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Indicadores econdmicos de coyuntura correspondientes al segundo trimestre
de 2001 sefialan que la economia en su conjunto continda disminuyendo su
ritmo de actividad, lo cual se ha reflejado con mas nitidez en los resultados de
la producciénindustrialy en los del empleo formal. En particuiar, el Indicador
Global de la Actividad Econémica (IGAE) durante el bimestre abril-mayo del
presente afio registré una variacion de 0.4 por ciento anual, cifra que se
compara desfavorablementecon la expansién de 7.7 por ciento observadaen
el mismo periodo del afito anterior. Ademds, es preciso advertir que este indi-
cador tuvo un crecimiento real negativo de 0.4 por ciento anual en el mes de
mayo pasado, resultado que atestigua la magnitud de la desaceleraciénecono-
mica.

Asimismo, en el bimestre abril-mayo de 2001 el indice de Volumen Fisico de
Ia Produccion Industrial observé una contraccién de 3.4 por ciento real con
respecto al mismo periodo del afio anterior. Cabe destacar que con excepcion
de la generacidnde electricidad, gas y agua, la cual tuvo un incrementoreal de
1.5 por ciento, el resto de las actividades vieron disminuidos sus volimenes
de produccion. En comparacién con el periodo abril-mayo de 2000, [a indus-
tria de la construccién se contrajo 7.1 por ciento y la produccién total de las
industrias manufacturera y minera cayeron 2.9 y 3.9 por ciento, respectiva-
mente.

De forma similar, durante dicho bimestre la produccion agropecuaria dismi-
nuyo6 1.2 por ciento con respecto al periodo abril-mayo de 2000. En contras-
te, el sector servicios registrd una variacion real positiva de 2.3 por ciento en
el periodo referido.

La desaceleraciéon de la actividad econdmica, en particular la caida en la
produccién industrial y agropecuaria, se extendié al sector servicios a lo
largo del segundo trimestre del afio. Esta situacion se reflejo en una pérdida
de dinamismo en el sector comercio, principal componente del PIB de servi-

1./ Informacién oportuna para mayo.

Fuente: INEGL.

cios. Paralelamente, durante el periodo abril-mayo las ventas al mayoreo

registraron una caida real de 4.8 por ciento, en términos anuales.

Por otra parte, la inversion fija bruta correspondiente al mes de abril mostré una variaciéon-anual
negativa de 1.6 por ciento, la mas baja desde marzo de 1996. El resultado estuvo compuesto de un
incremento real de 2.3 por ciento de la inversion en maquinaria y equipo, y una disminucion de 6.3
por ciento en la inversién en construccion. Estos resultados, aunados a los mencionados en parrafos
anteriores, permiten anticipar que durante el segundo trimestre de 2001 la expansion anual del PIB
sera significativamente inferior a la tasa de crecimiento observada en los primeros tres meses del afio.

El menor ritmo de actividad econdmica del segundo trimestre ha tenido un impacto negativo tanto en
los puestos de trabajo que ya existian como en la generacion de nuevos empleos, por lo que a lo largo
del presente afio la Tasa de Desempleo Abierto (TDA) ha registrado mayores niveles que los observa-
dos en 2000. El promedio de la TDA durante el segundo trimestre ascendi6 a 2.34 por ciento de la
Poblacion Econémicamente Activa, cifra 0.11 puntos porcentuales mayor a la registrada un afio
antes. Durante junio este indicador se ubicd en 2.28 por ciento, a diferencia del 2.11 por ciento
observado en el mismo mes de 2000.

Asimismo, la reduccion continua en el nimero total de trabajadores afiliados al Instituto Mexicano del
Seguro Social (IMSS) atestigua la desaceleracion econdmica. Durante el trimestre que se informa este
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niimero se redujo en 104 mil 828 personas, con lo que se acumuld una pérdida de 201 mil 383
empleos formales en el primer semestre del afio. Es importante resaltar que el nivel de empleo obser-
vado al cierre de junio de 2001, 12 millones 344 mil 885 trabajadores afiliados al IMSS, era inferior

en mas de 75 mil personas al del mismo mes del afio anterior.

Con relacién al empleo formal por sectores, durante el primer semestre del afio el nimero de trabaja-
dores asegurados en el IMSS que laboraba en los sectores servicios y comercio se incremento en 41
mil 561 y 5 mil 32 personas, respectivamente. Estas cifras equivalen a un aumento de 1.0y 0.2 por
ciento con respecto al nivel observado al cierre de 2000. En contraste, durante el mismo lapso el
niimero de personas aseguradas en Ia industria y en la agricultura disminuyé 4.7 y 2.2 por ciento,
respectivamente, es decir, en 210 mil 243 y 7 mil 737 trabajadores, en ese orden.

1.2. Precios y Salarios
1.2.1. Inflacion

En los primeros seis meses de 2001 la inflacion medida por el fndice Nacio-
nal de Precios al Consumidor (INPC) continué mostrando una tendencia
descendente, lo que permite prever el cumplimiento de la meta de inflacién
establecida en el programa econdmico para el presente aiio. Al mes de junio,
la inflacion acumulada se ubicd en 2.11 por ciento, lo que en términos
anuales representd un crecimiento del INPC de 6.57 por ciento. Es preciso
reconocer que la trayectoria a la baja de la inflacion se vio favorecida por el
fortalecimiento de nuestra moneda y por el adecuado manejo tanto de Ia
politica fiscal como monetaria.

