 126.8 487.9 100.6 158.9 169.6 139.1 568.2 16.4

B. Servicios 13,7426 13,9998 52,161.1 151164 134008 130149 14200.3 55732.4 6.8
Transporte 2,121.6 1,991.9 8,346.2 2,163.9 2,141.0 2,147.1 2,050.5 85024 1.9
Vidjes 6,677.6 7,533.6 28,016.8 8,941.4 7.458.7 6,508.2 7.901.2 30,809.5 10.0

Servicios de seguros y pensiones 1,010.9 988.4 3,806.0 1,018.0 1,054.8 1,050.0 11442 42670 12.1

Servicios financieros 200.8 247.9 755.5 146.6 177.6 180.9 211.6 716.6 -5.1
Ofros servicios empresariales 2,730.5 2,012.6 7.530.0 2,089.0 1,712.3 2.229.9 184417 78752 4.6

C. Ingreso primario 4,758.8 57543 18,563.8 4,862.6 6,116.3 5477.7 4,581.6 21,0382 13.3
Utilidades y dividendos 2,303.4 2,050.2 9,721.2 1,990.0 23747 2,010.7 938.1 73136  -24.8
Utilidades 1,581.2 1,836.6 8,548.7 1,796.0 1,914.8 1,755.2 8759 63419  -258

Dividendos 722.2 2135 1,172.5 194.0 459.9 255.5 622 971.6  -17.1

Intereses 1,851.2 3,022.7 6,246.9 2,288.3 2,973.6 2,701.9 2,8380 10801.9 72.9
Remuneracién de empleados 604.2 679.1 2,589.9 584.3 768.0 761.4 805.4 29192 12.7
Ofros 0.0 2.3 59 0.0 0.0 3.6 0.0 3.6  -389

D. Ingreso secundario 15,7825 158255 59,6379 14,1702 16,4858 17,058.5 16,540.5 64,255.1 7.7
Remesas 15581.6 156375 588678 139724 162667 168529 162277 63,319.8 7.6
Ofros 200.9 188.0 770.1 197.8 219.1 205.6 3128 935.3 21.5

1.2 Débito (A+B+C+D) 189,505.9 181,716.0 726,253.2 195,909.6 184,755.6 184,381.4 175,274.5 740,321.1 1.9
A. Bienes 162,057.4 149,204.2 605,301.7 146,048.6 152,565.0 153,475.4 147,033.3 599,122.3 -1.0
Importaciones de mercancias 161,865.6 149,033.6 604,614.6 145883.1 152,429.3 153,308.2 146,854.9 598,475.4 -1.0
Bienes adquiridos en puertos por medios de transporte 191.8 170.6 687.1 165.5 135.7 167.3 178.4 646.9 -5.9

B. Servicios 17,585.6 184755 67,6128 194789 18,880.6 18,866.8 17,479.0 74,7054 10.5
Transporte 71123 6,666.6  26,402.2 6,948.4 7.167.3 7.357.5 7.155.3 28,6285 8.4
Vidjes 1,936.0 2,173.5 7.053.5 1,770.8 2,161.8 2,646.4 2,681.9 92608 31.3
Servicios de seguros y pensiones 1,808.2 1,260.2 6,964.6 2,700.7 2,522.4 1,839.2 12562 83185 19.4
Servicios financieros 609.6 1,304.7 3,458.2 1,276.9 644.6 931.7 7427 35958 4.0
Otros servicios empresariales 3,262.0 3,604.1 11,545.9 3,001.2 3,097.1 2,909.2 1,991.8"7 10,999.3 -4.7

C. Ingreso primario (renta) 9,6343 137724 52,3839 30,099.5 13,0366 11,7630 10463.5 65362.6 24.8
Utilidades y dividendos 32444 6,365.4 28,0053 23798.8 58937 3,676.3 973.0 34,3417 22.6
Utilidades 1,251.4 5575 16,2023 21,7927 3,706.4 1,457.3 -325.8  26,630.6 64.4
Dividendos 1,993.0 5807.9  11,803.0 2,006.1 2,187.3 2,219.0 1,2987 77111 -34.7

Intereses 6,387.1 74002  24,366.6 6,293.5 7.139.0 8,084.6 9,487.4 31,004.5 27.2
Sector publico 3,438.5 34861 13,7511 4,403.8 4,071.7 4,069.4 42812 16,8260 224

Sector privado 2,948.5 39141 10,6154 1,889.7 3,067.4 4,015.3 52062 14,178.6 33.6

Ofros 29 6.8 1.9 7.2 38 2.1 32 16.4 37.0

D. Ingreso secundario (fransferencias) 228.6 263.9 954.9 282.7 273.3 276.1 298.7 1,130.8 18.4
Remesas 212.1 246.5 883.2 259.0 255.3 260.0 2814 1,055.7 19.5
Oftros 16.4 17.4 71.7 23.7 18.0 16.2 17.2 75.2 4.9

