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Presentacion

Esta publicacién incluye el Informe sobre la Situacion Econdmica y las Finanzas Publicas, asi
como el de la Deuda Publica, ambos correspondientes al segundo trimestre de 2003.

Con la presentacion del primer Informe, dividido en los apartados de Situacién Econdmicay
de Finanzas Publicas, el Ejecutivo Federal cumple con lo dispuesto en el Decreto Aprobatorio
del Presupuesto de Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2003 y la Ley de Ingresos
de la Federacidn para el ejercicio correspondiente al mismo afio.

También en cumplimiento con lo dispuesto en la Ley General de Deuda Publica, asi como en el
Decreto Aprobatorio del Presupuesto de Egresos de la Federacion y la Ley de Ingresos de la
Federacion del Ejercicio Fiscal de 2003, se rinde al H. Congreso de la Union el Informe de la
Deuda Publica relativo al segundo trimestre de 2003.

La presente version se complementa con los anexos de finanzas publicas y deuda publica en los
que se incluye informacion relevante especifica, asi como sus correspondientes apéndices
estadisticos.

I. INFORME SOBRE LA SITUACION ECONOMICA
Y LAS FINANZAS PUBLICAS

1. SITUACION ECONOMICA

La incertidumbre que prevalecio a principios del afio en torno al conflicto bélico de Medio
Oriente se disip6 gradualmente durante el segundo trimestre de 2003. Ello incidi6 de
manera favorable sobre los mercados internacionales de capital y redujo la volatilidad de
los precios en el mercado mundial de energéticos. Asimismo, la resolucién de la crisis
geopolitica alent6 la confianza de los consumidores y mejor6 momentaneamente las
expectativas de crecimiento de la unidon americana. Sin embargo, estos ultimos efectos
fueron sélo de caracter temporal ya que el deterioro de la actividad manufacturera, el
exceso de capacidad ociosa y el aumento del desempleo en los Estados Unidos atenuaron
nuevamente el optimismo econémico.

El vinculo industrial y financiero que existe entre México y Estados Unidos constituye el
mecanismo de transmision a traves del cual la economia global ejerce una influencia
significativa sobre el devenir de la produccion y el empleo nacionales. En este sentido, la
debilidad que prevalecié en la unién americana —principalmente en su sector industrial-
explica en gran medida la contraccidn de la actividad fabril en México.

Por otra parte, el comportamiento favorable de los mercados internacionales de capital y la
conduccion de una politica fiscal prudente y responsable tuvieron como resultado una evolucion
positiva de las tasas de interés, el tipo de cambio y el riesgo pais durante el trimestre que se
informa. No obstante, la debilidad de la demanda externa aunada a la reticencia de los
inversionistas y a la presencia de factores estacionales, atenuaron el dinamismo econémico
del pais.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO, 2001-2003 p_/
(Variacion % real anual)
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Fuente: INEGI.

rante los primeros tres meses de 2003 el consumo

privado aumentara a una tasa real anual de 3.6

por ciento. A su interior, el gasto en bienes no
durables y servicios aumento 4.0 por ciento, mientras que el consumo en bienes durables crecid
2.5 por ciento, ambos en términos reales.

Por el otro, debido a que los agentes decidieron posponer la realizacion de proyectos productivos,
el gasto en inversidn del sector privado se redujo a una tasa real anual de 1.7 por ciento durante
el primer trimestre de 2003. Sin embargo, dicha caida fue significativamente menor a la de 5.9 por
ciento observada en el mismo periodo de 2002. En particular, la moderada evolucion de la
actividad industrial se reflejo en un decremento real de 4.8 por ciento en la adquisicion de
maguinaria y equipo, cifra que no pudo ser compensada totalmente por el incremento anual de
3.0 por ciento en la inversion en construccion.

Asimismo, mientras que el gasto en inversion publica aumento a una tasa real anual de 16.7 por
ciento, el consumo del sector publico presentd una variacion real positiva de s6lo 1.1 por ciento.

A nivel sectorial, ladebilidad en la actividad industrial en Estados Unidos fue un factor clave para
que se observaran menores incrementos en las ramas dirigidas a satisfacer lademanda externa. Lo
anterior propicié que la industria manufacturera aumentara de manera marginal 0.9 por ciento
durante los primeros tres meses de 2003. Por su parte, en ese mismo periodo la mineria se expandio
1.3 por ciento.
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Mientras tanto, las actividades productivas enfocadas al mercado interno mostraron mayor
impetu en su evolucion. De enero a marzo del presente afio la construccion crecié a una tasa real
anual de 5.9 por ciento, y la industria de la electricidad se increment6 3.0 por ciento en los
mismos términos. Asi, a raiz del vigoroso desempefio en dichas ramas, el sector industrial
registrdé un crecimiento real de 1.8 por ciento anual en el primer trimestre de 2003.

En el mismo lapso, el sector servicios presentd una variacion real positiva de 2.8 por ciento
anual. Este comportamiento fue impulsado de manera significativa por la expansion anual de
4.3y 4.1 por ciento que mostraron los servicios de comunicaciones y transporte, y los financieros,
respectivamente. Adicionalmente, los servicios comunales, sociales y personales crecieron 2.1
por ciento. Por su parte, las actividades comerciales aumentaron 1.6 por ciento anual.

Como resultado del desempefio desfavorable de las cosechas del ciclo primavera-verano y del
otofio-invierno, en los primeros tres meses de este afio el sector agropecuario disminuy6 a una
tasa de 0.2 por ciento.

De esta manera, conforme las variaciones positivas de las actividades industriales y de servicios
contrarrestaron la caida de la parte agropecuaria, durante el primer trimestre de 2003 el PIB
crecid a unatasa real de 2.3 por ciento anual. Mientras tanto, las importaciones fueron superiores
en 0.8 por ciento a las de igual lapso de 2002. Estos hechos propiciaron que la oferta agregada se
incrementara en 1.9 por ciento en comparacién al mismo periodo de 2002.

En el segundo trimestre de 2003 la actividad productiva en Estados Unidos no evolucion6 de
manera congruente con las expectativas econdmicas optimistas generadas al término de las
tensiones politicas en el Medio Oriente. Esto provocd que los sectores ligados al mercado
estadounidense se vieran afectados de manera desfavorable.

Asi, durante el bimestre abril-mayo de 2003 el fragil comportamiento del sector industrialen la
unién americana, aunado a la caida simultanea de 20.3 por ciento anual en laindustria automotriz
nacional, propicio que la actividad fabril presentara un descenso anual de 5.2 por ciento en

términos reales.