La inflacion subyacente, que permite medir las presiones inflacionarias de me-
diano plazo, ha mostrado cierta resistencia a la baja, aunque todavia se ubica
ligeramente por debajo de la del INPC. Al cierre de junio, la inflacion subya-
cente anual ascendia a 6.36 por ciento, es decir, 0.21 puntos porcentuales
inferior a la que se obtiene con el INPC. Sin embargo, la inflacion subyacente
acumulada en los primeros seis meses del afo fue 3.50 por ciento, cifra supe-
rior a Ia observada en el INPC y que refuerza el argumento de la persistencia
en los precios que conforman este subindice. En este sentido, destaca el incre-
mento en junio de 7.58 por cien-
to anual de los precios de los ser-
vicios considerados en el célculo
de la inflacién subyacente.

iNDICE NACIONAL DE PRECIOS AL
CONSUMIDOR E INFLACION

SUBYACENTE, 1999-2001
(Variacion % anual)
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En contraste, el indice Nacional de Precios Productor (INPP) registré un incremento acumulado en el
semestre de 1.95 por ciento, lo que en términos anuales significa un aumento de 2.45 por ciento. Al
excluir el petréleo crudo de exportacidn y los servicios, al mes de junio el crecimiento acumulado de
este indicador ascendié a 1.78 por ciento, es decir, 4.46 por ciento con respecto al mismo mes del
aiio pasado.

1.2.2. Salarios

En el segundo trimestre de 2001, las negociaciones de salarios contractuales de jurisdiccion federal,
excluyendobonos de productividad, promediaron 10.4 por ciento anual en términos nominales. En el
primer semestre del afio, en la industria y en los servicios los salarios aumentaron a tasas de 10.6 y
10.1 por ciento en términos nominales, respectivamente. Por su parte, en el bimestre abril-mayo se
alcanzé un incremento de 4.3 por ciento en las remuneraciones medias de la industriamanufacturera.
Adicionalmente, las percepcionesreales en la industria maquiladora se incrementaron 7.8 en prome-
dio durante dicho bimestre.

En contraste, las remuneraciones de los sectores orientados al mercado interno registraron disminu-
ciones. En el bimestre de referencia las percepciones reales de los trabajadores en establecimientos
comerciales, tanto al menudeo como al mayoreo, disminuyeronen 1.1 y 3.9 por ciento, respectiva-
mente.

La magnitud de los incrementossalariales, aunada a Ia debilidad de Ia productividad que se observé en
los tiltimos meses, ha ocasionado que los costos unitarios de la mano de obra hayan aumentado de
manera importante. En este sentido, mientras que dichos costos avanzaron 0.7 1 por ciento en el
periodo enero-mayo de 2000, en el mismo lapso del afio en curso tuvieron un alza de 3.87 por
ciento.

1.3. Sector
financiero

A pesar de la presencia de un entorno internacional menos favorable como consecuencia de la
desaceleracionecondémica en Estados Unidos y los problemas econdmicos en Argentina, los mercados
financieros nacionales mostraron un comportamiento positivo en el periodo que se informa. Dicho
desempefio estuvo apoyado tanto por el recorte que realizé la Reserva Federal (FED) estadounidense
a las tasas de interés de referencia como por la mayor confianza de los inversionistas extranjeros en la
economiamexicana, lo que se reflejé en una mayor entrada de recursos externos al pais. El optimismo
sobre las perspectivas econémicas del pafs se acentud con el anuncio de la compra de Banamex por
parte de Citicorp.

1.3.1. Tasas de interés

Los recortes a las tasas de interés de referencia por parte de la FED estadounidense, la apreciacién
del tipo de cambio nominal, la creciente confianza en las perpectivas econdmicas del pais y la
notable disminucion en las expectativas de inflacion permitieron el descenso continuo de las tasas de
interés desde el inicio del periodo que se informa. Dicha tendencia se acentu6 con el recorte en el
monto del "corto" al sistema bancario de 400 a 350 millones de pesos por parte del Banco de
Meéxico. Asf, la tasa primaria de Cetes a 28 dias alcanzé un nivel minimo en el afio en la tercera
semana de junio al ubicarse en 8.9 1 por ciento, nivel que no se observaba desde el primer trimestre
de 1994. De esta manera, la tasa primaria de Cetes a 28 dfas promedié durante el segundo trimes-
tre del afio 12.10 por ciento, lo que significé un descenso de 482 puntos base con respecto al
trimestre anterior.
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Cabe mencionar que después de que la tasa de interés real anualizadade Cetes
a 28 dias alcanzo niveles superiores a 11.00 por ciento en enero, en los
siguientes meses experimenté movimientos a la baja, ubicdndose en niveles
inferiores a 7.00 por ciento en junio.