II. Cuenta de capital -53.7 -11.8 763 92.5 -10.0 -42.9 -11.9 27.7 -136.4
Crédito 66.1 46.0 237.6 175.7 46.0 122.9 487 393.4 65.6
Débito 119.8 57.8 313.9 832 56.0 165.8 60.6 365.7 16.5

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.
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Cuadro 2

Cuenta Financiera de la Balanza de Pagos, 2022 -2023
(millones de ddlares)

var. % anual
Concepto 1-Trim-22 1I-Trim-22 llI-Trim-22 IV-Trim-22 2022 I-Trim-23 1I-Trim-23 1lI-Trim-23 IV-Trim-23 2023 (2022-23)
Cuenta financiera -11,628.6 -450.1 -7,011.3 42733 -14816.8 -17,512.9 806.5 3329 10,036.1 -6,3375 -57.2
I. Inversion directa (A - B) ! -18,055.5 -3,451.1 -2,113.8 1,840.0 -21,780.2 -24,461.0 -6,267.9 736.8 363.5 -29,628.6 36.0
A. Adquisicién neta de activos financieros 4,779.5 4,102.1 4,236.1 4,205.6 17,3234 -1,820.2 -7149 3,715 -805.9 3741 -97.8
Participaciones de capitaly en fondosdeinversion 44187 40956 1,749.0 20848 12,548.1  -946.6 27124 23467 16702 57827 53.9
Participaciones de capital distintas de
reinv ersion de utiidades 2,984.8 598.6 167.8 2482 39993 -2,7424 797.6 591.5 7943 -559.2 n.c
Reinv ersion de utiidades 1,633.9 34971 11,5812 18366 85487 17960 19148 11,7552 8759 63419 -25.8
Instrumentos de deuda 160.9 6.5 2,487.2 2,1208 47754 -873.6 -3,427.3 1,368.4 -2,476.0 -5,408.6 n.c
B. Pasivos netos incurridos 22,8350 7,553.2 6,349.9 2,365.6 39,103.7 22,640.7 5553.0 29783 -1,169.4 30,002.7 -23.3
Participaciones de capital y en fondos de inversion  21,416.3 55650 3,942.0  3,426.5 34,3497 23,4112 50477 22639 7253 31,4481 -8.4
Participaciones de capital distintas de
reinv ersion de utiidades (IED) 8,833.9 3,753.9 26905 28690 18,1474 16185 13413 806.6 1,051.1 4,817.4 -73.5
Reinv ersion de utiidades 12,5823 1,811.0 1,251.4 557.5 16,2023 21,7927 37064 1,457.3 -325.8  26,630.6 64.4
Instrumentos de deuda 1,418.7 11,9882 2,407.9 -1,060.9 4,753.9 -770.4 505.4 7144  -1,8947 -1,4454 n.c
Il. Inversién de cartera (A - B) 3,250.5 5,199.9 3104 -3,648.7 51120 -1,688.5 40823 7,7253 1,153.9 11,273.0 120.5
A. Adquisicién neta de activos financieros 6,712.5 425.9 -4,0419 -3,371.3 -274.7 -205.7 -951.0 2,592.3 34421 4,877.7 n.c
B. Pasivos netos incurridos 34620 -4,773.9 -4,352.2 2774 -5386.7 144827 -50333 -5133.0 22883 -63953 18.7
Participaciones de capital y en fondos de inv ersion -981.1 -538.4 -1,708.9 -1,432.6 -4,660.9 -590.6 -1,2240 -1,988.7 -1,359.1 -5,162.5 10.8
Titulos de deuda 4,443.1 -4,235.5 -2,6434 11,7100 -7258 20733 -3,809.3 -3,1443 3,647.4 -1,2328 69.9
Sociedades captadoras de depdsitos 1,243.4 -146.5 -8.2 -149.0 939.6 -225.7 116.0 3.1 399.0 292.5 -68.9
Banca comercial 1,325.8 -146.5 -8.2 -149.0 1,022.0 -110.4 116.0 3.1 399.0 407.8 -60.1
Corto plazo 124.1 298 25625 -1,1655 1,551.0 -33.5 1,201.0 -37.0 1373 11,2678 -18.3
Largo plazo 1,201.6 -176.4 -2,570.7  1,016.4 -529.0 -76.9 -1,084.9 40.1 261.8 -860.0 62.6
Banca de Desarrolo -82.4 0.0 0.0 0.0 -82.4 -115.3 0.0 0.0 0.0 -115.3 39.9