En contraste, en el mismo lapso las industrias de la construccion, la generacion de electricidad,
gas y agua, asi como la mineria registraron incrementos reales de 0.8, 1.0 y 3.8 por ciento en su
produccion, respectivamente.
No obstante, tales variaciones no

disminuyd a unatasa real anual
de 3.6 por ciento durante dicho

bimestre.

Por otra parte, el moderado

crecimiento del mercado

interno permitié que el sector

servicios y el agropecuario
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términos anuales, cifra que estuvo alentada por el dinamismo de los
servicios de comunicaciones y transportes, y financieros, ya que el
componente de comercio y hoteles sufrié una contraccion anual de 1.5
por ciento durante el bimestre. En el segundo caso, el volumen de la
produccion agropecuaria crecio 1.7 por ciento anual en el periodo abril-
mayo de 2003, como resultado del aumento en la cosecha de cultivos
como la alfalfa, el ajonjoli, el cartamo, la cebada, el maiz, la naranjay el
tabaco, entre otros.

De esta manera, para el bimestre abril-mayo de 2003 el Indicador Global
de la Actividad Econémica (IGAE) mostrd un decremento anual de 0.5 por
ciento, conforme la caida en el sector industrial no pudo ser compensada
por la evolucién en las actividades agropecuarias y de servicios. Cabe
sefialar que este resultado se vio influido de manera negativa por el efecto
estacional de la Semana Santay por el calendario del mes de mayo, ya que
ambos factores provocaron que el nimero de jornadas laborables en el
periodo referido se redujera en 3 dias respecto al mismo lapso del afio
anterior.

La fragilidad de las actividades productivas condujo a un deterioro del
mercado laboral que contribuyé a desacelerar el gasto agregado privado.
Al 30 de junio de 2003 la afiliacion de trabajadores totales al IMSS se ubicd
en 12 millones 205 mil 240 personas, cifra que representa una disminucion
de 2 mil 59 plazas con respecto al cierre del trimestre previo. A pesar de
que esta pérdida es significativamente menor a la reduccion de 18 mil 283
puestos de trabajo observada en los primeros tres meses de este afio, la
situacion en el mercado de trabajo representa la principal preocupacion
para el Gobierno Federal, sobre todo a la luz del rezago acumulado en el
empleo desde 2001.

Paralelamente, entre abril y junio de 2003 la tasa de desempleo abierto
lleg6 a niveles de 2.95 por ciento de la Poblacion Econdmicamente Activa
(PEA), cifra superior en 0.38 puntos porcentuales a la registrada en el mismo
trimestre de 2002.

El aumento en el desempleo se reflejo en una desaceleracion importante de
las ventas en los establecimientos comerciales dedicados al menudeo,
indicador que después de haber crecido a una tasa anual de 3.6 por ciento
en el primer trimestre de 2003, disminuy6 su ritmo de expansion asélo 0.4
por ciento durante el bimestre abril-mayo. Por su parte, como consecuencia
del debilitamiento industrial, las ventas al mayoreo disminuyeron 5.4 por
ciento anual en los mismos términos.

1.2 Precios y Salarios
1.2.1 Inflacién

El ligero dinamismo que exhibi6 la demanda agregada durante el segundo
trimestre de 2003, aunado a la reduccion de los precios de la electricidad y

de las frutas y verduras, constituyo el principal factor que favorecié el abatimiento inflacionario
durante el periodo. Al cierre de junio de este afio, el Indice Nacional de Precios al Consumidor



(INPC) presentd una variacion acumulada de 1.25 por ciento y una tasa de inflacién anual de
4.27 por ciento. Dicha cifra resulté ser menor en 0.67 puntos porcentuales a la que se obtuvoenel

mismo mes de 2002.

Por su parte, de enero a junio de 2003 el indice de precios de la canasta basica se increment6 0.79
por ciento, tasa inferior en dos puntos porcentuales a la registrada el mismo periodo del afio

anterior.

Al igual que el INPC, la inflacion subyacente exhibié menores
incrementos que los que se presentaron un afio antes. Asi, en el periodo
enero-junio de 2003 el indice subyacente de precios acumul6 una
variacion de 2.23 por ciento y una tasa anual de 3.60 por ciento, cifra
que se ubica 0.36 puntos porcentuales por debajo de la observada en
junio de 2002.

El comportamiento favorable de dicho indice obedecid, principalmente, al
menor crecimiento en los precios subyacentes de los servicios, en
comparacion a la evolucion observada por ellos en el primer semestre de
2002. En particular, en los primeros seis meses del presente afio el indice
subyacente de servicios aumento a una tasa anual de 5.25 por ciento. En
contraste, el indice subyacente de mercancias exhibid cierta resistenciaala
baja, ya que al cierre de junio de 2003 se incrementd en 2.16 por ciento, cifra
0.17 puntos porcentuales superior al nivel registrado en el mismo mes del
afo precedente.
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Por su parte, durante la primera mitad de 2003 el indice de Precios Productor (INPP) tuvo un
aumento acumulado de 2.22 por ciento, cifra inferior en 2.83 puntos porcentuales a la que se
obtuvo en igual lapso de 2002. De igual manera, al excluir el precio del petrdleo crudo y de los
servicios del INPP, en el periodo enero-junio de 2003 tal indice presentd una variacion acumulada
de 2.46 por ciento, 0.56 puntos porcentuales por debajo del nivel registrado el mismo mes del afio

inmediato anterior.
1.2.2 Salarios

Durante el segundo trimestre de 2003 los salarios contractuales de
jurisdiccion federal presentaron un incremento nominal promedio de 5.2
por ciento.

Adicionalmente, el abatimiento inflacionario permitio que las percepciones
reales de los trabajadores mostraran variaciones positivas. En particular,
durante el bimestre abril-mayo de 2003, las remuneraciones por persona
ocupada en las manufacturas presentaron un crecimiento real de 0.4 por
ciento anual. En contraste, las percepciones reales en la industria
magquiladora disminuyeron a una tasa anual de 1.0 por ciento.

Por su parte, durante el periodo abril-mayo de este afio las remuneraciones
reales por persona ocupada en los establecimientos comerciales exhibieron
un comportamiento favorable. De manera precisa, las percepciones de
los trabajadores en establecimientos al por mayor y al menudeo se
expandieron en 3.8 y 1.5 por ciento anual en términos reales,
respectivamente.
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Por su parte, y acorde con el comportamiento del ciclo econémico, en el
bimestre abril-mayo de 2003 la productividad en las manufacturas registro
un incremento de 3.8 por ciento anual. Por su parte, los costos unitarios de
la mano de obra en las actividades manufactureras mostraron una
variacion real positiva de 0.6 por ciento, respecto al mismo periodo de
2002.