TASA DE INTERES PRIMARIA DE
CETES 28 DIiAS, 2001
(EEGELEL)

18.0

Por su parte, fa Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) alcanzo un ’\ D el
nivel promedio de 13.96 por ciento durante el periodo abril-junio de 2001, 140

disminuyendo ‘_’:05 puntos base con respecto al trimestre anterior, mientras \

que la Tasa de Interés Interbancaria Promedio (T1IP) alcanzé un nivel prome- 120

dio de 13.99 por ciento durante el periodo que se informa, lo que implico
una reduccién de 403 puntos base con relacién al trimestre previo. Finalmen- 100
te, el Costo Porcentual Promedio (CPP) se ubic6 en 11.53 por ciento, nivel \_
inferior en 293 puntos base al promedio registrado en el primer trimestre de ;
200] . } A M J

2001
Fuente: Banco de México.

1.3.2. Bolsa Mexicana de Valores
y titulos de deuda mexicana

En el periodo que se informa, el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) RLLI==0I AL ER
registré6 un comportamiento al alza, influenciado por los recortes LR L LS 1999-2001
implementados por la Reserva Federal de Estados Unidos a las tasas de NGOMEH)

interés de referencia y por el retroceso que mostraron las tasas de interés
domésticas. Cabe mencionar que dicho comportamiento se acentuo ante el
optimismo que generd el anuncio de la compra de Banamex por parte de 8000

Citicorp, lo que se reflejé en buena medida en un incremento en la Qeman- o /Nﬁ A

da por titulos financieros. En este contexto, el Indice de Precios y Cotiza- P\’J W\

ciones se ubic al cierre de junio de 2001 en 6 mil 666.17 unidades, lo 5 MJ ¥ W
que implicé un avance de 16.38 por ciento con relacion al cierre de mar- 5000
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Por su parte, c1fras p.rellmmare.:s indican que la myemén e.xtranjera canalizada iy A o Aty N SONDEFIAN,
al mercado accionario de México ascendié a 1 mil 958 millones de ddlares en 1999 2000 2001

el segundo trimestre del afio, dato que se compara favorablemente con la " Fuente: Bolsa Mexicana de Valores.
entrada de 211 millones de dolares que se observé en el primer trimestre del
afo.
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Cabe mencionar que a pesar del volatil entorno financiero internacional obser: L5 B s

vado durante este periodo, los titulos de deuda externa mexicana registraron
un comportamiento favorable en comparacion con aquéllos de otras econo-
mias de América Latina. Al 29 de junio de 2001 los precios de los bonos ala
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respecto a fa curva de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos, al pasar de ums2s TN
212y 214 puntos base al cierre de marzo, a 154y 185 puntos base al cierre %

de junio de 2001, respectivamente. Por su parte, el diferencial del rendimien- 2 e e e e\ vans
to de los Bonos Global UMS-26 con respecto a los Bonos del Tesoro descen- s e
dié 83 puntos base, al pasar de 406 puntos base en marzo a 323 puntos base EU.

al cierre de junio de 2001. i
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TIPO DE CAMBIO 48 HRS. VENTA, 1.3.3. Mercado cambiario

1999-2001 '/
(Pesos por dolar)

A pesar del ambiente externo poco favorable, en el segundo trimestre del
afio el tipo de cambio registré movimientos a la baja impulsados en buena
medida por Ia entrada de recursos externos a los mercados financieros do-
104 meésticos ante el recorte que realizoé la FED a las tasas de interés de referen-
cia, y por las perspectivas favorables en el mediano plazo para la economia

10.1

\ ll mexicana.

9.8

e A /‘\ Dicho comportamiento se fortalecié a partir de mayo ante el optimismo que
generod el anuncio de la compra de Banamex por Citicorp, el cual permitié
que el ddlar en su modalidad spot alcanzara un nivel minimo en el afio el 21
89 de mayo, al situarse en 8.9660 pesos, nivel que representd una apreciacion

e ARSON N 1 I lsgse e de 7.09 por ciento con relacion al cierre de diciembre de 2000.

' Gotizaciones al cierre.
Fuente: Banco de México.
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Cabe mencionar que la decision del Banco de México de reducir el 18 de
mayo pasado el monto del "corto" de 400 a 350 millones de pesos, valido
la tendencia decreciente en las tasas de interés, lo que se reflejé en ligeros movimientos al aiza del
tipo de cambio nominal. Asi, el 29 de junio, el ddlar spot se situd en 9.0400 pesos, lo gue implicd
una apreciacién de 4.54 por ciento con respecto al cierre del primer trimestre.

Por su parte, la Comision de Cambios resolvié suspender, hasta nuevo aviso, el mecanismo de venta
de opciones de ddlares a partir de la subasta a realizarse el 29 de junio de 2001. La Comision
confirmo que dicho mecanismo cumplié de manera satisfactoria con los objetivos para los cuales fue
creado, permitiendo al Banco de México una importante acumulacién de activos internacionales sin
crear distorsiones en el mercado de cambios, y coadyuvando al mejoramiento de los términos de
contratacion de los financiamientosinternos y externos por parte del Gobierno Federal. Cabe mencio-
nar que a través de este mecanismo el Banco de México acumulo reservas por 628 miliones de dolares
en el segundo trimestre del afio, contribuyendo a que el nivel de los activos internacionales netos
alcanzara un nivel maximo historico el 22 de junio de 2001, al ubicarse en 41 mil 009 millones de
dolares.