Gobierno general 3,399.9 -3,264.7 -1,222.1 4,772.9  3,686.0 3,198.1 -1,654.0 98.8  5621.1 72640 97.1
Corto plazo 253.8 -735.3 228.2 622.8 369.5 1,062.9 22.6 16.9 151.8 11,2542 239.5
V alores gubernamentales emitidos en México?
253.8 -735.3 228.2 622.8 369.5 1,062.9 22.6 16.9 151.8 11,2542 239.5
Largo plazo 3,146.1 -2,529.5 -1,450.2 4,1502 33165 2,1352 -1,676.5 81.9 54692  6,009.8 81.2
V alores emitidos en el exterior 4,438.8 -1,271.7 -487.5 -1,2800 1,399.6  4,000.0 930.1 0.0 0.0  4,930.1 252.3
Valores gubernamentales emitidos en México?
-1,292.7 -1,257.8 -962.7 54302 19169 -1,8648 -2,606.6 81.9 54692 10797 -43.7
Otros sectores -200.1 -824.3 -1,413.1 29139 -5351.3 -899.1 22713 -3,2462 -2372.7 -87893 64.2
Otras sociedades financieras -42.2 -17.6 -80.3 -179.1 -319.2 9.5 -23.2 -7.7 -47.7 -69.1 -78.3
Corto plazo -3.1 9.1 545.7 -120.4 413.0 29 206.2 352.5 -41.7 519.9 25.9
Largo plazo -39.0 -8.5 -625.9 -58.7 -732.2 6.6 -229.4 -360.2 -6.0 -589.0 -19.6
Sociedades no financieras, hogares e ISFLSH -158.0 -806.7 -1,332.8 -2,734.7 -5032.2 -908.5 -2,2482 -3,238.5 -23250 -8,720.2 73.3
Empresas productiv as del Estado -109.0 -885.8 -152.6 -807.6 -1,955.0 -274.7 -217.3  -2,558.1  -1,199.1  -4,249.1 117.3
Largo plazo -109.0 -885.8 -152.6 -807.6 -1,955.0 -275.0 -217.4  -2,557.7  -1,199.1  -4,249.1 117.3
Resto -48.9 79.1 -1,180.2 -1,927.1 -3,077.2 -633.9  -2,030.9 -680.4  -1,125.9 -4,471.0 45.3
Corto plazo 351.1 611.0 2.6 -220.2 7445 0.4 0.3 -1.0 -0.4 -0.7 n.c
Largo plazo -400.0 -531.9 -1,1828 -1,706.9 -3,821.7 -6343 -2,031.2 -679.4  -1,125.5 -4,470.3 17.0
I1l. Derivados fif ieros (tr i netas) -395.8 2,530.7 -178.5 9675 29240 16932 745.1 880.0 2,291.2 5,095 91.8
A. Adquisicién neta de activos financieros -6,4858 -5,695.7 -6,551.5 -8296.5 -27,029.6 -10,677.0 -14,226.9 -12,726.5 -11,845.4 -49,475.8 83.0
B. Pasivos netos incurridos -6,090.0 -8,226.5 -6,373.0 -9,264.1 -29,953.5 -12,370.3 -14,972.0 -13,606.5 -14,136.6 -55,085.3 83.9
IV. Otra inversién (A-B) -361.3 -1,273.7 -5,728.0 7,982.4 619.6 4,0855 -2,059.5 -88942 56950 -1,173.2 n.c
A. Adquisicién neta de activos financieros 5,119.8 -3,407.6 -3,594.0 6,719.7 48379 3,810.1 -1,284.7 -11,088.2 1,7940 -6,768.7 n.c
Banco de México -10.9 4.4 -1.0 -12.6 -20.1 -30.6 -20.9 6.3 -12.0 -57.3 185.0
Sociedades captadoras de depdsitos 6,183.0 -1,0753 2,493.0 472.4 8,073.2 12,032.0 -101.5 -7,2743 -11,298.2 -6,642.0 n.c
Banca comercial 7159.6 -1.511.2 11,9446 -95.2  7,497.8 11,704.4 59.1  -7,161.2 -12,848.2 -8,245.9 n.c
Banca de Desarrolo -976.6 436.0 548.4 567.6 575.4 327.6 -160.6 -113.1 1,550.1 1.604.0 178.7
Gobierno general 8.0 -0.5 -1.3 -7.2 -0.9 6.8 0.1 2.2 -10.0 -0.9 2.2
Otros sectores -1,060.4 -2,336.2 -6,084.8 6,267.1 -3,22143 -8,1980 -1,162.4 -3,822.3 13,1143 -68.5 -97.9
Otras sociedades financieras 1,793.6 -2,013.5 1,219.4 -893.5 106.0 2,363.6 3,105.6 -2,9980 27226 5,193.8 4,799.8
Sociedades no financieras, hogares e