1.3 Sector Financiero

Durante el segundo trimestre de 2003 los mercados financieros nacionales
registraron un desempefio favorable, asociado principalmente a los
siguientes factores:

1. Laconduccién responsable de las politicas hacendaria y monetaria.

La disciplina fiscal y el manejo prudente de la politica monetaria
coadyuvaron a que se
materializara una reduccion
significativa en las tasas de
interés domésticas.
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valores internacionales y en
una caida de los diferenciales
entre las tasas de interés de los titulos corporativos y los del gobierno de
los Estados Unidos, lo cual tuvo como consecuencia una revalorizacion de
dichos titulos en los mercados de dinero.

3. Las mejores perspectivas econémicas para algunos paises
latinoamericanos. La mayor estabilidad mostrada por la economia
brasilefiay la expectativa de una pronta solucién al problema de la
deuda argentina se reflejaron en un menor riesgo soberano de estas
naciones y en una apreciacion de sus monedas.

4. Los bajos niveles de las tasas de interés de largo plazo en Estados
Unidos. Las tasas de interés de los bonos del Tesoro estadounidense a
plazo de 10 afios alcanzaron durante el periodo que se informa sus
niveles mas bajos en las Gltimas cuatro décadas, apoyadas por las
expectativas de que se instrumentarian al cierre del trimestre nuevos
recortes en la tasa de referencia por parte de la Reserva Federal
norteamericana. Asi, el 25 de junio el Comité de Mercado Abierto de la
Reserva Federal estadounidense decidié disminuir en 25 puntos




base la tasa de fondos federales, para ubicarla en 1.0 por ciento, el nivel
maés bajo en los ultimos cuarenta afios.

1.3.1 Tasas de interés

Durante la mayor parte del segundo trimestre del afio las tasas de interés
primarias registraron movimientos descendentes. En particular, la tasa
primaria de Cetes a 28 dias mantuvo una tendencia a la baja durante las
primeras seis semanas del trimestre, alcanzando un nivel minimo de 4.72
por ciento durante la primera semana de junio. Posteriormente dicha
tendencia se revirtié para alcanzar al término de junio un nivel de 5.11 por
ciento. De esta forma, la tasa de interés primaria de Cetes a 28 dias promedio
6.24 por ciento durante el segundo trimestre de 2003, cifra que represento
un descenso de 254 puntos base con respecto a la tasa promedio registrada
en el primer trimestre de 2003. Cabe destacar que el descenso en las tasas
de interés domesticas observado
durante el trimestre fue
generalizado a lo largo de la
curva de rendimiento del
Gobierno Federal, destacando la
disminucion de los titulos con 00

plazo a 10 afios que pasaron de o /v\/_/\
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que implicé un retroceso de
292 puntos base con relacién
al promedio del primer trimestre de 2003. Por ultimo, el Costo
Porcentual Promedio (CPP) se situd en 4.72 por ciento, nivel inferior
en 128 puntos base con relacién al promedio observado en el primer
trimestre de 2003.

1.3.2 Bolsa Mexicana de Valores y titulos de deuda
mexicana

Durante el segundo trimestre del afio, el indice de Precios y Cotizaciones
(IPyC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) mantuvo una tendencia
ascendente, asociada al mayor apetito por riesgo de los inversionistas ante
los menores problemas geopoliticos. De esta forma, en el segundo trimestre
el principal indicador bursétil crecié 19.29 por ciento con respecto al cierre
de marzo de 2003.

Es pertinente mencionar que, a partir del 29 de mayo, las 30 empresas mas
importantes de los mercados bursatiles estadounidenses participan
directamente en laBMV. Ello con el fin de ampliar las opciones de inversion

INDICE DE PRECIOS Y

COTIZACIONES, ABR.-JUN.2003
(Puntos)

7,300

6,900

6,500

6,100

5,700

A M J

Fuente: Bolsa Mexicana de Valores.
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INDICE DE RIESGO SOBERANO

EMBI+ ~, ENE.-JUN. 2003
(Puntos base)

120

México

110
100 Argentina
90
80
70

60

50

40

E F M A M J

- Emerging Market Bond Index Plus.
2 ene=100
Fuente: JP Morgan.

BONOS CORPORATIVOS DE EE.UU.
Y RIESGO MEXICO, 2003
(Puntos base)

BBB Riesgo México
340 270
305 245
270 220
235 195
200 + 170
E F M A M J
— RieSg0 México Calificacion BBB
Fuente: Bloomberg.
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en el mercado de capitales y
de promover, a través de la
apertura de mas oportunidades
de inversidon, una mayor
participacion de los inver-
sionistas en la BMV.

Durante el segundo trimestre del
afio el riesgo soberano mostrd
una tendencia a la baja,
reflejando la favorable percep-
cion de México y otros paises de
la region latinoamericana por
parte de los inversionistas
nacionales e internacionales. En
este contexto, el riesgo pais
Meéxico alcanzo el 13 de mayo

de 2003 un nivel minimo historico, al ubicarse en 205 puntos base.

El'30 de junio el riesgo soberano de México se ubico en 237 puntos base, 54 puntos base por debajo
del nivel observado al cierre de marzo de 2003.

PARIDADES CAMBIARIAS,
ABR.-JUN., 2003 */

(Moneda local por dodlar)

México

\4

100

95

d

Argentina

920

Brasil

85

A M J

/1 abril=100
Fuente: Bloomberg.

TIPO DE CAMBIO Y RIESGO
MEXICO,

ABR.-JUN., 2003
(Pesos por dolar v puntos base)

Riesgo México Peso-Délar
300 109
275 10.7
250 105
225 103
200 10.1
A M J
—Riesgo México Peso-Délar
Fuente: Banco de México y JP Morgan.

1.3.3 Mercado cambiario

A partir de la segunda semana
de abril el tipo de cambio
del peso frente dolar inicié
una tendencia hacia la
apreciacion, en sincronia con
otras monedas latinoamericanas,
particularmente el peso
argentino, y el real brasilefio.
Dicho desempefio estuvo
asociado a las mejores perspec-
tivas econdémicas para diversos
paises de la region. En este
marco, el tipo de cambio del peso
frente al ddlar registré un nivel
minimo en el periodo que se
informa el pasado 13 de mayo al
ubicarse en 10.12 pesos por

dolar. Posteriormente, la paridad del peso frente al dolar mostro ligeras presiones alcistas,
respondiendo a la marcada disminucién de las tasas de interés domésticas. No obstante, el tipo
de cambio se situd en 10.45 pesos por délar al cierre de junio, 2.88 por ciento por debajo del nivel
observado al cierre de marzo de 2003.