Asimismo, con el propdsito de mantener la simetria del régfmen de flotacién vigente, la Comisién de
Cambios resolvio suspender las ventas contingentes de délares a partir del 2 de julio de 2001. ‘

En lo que respecta al mercado de futuros, durante el segundo trimestre, los contratos de futuros del
peso con vencimientos en septiembre y diciembre de 2001 se apreciaron 7.85 y 8.39 por ciento,
parasituarseen 9.1870y 9.3985 pesos, respectivamente. Es importante destacar que la existencia de
este tipo de instrumentos ha dado mayor certidumbre a los inversionistas y ha permitido disminuir Ia
volatilidad en la paridad cambiaria.

1.3.4. Base monetaria y sus componentes

Durante el segundo trimestre del afio el Banco de México continué orientando [a politica monetariaa
procurar el abatimiento de la inflacion, en un entorno caracterizadopor el menor ritmo de crecimiento
de la economia nacional y por las expectativas de que dicha desaceleracién podria acentuarse en los
proximos meses como resultado, principalmente, del menor dinamismo experimentado por la econo-
mia estadounidense.

Cabe destacar que la reduccion de las tasas de interés de corto plazo en Estados Unidos, el anuncio de
la compra del Grupo Banamex-Accivalpor parte de Citigroup, los resultados favorables en materia de
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inflacién y las menores expectativas de inflacion para el presente afio incidieron en la decision del
Banco de México de reducir el monto del "corto" de 400 a 350 millones de pesos el 18 de mayo,
siendo la primera vez desde marzo de 1998 que el instituto central realiza una modificacion en este

sentido.

La base monetaria, definida como la

-suma de billetes y monedas en circula-

cion y los depositos de las instituciones
bancarias en el instituto central, registrd
un avance trimestral de 4 mil 624 millo-
nes de pesos, ubicindose al cierre de ju-
nio de 2001 en 180 mil 734 millones
de pesos. Cabe destacar que el incre-
mento en la demanda de base monetaria
se debid, principalmente, a Ia tendencia
descendentede la inflaciony a las meno-
res expectativasinflacionarias, lo cual in-
cidio en un descenso de las tasas de inte-
rés internas.

Por su parte, las reservas internaciona-
les netas, definidas como la diferencia
entre las reservas brutas y los pasivos

BASE MONETARIA, ACTIVOS INTERNACIONALES NETOS Y CREDITO
INTERNO NETO .
(Cifras en millones) : -

Saldos Flujos efectivos trimestrales
al segundo trimestre
Mar. 01 Jun. 01 Observados  Pronéstico
de Banxico

A) Base Monetaria (Pesos) : 1764100 1807340 . - 46240 47000
B) Activos Internacionales Netos ™~ (Pesos) %/ 333,062,0 370,686.0 4;677.0 nd.
Activos Internacionales Netos (Dolares de E.U.} 40,3445 40,865.9 521.4 n.d.
C) Crédito Interna Neto (Pesos) (A-B) A 2068920  -189.9520 I Figa gus nd.
D) Reserva Internacional Neta * (Pesos) " 351,083.0 351,316.0 h 9,767.0 nd.
Reserva Internacional Neta (Dolares de l'E.U.) 38,035.6 38,730.4 694.9 n.d.

1_/ Los activos internacionales se definen como la reserva bruta, mas los créditos con bancos centrales a mas de seis
meses, a lo que se restan fos adeudos totales con el FMI y con bancos centrales derivados de convenios establecidos
a menos de seis meses, mas el cambio de valor de la compraventa de divisas concertadas a la fecha.

2_/ Para la estimacion de los flujos efectivos de los activos internacionales netos en moneda nacional se utiliza el tipo
de cambio aplicado a la operacion generadora de cada variacion. La diferencia en saldos expresados en moneda
nacional no corresponde al concepto de flujos efectivos, debido a que los saldos se valdan al tipo de cambio del dia
det reporte. Esta consideracion también explica el que !as diferencias en saldos del crédito interno neto no sean
iguales a los flujos efectivos reportados.

3_/ Las reservas internacionales comprenden: divisas y oro propiedad de Banxico que se hallen libres de todo
gravamen y cuya disponibilidad no esté sujeta a restriccion alguna, la posicién a favor de México con el FMI derivada

de corto plaZO, se incrementaron 695 de las aportaciones efectuadas a dicho organismo, asi como las divisas provenientes de financiamientos obtenidos
millones de délares durante el segun- ﬁo(? %ri?r;;c’;sri:gz Ic;ep cr’iig;lea:ién cambiaria del FM} y otros organismos de cooperacion financiera intemacional.
do trimestre del afio, ubicindose en un  Fuente: Banco de México.

nivel de 38 mil 730 millones de ddla-

res al cierre de junio. Asimismo, los activos internacionales netos del Banco de México se

ubicaron en 40 mil 866 millones de ddlares al 29 de junio, saldo que representd un incremento

de 521 millones de ddlares con respecto al cierre del trimestre previo. El incremento de los

activos internacionales en el trimestre fue resultado de compras netas de délares por transaccio-

nes con Pemex por 1 mil 235 millones de ddlares, del ejercicio de las opciones de venta de

délares de las instituciones de crédito al Banco de México por 628 millones de délares y de

ingresos de dolares producto de otras operaciones por 410 millones de ddlares; dichas transac-

ciones fueron compensadas parcialmente por la venta de ddlares del Banco de México al Gobierno

Federal por 1 mil 752 millones de délares.