ISFLSH -2,854.0 -322.7 -7,3042 7,160.6 -3,320.3 -10,561.6 -4,268.0 -824.3 10,391.7 -5262.3 58.5
Empresas productiv as del Estado 4/ 1,132.5 -680.8 -409.9 -315.3 -273.6 643.2 -323.4 323.6 -157.9 485.5 n.c
Resto -3.986.5 358.1 -6.894.2 7,475.9 -3,046.7 -11,204.9 -3,944.6 -1,147.9 10,549.6 -5747.9 88.7
B. Pasivos netos incurridos 5481.1 -2,133.8 2,133.9 -1,262.9 4,2183 -275.3 7748 -2,193.9 -3,901.0 -55955 n.c
Moneda y Depdsitos 375.1 -161.9 508.8 -206.8 515.2 139.6 -109.9 -114.4 -240.6 -325.0 n.c
Banco de México -45.6 -0.1 -3.3 7.9 -41.2 -8.9 0.7 4.0 -4.8 -9.0 -78.3
Banca comercial 420.7 -161.8 512.1 -214.6 556.5 148.5 -110.7 -118.1 -235.8 -316.1 n.c
Sociedades captadoras de depdsitos 3,810.3 -2,208.0 837.5 11724  3,612.2 1,258.3 -463.2 -1,139.0 -2,002.1 -2,345.9 n.c
Banca Comercial 5001.3 -2,227.4 611.7 770.1 4,155.7 24647 606.1  -1,290.8 -3,060.0 -1,279.9 n.c
Banca de Desarrollo -1.191.0 19.4 225.8 402.3 -543.5 -1,206.4 -1,069.3 151.8  1,057.9 -1,066.0 96.1
Gobierno general 585.1 -199.9  1.262.5 -334.6  1,313.1 -191.4 -204.4 -698.7 -512.1 -1,606.6 n.c
Largo plazo 585.1 -199.9  1,262.5 -334.6  1,313.1 -191.4 -204.4 -698.7 -512.1 -1,606.6 n.c
Otros sectores 963.1 202.2 -88.5 -2,290.7 -1,213.9 -1,197.4 1,526.7  -1,895.5 -851.4 -2,417.5 99.1
Ofras sociedades financieras 0.1 -3.4 1.2 -3.6 -5.8 1.4 -1.7 2.1 -12.3 -10.5 81.1
Largo plazo 0.1 3.4 1.2 -3.6 -5.8 1.4 -1.7 2.1 -12.3 -10.5 81.1
Sociedades no financieras, hogares e ISFLSH 963.0 205.6 -89.6 -2,287.1 -1,208.1 -1,1988 1,528.4 -1,897.6 -839.1  -2,407.0 99.2
Empresas productiv as del Estado 1,293.8 105.4 -265.4  -1,406.9 -273.1 839.6 -460.5 -664.0 -1,575.9 -1,860.8 581.4
Corto plazo 786.4 50.0 -550.0 -50.0 236.4 662.5 0.0 -50.0 -727.6 -115.1 n.c
Largo plazo 507.4 55.4 284.6 -1,356.9 -509.5 177.1 -460.5 -614.0 -848.3 -1,745.7 242.6
Resto -330.8 100.2 175.8 -880.2 -935.0 -2,038.4 11,9889 -1,233.4 736.8 -546.2 -41.6
Corto plazo -1,326.1 896.8 -601.4 -57.8 -1,088.5 -150.5 1,085.7 -459.6 564.3 1,039.9 n.c
Largo plazo 995.3 -796.6 7771 -822.4 153.5 -1,887.8 903.3 -774.0 172.5 -1,586.1 n.c
V. Activos de reserva® 3,933.5 -3,455.9 698.5 -2,868.1 -1,692.1 2,857.8 4,306.5 -115.0 5325 17,5818 n.c
Variaciéon total de la reserv a internacional bruta 1,831.1 -5986.3 -1,454.2 9922 -6,601.5 5,169.9 4,124.7 -812.0 4,787.5 13,270.1 n.c
Ajustes por v aloracién -2,102.4 -2,530.3 -2,152.6 18760 -4,909.4 2,312.1 -181.8 -697.0  4,255.0 5,688.3 n.c
VL. Errores y omisiones -49.2 1,380.3 -893.9 24893 29266 2,970.7 -1,4745 -5320 -1,613.7 -649.6 n.c
Memorandum
Cuenta financiera sin activos de reserva -15,562.1 3,005.8 -7,709.8 7,141.4 -13,124.7 -20,370.7 -3,500.0 447.9 9.503.6 -13,219.3 6.1

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 adquisicién 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 positiv o significa que las transacciones de activos son mayores que las de pasiv os; 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. ] 8
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