Por lo que respecta al comportamiento de las cotizaciones de los contratos a futuro del peso
mexicano en la Bolsa Mercantil de Chicago, durante el periodo abril-junio de 2003, los contratos
paraentrega en septiembre y diciembre de 2003 y marzo y junio de 2004 se apreciaron 5.20, 5.64,
5.71y 5.86 por ciento con respecto a las cotizaciones registradas al cierre del primer trimestre de

2003.
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1.3.4 Base monetaria y sus componentes

La base monetaria, definida como la suma de billetes y monedas en circulacion y los depdésitos de
las instituciones bancarias en el instituto central, se ubic6 en 240 mil 17 millones de pesos al 30
de junio de 2003, 8.6 por ciento superior en términos reales con relacion a la misma fecha del afio
anterior. De esta forma, la expansion de la base monetaria a un ritmo superior al crecimiento
de la actividad productiva en su conjunto indica que se continda avanzando en el proceso

de remonetizacion de la
economia iniciado en 1997.

El elevado ritmo de
crecimiento en términos reales

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

registrado por la base Saldos Flujos efectivos al  Variacion
monetaria en los trimestres Dic. 02 Jun. 03 segundo trimestre Real
recientes obedece, principal- A Base Monetaria (Pesos) 263,037.0 240,017.5 21679 86
mente, al marcado descenso B) Activos Internacionales Netos - (Pesos) >/ 529,503.0 577,320.3 11,076.0 219
en |as tasas de intere’s tanto Activos Internacionales Netos (Délares de E.U.) 50,722.1 55,314.8 1,312.3
nominales como reales y al C) Crédito Interno Neto (Pesos) (A-B) -265,566.0 -337,302.8 -11,481.2 334
aumento en los cobros por D) Reserva Internacional Neta * (Pesos) 500,920.0 557,305.0 -3.503.0

Reserva Internacional Neta (Délares de E.U.) 47,984.1 53,397.1 1,408.7

disposicion de efectivo dentro

i~ 1_/ Los activos internacionales se definen como la reserva bruta, més los créditos con bancos centrales a mas de seis meses, a lo
de IOS Servicios que Ofrecen IaS que se restan los adeudos totales con el FMI y con bancos centrales derivados de convenios establecidos a menos de seis

1 1 1 H 1 meses, mas el cambio de valor de la compraventa de divisas concertadas a la fecha.
InStItUCIOHES fl nanCIeras’ 2_/ Para la estimacioén de los flujos efectivos de los activos internacionales netos en moneda nacional se utiliza el tipo de cambio
situacion que ha reducido el aplicado a la operacién generadora de cada variacién. La diferencia en saldos expresados en moneda nacional no corresponde
_ al concepto de flujos efectivos, debido a que los saldos se valtan al tipo de cambio del dia del reporte. Esta consideracion
costo d e o po rtuni d ad de también explica el que las diferencias en saldos del crédito interno neto no sean iguales a los flujos efectivos reportados.
L, R 3_/ Las reservas internacionales comprenden: divisas y oro propiedad de Banxico que se hallen libres de todo gravamen y cuya
mantener SaIdOS ||qu|dOS por disponibilidad no esté sujeta a restriccion alguna, la posicion a favor de México con el FMI derivada de las aportaciones
T efectuadas a dicho organismo, asi como las divisas provenientes de financiamientos obtenidos con propésitos de regulacion
el pUb“CO Yy ha redundado en cambiaria del FMI y otros organismos de cooperacién financiera internacional.
) . . Fuente: Banco de México.
un uso mas intensivo del
efectivo.

Los activos internacionales netos del Banco de México se ubicaron en 55,314.8 millones de dolares
al 30 de junio, saldo que implic6 un incremento de 1,312 millones de ddlares con respecto al
registrado en el trimestre anterior. Esta acumulacion de activos internacionales netos fue
propiciada por la venta de délares del Banco de México al Gobierno Federal por 1,719 millones
de ddlares, la cual fue compensada parcialmente por el ingreso de ddlares por transacciones con
PEMEX por 3,470 millones de dolares y por la entrada de dolares producto de otras operaciones
del instituto central por 843 millones de dolares, asi como por la instrumentacion del mecanismo
para reducir el ritmo de acumulacion de reservas internacionales. Al cierre del segundo trimestre
del afio, las ventas de divisas realizadas a traves del mecanismo ascendieron a 1,280 millones de
dolares.

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 11,481.2
millones de pesos durante el trimestre que se informa. Ubicandose en un saldo nominal negativo
de 337,302.8 millones de pesos al cierre de junio, lo cual equivale a un flujo efectivo negativo de
73,010.2 millones de pesos con relacién al cierre de 2002.

Por su parte, las reservas internacionales netas, definidas como la diferencia entre las reservas
internacionales brutas y los pasivos de corto plazo del Banco de México, aumentaron 1,408.6
millones de dolares durante el segundo trimestre del afio, situandose al cierre de junio en 53,397.1
millones de dolares. Esta cifra resultd mayor en 5,413 millones de délares a la reportada al cierre
del afio anterior.

11
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1.3.5 Indicadores monetarios y crediticios

El agregado monetario M1a se ubic6 en 758 mil 104 millones de pesos al cierre de junio de 2003,
saldo que representd un crecimiento real anual de 7.1 por ciento. El dinamismo de este agregado
fue propiciado, principalmente, por la expansion vigorosa de los billetes y monedas en poder del
publico y las cuentas de cheques en moneda nacional, los cuales aumentaron en 8.2 y 10.0 por
ciento real anual, respectivamente.

AGREGADO MONETARIO M4a
(Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales)

Saldos Variacién % real anual
Dic. 02 Jun. 03 7 Dic. 02 Jun. 03"/
Mla 794,039 758,104 6.5 7.1
Billetes y monedas en poder del pablico 232,421 216,979 10.4 8.2
Cuentas de cheques 465,257 450,344 3.4 6.8
Moneda nacional 379,393 368,420 5.7 10.0
Moneda extranjera 85,864 81,924 -5.6 -5.7
Depositos en cuenta corriente en M.N. = 96,361 90,781 13.5 6.1
M2a = Mla + 3,220,853 3,370,854 5.0 5.9
Captacion Bancaria 742,835 800,508 -10.3 1.2
Valores publicos en poder de residentes 1,261,903 1,322,655 13.3 5.6
Emitidos por el Gobierno Federal 817,775 829,450 11.3 3.4
Emitidos por el IPAB 209,003 242,080 324 27.4
Emitidos por BANXICO 160,538 168,397 5.7 -6.5
Otros valores publicos %/ 74,587 82,727 7.8 3.0
Valores privados 133,948 169,887 31.6 32.0
Fondos del SAR (excluyendo Siefores) 288,127 319,700 3.3 5.8
M4a = M2a + 3,289,999 3,438,003 4.5 5.7
Activos financieros internos en poder de no residentes 25,254 31,650 -15.9 17.3
Captacion de sucursales y agencias de bancos mexicanos en el exterior 43,892 35,499 -15.2 219.1
Partidas informativas:
Fondos del SAR en Siefores 319,413 362,382 23.9 26.0
Ahorro financiero */ 3,057,578 3,221,023 4.0 55

1_/ Incluye los depésitos 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 némina electrénica, y algunas modalidades del ahorro a la vista que
permiten realizar retiros mediante la referida tarjeta.