El crédito interno neto del Banco de México, definido como la diferencia entre el saldo de la base
monetaria y los activos internacionales netos, registro un flujo efectivo negativo de 53 millones de
pesos durante el trimestre que se informa. El flujo negativo del crédito interno neto fue propiciado por
el aumento que experimentd la demanda por base monetaria, el cual fue mas que compensado por el
incremento de los activos internacionales netos.

1.3.5. Indicadores monetarios
y crediticios

Como se menciond anteriormente, durante el segundo trimestre del afio la economia mexicana en-
frentd un ambiente externo menos favorable que el prevaleciente en el trimestre previo, caracterizado
por el deterioro de las perspectivas econdmicas mundiales y la volatilidad de los mercados financieros
internacionales. Sin embargo, el adecuado manejo de las politicas fiscal y monetaria se reflejé en un
comportamiento positivo de los principales indicadores monetarios.




INFORMES 508RE LA SiTuacion EcoNomica, LAS Finanzas Pusricas v taDeuna PustLica

Ef agregado monetario M 1a mostré un in-
(Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales) cremento real anual de 2.8 por ciento al
cierre de junio, variaciéon menor en 2.4

AGREGADO MONETARIO M1a

Saldos Variacién % real
Mar 01 Y, LTI Sy puntos porcentuales con respecto a la al-
- = canzada en marzo. El menor aumento del
Mia s 525,857, 547,235 52 28 o o .

o W agregado estuvo asociado, principalmente,

Billetes y monedas en poder del publico 159,996 163,181 7.3 1.8 . L . .
al menor dinamismo de la actividad eco-

Cuentas de cheques 305,565 318,637 22 1.0 .

TR S en 328 % - nomica y al descenso que presentaron las
o s s L e operaciones de comercio exterior, reflejan-
Depoaitos e cusnia orrent an M./ Lo aoe pr -~ s dose en una caida de las cuentas de che-

- , ——— , ———— , ques en moneda extranjera. Con respecto
1_/ Incluye los depositos en cuenta corriente con interés en moneda nacional. Asimismo, incluye las operaciones

bancarias que se efectian con tarjeta de débito, tales como los pagos de sueldos y salarios a través de nomina a Sus componentes’ destaca la expansién
electrénica, y algunas modalidades del ahorro a la vista que permiten realizar retiros mediante la referida

tarjeta. de los depdsitos en cuenta corriente en mo-
p_/ Cifras preliminares. . n .
Fuente: Banco de México. neda naCIonal, mismos que registraron un
incremento real anual de 15.9 por ciento
en junio.

El ahorro financiero, definido como la diferencia entre el agregado monetario ampliado, M4a, y los
billetes y monedas en poder del ptiblico, registré una evolucién congruente con el descenso en el
ritmo de Ia actividad econdémica y la caida de las tasas de interés internas. Cabe subrayar que a partir
de este trimestre el ahorro generado por los sectores no residentes en el pais presento tasas reales de
crecimiento positivas, situacion que no se presentaba desde febrero de 1995.

El crecimiento del ahorro financiero se explica, en buena medida, por la expansion de los fondos
de ahorro para el retiro (excluyendo Siefores), por el aumento en la colocacién de valores emiti-
dos por entidades privadas y el incremento de los valores gubernamentales. En contraste, la cap-
tacion de la banca comercial continué presentando un comportamiento negativo, aunque registro
contracciones reales menores a las ob-
servadas en el trimestre previo, al re-

AHORRO FINANCIERO

(Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales) ducirse 9.8 por ciento al cierre de ju-
Saldos Variacion % real LU
Mar. 01 Jun. 01% Mar.01  Jun. 01%/ : \ .
- T ; : : Durante el trimestre que se informa, el
Captacion bancaria ~ © aooow T 1278369 4,275,561 2100 7.8 N .
T i G financiamiento de la banca comercial al
Banca comercial i 1,402,186 1,088,376 116 88 . . . .
5 et 5 .+ "% sector privado no bancario continud
Residente en et pais e 1,082,112 1,035,874 449 =, 88" . .
) il s contrayéndose en términos reales, en vir-
3 Residents on el exterior 70,075 52,505 LR 7 282 A .
3 e tud del menor ritmo de la actividad eco-
Banca de desarrolioy, 174,183 187,185 20 8.0 5mi I : p
Valores emitidos por el Gobierno Federal 699,569 683,267 8.8 20 nomica’y a.cau-t'e a.que Contlnual:on mos-
En poder d residentes en el pais rEk kb o . trando Iafs instituciones banFanas en el
En poder de residentes en el exterior - 27,980 gy L otorgamiento de crédito. Cifras a junio
Ve e S Wit PEE 5 ] de 2001 revelan que este indicador re-
Valores emitidos por el IPAB. 63,611 13384 nal o gistrd una contraccién real anual de 9.6
Valores emitidos por Banxico (BREMS) 25,601 78,902 e R por ciento, caida de la misma magnitud
Fondos del SAR (excluyendo Siefores) 239,607 248,327 18.7 16.8 a la observada al cierre del primer tri-
Anorro financierct! 2467191 2,516,384 44 .5 mestre. El hecho de que el
En poder de rasidentes en of pafs 2,403,557 2451372 50 s financiamiento de la banca comercial se
En poder de residentes en el exierior 63,634 65013 -139 63 contraiga en términos reales es un indi-
1_/ El Instituto inicié 1a emisién de valores en el mes de marzo de 2000, por lo que la variacion no aplica debido a que cativo de que las fuentes altemas de
t saldo de comparacién es muy bajo. . . .
2/ ;e define como la diferencia entre el agregado monetario M4a y los billetes y monedas en poder del piblico. ﬁnanClamlento se mantienen como un
P SIS soporte importante de la inversion pro-
Fuente: Banco de México. ductiva.
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Al analizar la cartera vigente de la banca co-
mercial se aprecia que a lo largo del presente
afio el crédito ha registrado tasas de crecimien-

NO BANCARIO

FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR PRIVADO

(Saldos en millones de pesos'y variaciones reales anuales)

to positivas en términos reales, presentandoun Saldos Variacion % real
incrementoreal anual de 1.8 por ciento al cie- Mar.01  Jun.01~  Mar.01  Jun. 01>
rre de junio. Sin embargo, esta variacion se COM-  Financiamiento total '+ 1,002,816 990,860 06 o
para desfavorablemente con el aumentode 7.1 Financiamiento dirscto 523,508 515,865 7, s
por ciento que mostro este indicadoren marzo Consumo 47345 48,691 333 274
del presente aio, reflejando un descenso en el Vivienda 64626 64.103 205 154
otorgamiento de nuevos créditos por parte de Empresas y personas fisicas 383,985 375,053 &1 <K
la banca comercial. Cabe resaltar que el crédi- Intermediarios financieros no bancarios 27,549 28,019 25.4 225
to al consumo ha registrado tasas de crecimiento Tiulos a cargo de IPABIFobaproa™  * 255648 353,963 90 63
reales anuales sumamente elevadas (32.6 por Reestructuracion de cartera en UDI's */ 123,663 121,032 27.4 236

ciento al cierre de junio), mientras que el prin-
cipal componente de la cartera vigente de Ia
banca comercial, el crédito canalizado a em-
presas y personas fisicas con actividad empre-
sarial, mostrd un retroceso real anual de 1.6
por ciento.

p_/ Cifras preliminares.
Fuente: Banco de México.

1_/ Incluye cartera vigente, vencida, redescontada, intereses devengados, vigentes y vencidos, y el crédito de
agencias de bancos mexicanos en el exterior.

2_/ Valores resultantes de la cesién de cartera al IPAB/Fobaproa.

3_/ Valores resultantes de la transferencia de cartera a fideicomisos UDI’s.

CREDITO VIGENTE DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR PRIVADO

(Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales)

1.4. Sector

Saldos Variacién % real

Externo Mar. 01 Jun. 017/ Mar. 01 Jun. 0177
Cartera vigente 374819 377,156 7.4 18
1.4.1. Balanza comercial e Ssimo 2 Ao P s 326
Vivienda 47,346 47,588 -12.0 -8.8
Informacidn oportuna al mes de junio indi- Ebiesas y persanas!iibicas 265,283 265,316 56 16
ca que el ritmo de crecimiento del comer- e se e n Rl S X 19,604 19,953 402 204

cio exterior de México disminuyd conside-
rablemente, situacién que refleja la
desaceleracién de la economia estadouni-
dense y la contraccion de la produccion in-
dustrial en el pais. Durante el segundo trimestre del afio el déficit de la
balanza comercial ascendi6 a 1 mil 786.0 millones de délares, cifra 30.5
por ciento superior a la registrada en el mismo lapso de 2000. Los com-
ponentes de la balanza mostraron patrones de crecimiento mixtos. Las
exportaciones totales durante el periodo que se informa registraron un
nivel de 40 mil 735.8 millones de dolares, lo que representa una dismi-
nucion de 0.9 por ciento respecto a las realizadas un afo antes. Por su
parte, el valor de las importaciones totales se ubic6é en 42 mil 521.7
millones de ddlares, 0.1 por ciento por arriba del observado durante el
segundo trimestre de 2000. '

p_/ Cifras preliminares.
Fuente: Banco de México.

Durante el periodo abril-junio de 2001 las exportaciones petroleras presen-
taron una variacién anual negativa de 16.6 por ciento. La evolucién de las
exportaciones petroleras estuvo determinada por la disminucion de las coti-
zaciones internacionales del petréleo crudo, a pesar de que en el periodo
hubo una plataforma de exportacion mayor respecto al mismo periodo del
afio anterior. En particular, el precio de la mezcla mexicana de crudo de

1_{ Cartera propia. No incluye cartera asociada a programas de reestructuras.