2_/ Incluye los pagarés de indemnizacion carretera (PICS-FARAC) y valores emitidos por estados y municipios.

3_/ Se define como la diferencia entre el agregado monetaria M4a y los billetes y monedas en poder del publico.

P_/ Cifras preliminares.

Fuente: Banco de México.

El ahorro financiero, definido como la diferencia entre el agregado monetario amplio, M4a, y los
billetes y monedas en poder del publico, registré al cierre de junio un crecimiento real anual de 5.5
por ciento, crecimiento que ha permitido continuar con la profundizacion del sistema financiero
nacional. El aumento del ahorro financiero reflejo en gran medida la expansion del ahorro generado
por los sectores residentes en el pais.

Por sus componentes, destaca el dinamismo de los valores emitidos por entidades privadas, los
cuales presentaron un incremento real anual de 32.0 por ciento al cierre de junio. En particular,
resalta el crecimiento de los certificados bursatiles, instrumentos flexibles de facil emision, que
han mantenido una elevada aceptacion en el mercado y se han convertido en una fuente
importante de financiamiento empresarial. Durante el segundo trimestre del afio, se emitieron



certificados por 18,747 mp, y se ha aprobado la futura emision de titulos  FEVIE oI NI/ Rol= =l s Vs lo 1ok 2
adicionales por aproximadamente 29,235 mp. CERTIFICADOS BURSATILES */

1999-2003

Cabe resaltar también la recuperacion de la captacién bancaria y la con-
tinua expansién de los fondos del sistema de ahorro para el retiro  |*
(excluyendo SIEFORES) durante el trimestre que se informa, rubros que ~ |**
registraron tasas de crecimiento reales anuales de 1.2 y 5.8 por ciento,en |,
el mismo orden. Por su parte, los valores emitidos por el Gobierno Fed- | 4
eral presentaron un incremento real anual de 3.4 por ciento al cierre de | «
junio, la cual contrast6 con la caida de 3.9 por ciento reportada en el 40

120

trimestre previo. 2

° 1999 2000 2001 2002 2003 2/
Durante el trimestre que se informa el financiamiento total de la banca BCertiicados Burséties _ OValores Privados
comercial al sector privado no bancario continu6 contrayendose, como 1/ Saldos acumulados en miles de millones de pesos.
resultado de la disminucion de la cartera de créditos vencida y aquella B B o e s

vinculada con titulos resultantes de la

cesion de cartera al IPAB-Fobaproa asi

como a valores asociados a la transferencia FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR PRIVADO
. NO BANCARIO

de cartera denominada en UDIs a los

fideicomisos de reestructura. El

(Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales)

financiamiento destinado al gasto en | Saldos | Variacion Sorealanual
consumo se mantuvo como el componente Dic 02 Jun037 D02 Jun037
mas dinamico, al registrar una tasa de ~rencamiento il ¥ g0l 927,073 55 41
crecimiento real anual de 30.2 por cientp. ~__rancamentodrecto SATO0T 843,250 L2 o4
Cabe destacar que el financiamiento consumo 80375 0774 08 02
directo de la banca comercial al sector Vivienda %6080 6622 A1l 55
privado no bancario observoé al cierre de Empresas y personas fisicas 81415 366,006 o4 24
ju n iO una eXpanS | én an ual de 6 . 4 por Intermediarios financieros no bancarios 29,277 29,849 -175 -1.4
ciento en términos reales, con lo que ——lucsacwoode PABFOBAPROA™  soaost  2s0p29 132 150
acumulé un crecimiento pos itivo por Reestructuracion de cartera en UDI's > 107,864 04,894 132 187
Sé ptl mo mes consecu t | Vo. E Ste 1./ Iggl:r{gacsag:rsa\/nigggtr?e\;(iegacliq%ag éid;sg;r;lr?gf, intereses devengados, vigentes y vencidos, y el crédito de

H H 2_/ Val | del ion d | IPAB/FOBAPROA.
Comportamlento noera eXperl mentado por 3:/ VZIg:z ;:3&22:2 dz IZ frealilgfr;zreiziaangéaczrtera a fideicomisos UDI’s.
A / Cifl limi .
este concepto (_jesde que comenzg a  p/Ches prelminares.
reportarse en diciembre de 1995.

Por su parte, la cartera de crédito vigente de - N AT A A AL
la banca comercial, la cual excluye la cartera

asociada a los programas de apoyo a Saldos Variacion % real anual
deudores y de saneamiento bancario y, por Dic.02  Jun.03"  Dic.02  Jun. 03"
tanto, refleja de forma més cercana el  Careravigente™ 448296 464373 7.8 112
otorgamiento de nuevos créditos, continud Consumo 76,184 87.855 34.8 343
registrando variaciones reales anuales Vivienda 48,461 49,887 -35 13
positivas durante el segundo trimestre del Empresas y personas fisicas 300568 303484 72 9.2
afio. Con respecto a la clasificacion de la Intermediarios financieros no bancarios 23,083 23,147 19.9 27

cartera Vigente por deStinO, el crédito al 1_/ Cartera propia. No incluye cartera asociada a programas de reestructuras.
., p_/ Cifras preliminares.

consumo se caracterizd por su elevado  Fuente: Banco de México.

dinamismo, al crecer a un ritmo real anual

de 34.3 por ciento al cierre de junio. El crédito a la vivienda, por su parte, disminuy6 1.3 por ciento

durante el trimestre, contraccién inferior a la registrada al cierre de marzo. Finalmente, el crédito

canalizado a empresas y personas fisicas aumentd a una tasa real anual de 9.2 por ciento al

término de junio, acumulando con ello una expansion por noveno mes consecutivo. Sin duda,
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CREDITO VIGENTE TOTAL DE LA CREDITO VIGENTE DE LA BANCA la reactivacion de la cartera de
BANCA COMERCIAL COMERCIAL POR SECTORES crédito empresarial permitira

(Variaciones reales anuales) (Variaciones reales anuales) fortalecer- i el proceso d,e
recuperacion de la economia

o 0 durante la segunda mitad de
5 WAYS ° W 2003,
0 20
s v/ 0 1.4 Sector Externo
-10 0
15 10 1.4.1 Balanza comercial
-20
-20
2 MM s MR N M En el segundo trimestre de 2003
S . ——Corsums la balanza_c_omt_ermal presentd un
999 200 2001 002 2003 — tensy pariclares sa_ldo deficitario de 1 mil 221.1
Fuente: Banco de México. Fuente: Banco de México. millones de doélares de acuerdo

con informacién preliminar;
cifra menoren 14.4 por ciento al
déficit observado durante el mismo periodo de 2002. Sin embargo, es
conveniente sefialar que en dicho lapso el déficit comercial que excluye a
las exportaciones petroleras registro un incremento de 5.6 ciento anual.