BALANZA COMERCIAL
1995-2001

(Millones de dolares)
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Fuente: Banco de México.

exportacion se situ6 en 19.88 dolares por barril, menor al observado en el segundo trimestre de
2000. Por su parte, el volumen de exportaciéon aumentd 2.2 por ciento anual, al situarse en 1

millén 717 mil barriles diarios.

11
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BALANZA COMERCIAL, 1999-2001

(Millones de dolares)

Las exportaciones no petroleras presenta-
ron un incremento anual de 0.8 por cien-
to entre abril y junio de 2001. Este resul-

Anual Enero-junio Variacion ~ Variacion % . .
Concepto 1999 2000 2000 2001 abso[ula Anual tado se relaciona con el comportamiento
(@) (b) © (d (@)  (b/a)  (dfc) de la economia de los Estados Unidos, la
Exportaciones totales 1383911 1864548 791821 803778 41958 220 15 cual ha mostrado una notable
Petroleras 99282 163828 79542 69412 -10130 650  -127 desaceleracnén_a pa':t'r del tercer trimestre
No Petrolaras 1264629 1500721 712278 734366 22088 187 31 de 2000. Al interior de sus rubros, las

Agropecuarias 39259 4217.2 27128 2591.6 -121.2 74 4.5 expomciones de maquila disminuyeron 0.5

Extractivas 4525 5207 259.5 1966 0.9 151 235 . .

Menufactureras 1220845 1453342  BB82556 706465 23909 190 35 POk c1e§1to ylas EXportaCaneS m‘anUfaCtu
Maquiladoras 638536 794674 365978 383633 17655 245 48 reras diferentes de maquila crecieron 2.9
Resto 582310 658668 316578 322832 6254 13.4 20 por ciento. Finalmente, las exportaciones

Importaciones totales 141974.8 1744578  81697.0  84384.3 2687.3 229 33 extractivas y agropecuarias presentaronva-
Consumo 121750 166906 74289 92951 18662 7.1 251 riaciones anuales negativas de 31.3y 2.3
Intermedias 109269.6  133637.3 63295.2 63762.5 467.3 223 07 por ciento’ respectivamente.

Maquiladoras 504003 617088 285341  28691.2 157.1 224 0.6

Resto 588603 719285 347611 850713 310.2 222 0.9 . . .

Capital 205304 241299 109729 113267 353.8 175 32 La evolucién de las importaciones de mer-

Balanza comercial 65837 80030 25143 40085 -e1s 433 se3  canclas durante el segundo trimestre de
Maduiladoras 134443 177586 80637 96724 16084 = 321 199 2001 se determind por dos factores funda-
Resto 490279 257616 «c:-105786  -136785 354 :

i St %3 mentales. Por una parte, la disminucion del

Fuente: Grupo de Trabajo INEGI-SAT-Banco de México-Secretaria de Economia.

dinamismo de la actividad exportadora
inhibié la demanda interna de insumos del
exterior. En particular, las compras al exterior de la industria maquiladora disminuyeron 5.3 por
ciento anual. Por otra parte, el menor vigor de la actividad econémica interna se reflejé en una
variacion anual negativa de 0.8 por ciento de las importacionesde bienes de capital y en un moderado
aumento de 0.3 por ciento en las importaciones de bienes intermedios sin maquila. No obstante, las
importaciones de bienes de consumo mantuvieron un ritmo de crecimiento elevado al crecer en el
trimestre que se informa a una tasa anual de 21.6 por ciento.

De esta forma, en los primeros seis meses del afo el déficit comercial se ubicé en 4 mil 6.5 millones
de délares, monto superior en 1 mil 49 1.5 millones de ddlares al registrado en el mismo periodo del
afio anterior.

9

1.4.2. Balanza de pagos

Durante el primer trimestre de 2001, el déficit de la cuenta corriente de Ia balanza de pagos ascendié
a 4 mil 388.1 millones de dolares, cifra inferior en 263.5 millones de ddlares a la registrada en el
mismo periodo de 2000. Este comportamientose explica por un mayor déficit de la balanza de bienes
y servicios, por una disminucién en el déficit de servicios factoriales y por un mayor superavit de
transferencias.

En particular, la balanza comercial presenté un déficit de 2 mil 220.5 millones de délares, monto
superioren 1 mil 73.9 millones de dolares al registrado en el primer triimestre de 2000. Asimismo, el
déficit de la balanza de servicios no factoriales aumenté 90.8 millones de ddlares, al situarseen 275.2
millones de ddlares. El incremento de los egresos por fletes y seguros, y de los egresos de otros
servicios no factoriales fue el factor que en mayor medida provocé este comportamiento. Sin embar-
go, es importante mencionar que dicho efecto fue parcialmente contrarrestado por un mayor supera-
vit en la balanza turistica.

Por su parte, el déficit de la balanza de servicios factoriales disminuyd 809.0 millones de ddlares,
al situarse en 4 mil 16.0 millones de ddlares. Dicha evolucion se debid a una significativa reduc-
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cion de otros egresos factoriales. El
pago neto de intereses, rubro de (Millones de dolares)
mayor representatividaden esta cuen-

BALANZA DE PAGOS, 1999-2001

Anual Enero-marzo Variacién Variacién %

ta, se redujo en 88.8 millones de d¢- Concepto 1999 2000 2000 2001  absoluta Anual
lares, como resultado de menores ta- : (@ ) (© () (d-c) (bla)  (dro)
sas de interés y deuda externa pro- ¢ qua coriente 143751  -180792 46517  -4388.1 2635 258 57
medio. Fn?aln?ente, la balanza de Cuenta de Capitat 143856 180442 81027 = 80638 389 254 05
transferencias incrementd su superd- Pasivos 183903 105010 61829 82808 20978 429 339
vit en 619.2 millones de ddlares, al Endeudamiento 25254 82627 19832 35021 15189 na. 766
Situarse en 2 mil ]23.5 mi"ones de Bm«mb 47745 -185.4 -8323 659 766.4 886 ~g2.1
Banca comercial 47232 27300 6505 4966 11471 58.4 na.
dolares. fanco de México 36847 42856 2010 00  29t0 16.3 na
Publica o bancario 17071 -54448 16701 4783 11918 na 714
La disponibilidad de recursos en los RIS e S T e T s S e SRS e e
. . Inv, Exttanjera Directa 119646 . 132864 33037 35969 2032 Ho 89
mercados internacionales que tuvo Merc. Accionario a%e92 4488 4289 2113 276 881 507
el pais durante los primeros tres Merc. Dinero 1314 308 467.1 9705 5034 766 1078
meses de 2001 no se vio afectada Activos 40087 75432 19197 2170 21368 ns. na.
por la volatilidad financiera. La soli- Errores y omisiones 581.7 2859.2 -171.8 808.5 980.3 391.5 na.
dez mostrada por las principales va-  Variaciin reserva neta 5936 28215 3276.6 44806  1204.0 3753 36.7
Ajustes oro-plata y valoracion -1.4 27 27 0.1 -2.5 na 947

riables macroeconémicas de Méxi-

CO en un entorno de desacele racion 1/ El monto de inversion extranjera directa es susceptible de importantes revisiones posteriores al aiza. Esto se debe al
o . rezago con el que las empresas con inversién extranjera informan a la Secretaria de Economia sobre las inversiones

econémica mundial fue un factor efectuadas.

determinante para distinguir al pais  Fone ¥ s México.

como destino seguro para los recur-

sos financieros de los inversionistas

extranjeros.

En particular, durante los primeros tres meses de 2001 la cuenta de capitales de la balanza de pagos
mostré un superavit de 8 mil 63.8 millones de ddlares. Dicha entrada de recursos estuvo compuesta
por 4 mil 778.7 millones de ddlares de inversion extranjera, un endeudamiento neto adicional por 3
mil 502. 1 millones de dolaresy un incremento de los activos en el exterior propiedad de residentesen
Meéxico por 217.0 millones de dolares.

La inversidn extranjera captada en el primer trimestre de 2001 fue 579.0 millones de dodlares
superior a la observada en el mismo periodo de 2000. En particular, la inversion extranjera
directa (IED) ascendi6 a 3 mil 596.9 millones de dolares, 293.2 millones de délares mas que en
el primer trimestre de 2000. Es importante destacar que el flujo de IED recibido durante el
primer trimestre de 2001 representa el 82.0 por ciento del déficit de la cuenta corriente, situa-
cién que pone de manifiesto la fortaleza de la economia mexicana. Asimismo, se recibieron flujos
de inversion a los mercados de dinero y accionario por 970.5 y 211.3 millones de dolares,
respectivamente.

Por otra parte, la evolucién del endeudamiento neto con el exterior durante el primer trimestre de
2001 se explica por incrementos en los pasivos de los sectores piiblico y privado por 41 2.4y I mil
89.7 millones de délares, respectivamente. El Banco de México no presenté movimientos en esta
cuenta durante este trimestre.

El flujo de endeudamiento del sector ptiblico estuvo conformado por disposiciones netas por
478.3 millones de délares por parte del Gobierno Federal y otras entidades publicas no financie-
ras, y por amortizaciones netas de la banca de desarrollo por 65.9 millones de ddlares. Es impor-
tante destacar que el endeudamiento del sector publico no bancario se explica, principalmente,
por colocaciones de bonos en los mercados internacionales, las cuales ascendieron a 5 mil 500
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millones de dolares. Por su parte, el endeudamiento del sector privado provino de disposiciones
del sector privado no bancario y la banca comercial por 2 mil 593.1 y 496.6 millones de ddlares,
respectivamente.

Considerando estos resultados, aunados a un flujo positivo de 808.5 millones de ddlares por errores
y omisiones, y un ajuste por valoracién de 0.1 millones de ddlares, durante el primer trimestre de
2001 se presentd una acumulacién de reservas internacionales netas por 4 mil 480.6 millones de
dodlares.