BALANZA COMERCIAL
2000-2003

(Millones de délares)

Durante el periodo abril-junio de 2003 las exportaciones de bienes
ascendieron a 40 mil 696.4 millones de ddlares, lo que representa una
disminucion anual de 2.1 por ciento con relacion a lo registrado un afio
antes.

-300

-600

-900

-1200

Al interior, las exportaciones de productos petroleros totalizaron 4 mil
240.2 millones de ddlares, lo que significé un crecimiento anual de 13.2

-1500

1800 por ciento. Esta evolucién fue consecuencia del aumento de 12.3 por ciento
EMMJSNEMMJISNEMMIJISNEMM .7 -

2000 2001 2002 2003% en la plataforma de exportacion respecto al segundo trimestre de 2002,

o Citas oportunas. yaque de abril ajunio de 2003 el precio medio de la mezcla mexicana fue

de 22.88 ddlares por barril, monto superior solamente en 0.5 ddlares en
comparacion al prevaleciente durante el mismo lapso del afio inmediato
anterior.

Al mismo tiempo, las ventas al exterior de bienes no petroleros disminuyeron 3.6 por ciento
anual. Este altimo resultado se explica por el desempefio de las exportaciones de manufacturas,
las cuales decrecieron 4.5 por ciento en términos anuales. En particular, las ventas de la industria
maquiladora se redujeron 4.4 por ciento anual, mientras que el resto de las exportaciones
manufactureras presentaron una contraccion de 4.6 por ciento. En contraste, las exportaciones
agropecuarias y extractivas registraron crecimientos de 25.8 y 21.7 por ciento, respectivamente.

En el trimestre que se informa, las importaciones de bienes se ubicaron en 41 mil 917.6 millones
de dolares, al disminuir 2.5 por ciento anual. Por una parte, las compras al exterior de bienes de
consumo presentaron una contraccion de 7.9 por ciento.

Por otro lado, el menor ritmo de actividad en la industria de exportacion ocasionado por la
debilidad que prevalece en la economia estadounidense, se tradujo en una disminucion de 5.9
por ciento en las importaciones de maquila. Asimismo, las importaciones de bienes de capital
disminuyeron 8.7 por ciento, con lo que acumulan nueve trimestres consecutivos con reducciones
anuales.



No obstante, la recuperacion de algunos sectores de la actividad econdmica interna provoco que
en el periodo abril-junio de 2003 las importaciones de bienes intermedios sin maquila se
incrementaran 4.3 por ciento, mostrando con ello crecimientos anuales en los altimos cuatro
trimestres.

BALANZA COMERCIAL, 2002-2003
(Millones de délares)

Millones de délares Var. % Anual
2002 2003 2002 2003
| 1] 1] [\ | Il o/ | 1] 1l \% | 1]

Exportaciones totales 36495.7 41551.2 414344 41281.4 | 39185.5 40696.4 -7.9 1.9 6.2 5.8 7.4 -2.1
Petroleras 2747.2 3746.0 4079.7 3902.6 4926.4 4240.2 -22.0 9.8 235 52.3 79.3 13.2
No Petroleras 337485 37805.2 37354.6 37378.7 | 34259.0 36456.3 -6.6 1.2 4.6 25 15 -3.6
Agropecuarias 1241.4 1053.2 548.0 1023.7 1508.5 13245 -12.7 -6.0 -1.9 27.8 215 25.8
Extractivas 92.0 94.2 100.7 102.4 105.9 114.7 -5.4 -7.0 4.7 9.3 15.1 21.7
Manufactureras 32415.0 36657.8 36706.0 36252.6 | 32644.6 35017.1 -6.3 1.4 4.7 2.0 0.7 -4.5
Maquiladoras 17901.2 19872.1 20092.5 20232.3 | 17810.1 18998.1 -6.0 2.3 7.5 2.6 -0.5 -4.4
Resto 14513.8 16785.7 16613.6 16020.3 | 14834.6 16019.1 -6.7 0.4 15 1.2 2.2 -4.6
Importaciones totales 381215 42977.6 42925.1 44654.7 | 39570.8 41917.6 -8.9 1.1 5.2 3.3 3.8 -2.5
Consumo 4366.1 5305.7 5128.1 6378.5 4973.3 4885.3 -3.6 11.4 9.4 10.5 13.9 -7.9
Intermedias 28833.7 321729 32890.8 32610.7 | 29946.2 32011.1 -8.8 0.1 6.7 3.4 3.9 -0.5
Magquiladoras 13356.4 15113.4 153739 15452.3 | 13331.2 14223.1 -6.6 5.0 10.5 3.1 -0.2 -5.9
Resto 15477.3 17059.5 17516.9 17158.4 | 16614.9 17788.0 -10.6 -3.9 3.5 3.6 7.4 4.3
Capital 4921.7 5499.1 4906.2 5665.5 4651.4 5021.2 -14.0 -1.9 -7.0 -3.9 -5.5 -8.7
Balanza comercial -1625.8 -1426.4 -1490.7 -3373.3 -385.3 -1221.1 -26.8 -18.3 -16.6 -19.7 -76.3 -14.4
Magquiladoras 4544.8 4758.8 4718.6 4780.0 4478.8 4774.9 -4.3 -5.3 -1.2 1.0 -1.5 0.3
Resto -6170.6 -6185.2 -6209.3 -8153.3 | -4864.2 -5996.1 -11.5 -8.6 -5.4 -8.7 -21.2 -3.1

o_/ Cifras oportunas.
Fuente: Banco de México.

1.4.2 Balanza de pagos

Durante el primer trimestre de 2003 la cuenta corriente de la balanza de
pagos presentd un déficit de 2 mil 140.8 millones de dolares, cifra inferior
en 1 mil 245.5 millones de ddlares a la registrada durante el mismo lapso
de 2002. Consecuentemente, el déficit de la cuenta corriente como porcentaje

CUENTA CORRIENTE
1999-2003

(Millones de délares)

del PIB también disminuy®, al pasar de 2.1 por ciento en 2002 a 1.4 por 0
ciento en 2003. Cabe sefialar que dicha proporcion es la menor registrada | ®
desde el segundo trimestre de 1997. 1600

En particular, en el periodo enero-marzo de 2003 la balanza comercial ~ |-s200 = L
present6 un déficit de 385.3 millones de ddlares, monto inferior en 76.3  |-s000
por ciento al registrado en el primer trimestre de 2002. La reduccion del  |-s00 =
saldo comercial deficitario estuvo motivada por el incremento de 9.5 |60
dolares por barril en el precio del petrdleo crudo de exportacion con | g0 2 -
relacion al observado en el mismo periodo del afio anterior, lo cual se L
tradujo en un crecimiento de 79.3 por ciento en las exportaciones

petroleras.

Fuente: Banco de México.

Por su parte, durante los primeros tres meses de 2003 la balanza de servicios no factoriales
mostro un déficit superior en 39.7 por ciento al registrado el mismo periodo de 2002, al ubicarse
en 567.6 millones de ddlares. Este ultimo resultado fue consecuencia, fundamentalmente, de
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mayores egresos por 174.5 millones de dolares derivados de servicios como fletes, seguros y
telecomunicaciones.

A su vez, en el primer trimestre de 2003 el déficit de la balanza de servicios factoriales
presentd un incremento anual de 405.5 millones de ddlares, alcanzando un nivel de 4 mil
49.7 millones de ddlares. En este sentido, destacaron el aumento de 152.7 millones de dolares
en las utilidades reinvertidas y el mayor pago de intereses por 149.5 millones de doélares.
Especificamente, el pago neto de intereses crecio 5.9 por ciento anual, al ubicarse en 2 mil
682.6 millones de ddlares.

Durante el mismo lapso, las transferencias netas del exterior contabilizaron 2 mil 861.9 millones
de ddlares, magnitud superior en 572.0 millones de doélares a la observada durante el primer
trimestre de 2002. Cabe destacar que de enero a marzo de 2003 los ingresos por transferencias
fueron mayores a la inversion extranjera directa (IED), situacién que no se presentaba desde el
tercer trimestre de 1993.

En el primer trimestre de 2003, a pesar de la incertidumbre emanada del conflicto bélico
entre EE.UU. e Irak, los flujos de capital hacia México no disminuyeron. De esta manera la
cuenta de capital de la balanza de pagos presentd un superavit de 7 mil 164.0 millones de
dolares, saldo 1 mil 333.7 millones de ddlares superior al observado en el mismo lapso de
2002.

En este periodo la inversion extranjera totalizé 3 mil 335.7 millones de dolares, lo que significa
un crecimiento de 19.6 por ciento anual. A su interior, la IED registré una entrada de recursos
por 2 mil 570.4 millones de ddlares, monto 70.4 millones de dolares menor al observado
durante el primer trimestre de 2002. No obstante, es importante destacar que la IED representd
1.2 veces el déficit en cuenta corriente. De manera paralela, ingresaron al pais flujos netos de
inversion extranjera en cartera por 765.3 millones de doélares. Por un lado, se presentaron
entradas netas de capital por 869.7 millones de ddlares en el mercado de dinero, la mayor
desde el cuarto trimestre de 1996. Por el otro, el mercado accionario registr6 una salida neta de
104.4 millones de dolares.

De enero a marzo de 2003 el endeudamiento neto con el exterior registré un aumento de 1 mil
570.1 millones de dolares al compararlo con el mismo lapso de 2002. Este incremento fue resultado
de las disposiciones netas de 924.3 y 1 mil 754.5 millones de délares por parte de los sectores no
financieros publico y privado, respectivamente, las cuales fueron compensadas de manera parcial
por las amortizaciones netas de la banca de desarrollo y comercial por 719.0 y 389.7 millones de
ddlares, en ese orden. Cabe sefialar que durante el mismo periodo el Banco de México no reportd
operaciones netas con el exterior.

Por su parte, en el primer trimestre de 2003 disminuyeron los activos en el exterior de residentes
en México, lo cual provocd un flujo de recursos hacia el pais por 2 mil 258.2 millones de
dolares.

Finalmente, durante el primer trimestre de 2003 los resultados de la cuenta corriente y de capital,
aunados al flujo negativo de 1 mil 16.9 millones de dolares por concepto de errores y omisiones,
y al ajuste por valoracion de 1.8 millones de ddlares, generaron una acumulacion de reservas
internacionales netas por 4 mil 4.4 millones de dolares. Asi, al 31 de marzo las reservas
internacionales netas alcanzaron un monto de 51 mil 988.4 millones de dolares, el mayor nivel
de la historia.



BALANZA DE PAGOS, 2001-2003
(Millones de délares)

Anual Enero-marzo Variacion Variacion
2001 2002 2002 2003 absoluta Anual

@ (b) (©) (d) (d-c) (bra) (d/c)
Cuenta Corriente -18066.6 -13914.5 -3386.4 -2140.8 12455 -23.0 -36.8
Cuenta de Capital 25181.5 21674.3 5830.3 7164.0 1333.7 -13.9 229
Pasivos 29016.2 9909.0 3112.9 4905.8 1792.9 -65.8 57.6
Endeudamiento 1815.0 -4105.1 324.7 1570.1 1245.4 n.a. 383.6
Banca de desarrollo -1210.2 -1244.2 -585.3 -719.0 -133.7 2.8 22.8
Banca comercial -2894.3 -3143.7 -1157.0 -389.7 767.3 8.6 -66.3
Banco de México 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s. n.s.
Publico no bancario -83.9 -3220.2 513.2 924.3 411.1 3738.1 80.1
Privado 6003.4 3503.0 1553.8 1754.5 200.7 -41.6 12.9
Inversién Extranjera 27201.2 14014.1 2788.2 3335.7 547.5 -48.5 19.6
Directa -/ 26109.4 13968.1 2640.8 2570.4 -70.4 -46.5 2.7
Cartera 1091.8 46.0 147.4 765.3 617.9 -95.8 419.2
Merc. Accionario 151.0 -103.6 343.3 -104.4 -447.7 n.a. n.a.
Merc. Dinero 940.8 149.6 -195.9 869.7 1065.6 -84.1 n.a.
Activos -3834.6 11765.3 2717.4 2258.2 -459.2 n.a. -16.9
Errores y omisiones 210.1 -670.1 -1099.6 -1016.9 82.7 n.a. -7.5
Variacion reserva neta 7325.0 7104.1 1348.8 4004.4 2655.6 -3.0 196.9
Ajustes oro-plata y valoracion 0.0 -14.4 -4.5 1.8 6.3 n.a. n.a.

1_/ El monto de inversién extranjera directa es susceptible de importantes revisiones posteriores al alza. Esto se debe al rezago con el que las empresas
con inversion extranjera informan a la Secretaria de Economia sobre las inversiones efectuadas.

n.s. No significativo.

n.a. No aplicable.

Fuente: Banco de México.
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2. FINANZAS PUBLICAS

En el periodo de enero a junio de 2003 el balance pablico acumulé un superavit de 62 mil 200
millones de pesos, monto superior en 147.2 por ciento en términos reales al alcanzado en el
mismo periodo de 2002. El superavit primario ascendié a 164 mil 94 millones de pesos, cifra
superior en 28.9 por ciento real con relacion a la observada en el mismo periodo de 2002. Los
resultados del primer semestre reflejan el efecto de dos factores favorables y de caracter temporal:
el repunte del precio de exportacion del petrdleo y los mayores ingresos no recurrentes.

Los resultados anteriores podrian debilitarse durante la segunda parte del afio, debido no sélo al
caracter transitorio de los factores descritos en el parrafo anterior sino también, como consecuencia
del reciente fallo que emitié la Suprema Corte de Justicia de la Nacion relativo a declarar
inconstitucional el impuesto sustitutivo del crédito al salario, asi como por el impacto negativo
en la recaudacion de algunas modificaciones a las leyes fiscales aprobadas por el H. Congreso de
laUniony que, en su momento, no fue descontado de la estimacion contenida en el articulo 1 de
la Ley de Ingresos de la Federacion para 2003.

Los ingresos presupuestarios del sector pablico a junio se ubicaron en 805 mil 624 millones de
pesos, superando en 50 mil 45 millones de pesos al monto previsto parael periodo en el calendario
original publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 31 de enero del presente. De esta
cantidad, 22 mil 106 millones de pesos corresponden a los ingresos petroleros y 12 mil 776
millones de pesos a ingresos no tributarios.

Con respecto al primer semestre de 2002, los ingresos presupuestarios aumentaron 14.3 por ciento
en términos reales, impulsados principalmente por el crecimiento real de 28.8 por ciento de los
ingresos petroleros. Los ingresos tributarios no petroleros del Gobierno Federal crecieron 7.1 por
ciento anual en términos reales, destacando la recaudacion del IVA 'y del IEPS que aumentaron
14.8'y 31.4 por ciento, respectivamente. Adicionalmente, los ingresos propios de las entidades de
control presupuestario directo distintas de Pemex muestran un incremento real de 12.9 por ciento.

A junio de 2003, las erogaciones totales del sector pablico por 743 mil 510 millones de pesos
superaron en 9.6 por ciento real las realizadas durante el mismo periodo del afio anterior. El
gasto primario, definido como el gasto total menos el costo financiero, mostré un incremento real
de 11.0 por ciento al ubicarse en 645 mil 123 millones de pesos.

Cabe sefialar que dentro del gasto programable, las erogaciones destinadas al desarrollo social
se incrementaron 4.1 por ciento en términos reales con respecto a los primeros seis meses de 2002.
Los recursos federales asignados a las entidades federativas y municipios a través de las
participaciones, aportaciones (Ramos 25 y 33), gasto descentralizado mediante convenios, el
Programa de Apoyos para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas (PAFEF), que
representan 53.9 por ciento del gasto primario del Gobierno Federal, aumentaron en conjunto 5.2
por ciento en términos reales.

También destaca que en los primeros seis meses del afio se modifico el calendario de gasto del Fondo
de Aportaciones para la Educacion Béasica y Normal (FAEB) y del Fondo de Aportaciones para los
Servicios de Salud y Asistencia (FASSA), asi como del PAFEF. En el primer caso, la modificacion se
realiz6 para que el Ramo 33 tuviera una estacionalidad similar a la de afios anteriores, y con ello poder
cubrir las remuneraciones del magisterio y personal médico en los estados. En el caso del PAFEF, el
adelanto del calendario se hizo atendiendo una solicitud de los gobiernos de los estados para permitir
que las entidades federativas apoyaran proyectos de inversion en infraestructura y medidas de
saneamiento financiero en partes iguales a lo largo del afio. Estos dos ajustes explican parte de la
dindmica del gasto durante el lapso analizado y sirven también para entender por qué el gasto publico
no seguira mostrando durante el resto del afio un dinamismo similar.
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Adicionalmente, en el periodo que se informa se realizaron erogaciones extraordinarias destinadas
al Instituto Federal Electoral (IFE) para organizar el proceso electoral de 2003, y el Fideicomiso
para la Infraestructura en los Estados (FIES), al Programa de Separacion Voluntaria, asi como a
la Comision Federal de Electricidad (CFE) para cubrir el mayor costo de los combustibles para
generar electricidad.

Por lo que se refiere al costo financiero del sector pablico, durante el primer semestre de este afio
se observd un aumento real de 1.4 por ciento con relacion al mismo periodo de 2002 como
resultado, principalmente, de un tipo de cambio del peso respecto al ddlar de los Estados Unidos
mas depreciado respecto al del primer semestre del afio pasado.

2.1 Principales indicadores de la postura fiscal

Durante el primer semestre de 2003, el balance publico registré un superavit de 62 mil 200
millones de pesos, mayor en 147.2 por ciento real al observado en el mismo periodo del afio
anterior. Este resultado se compone por los superavit de las entidades paraestatales y del Gobierno
Federal de 43 mil 822 y 18 mil 379 millones de pesos, respectivamente.

El superavit primario del sector SITUACION FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICO
publico, definido como la Celllones ¢ pess)
diferenciaentre los ingresos totales

y los gastos distintos del costo Snpne var. %
. . - . p_/
financiero, se ubicé en 164 mil 94 Concepto 2002 2003 real

millones de pesos, monto SUPErior  galance Pablico 23,945.0 62,200.2 147.2
en 289 pOf ciento real al rGQIStradO Balance presupuestario 25,409.4 62,113.7 132.6
en el mismo pe“Odo de 2002 Ingreso presupuestario 670,844.8 805,623.7 14.3
Petrolero 186,108.4 251,843.0 28.8
H Gobierno Federal 109,162.0 181,475.9 58.2
MEdlqo .pOI’ Sus fuente? Qe Pemex 76,946.4 70,367.1 -13.0
financiamiento, el balance pdblico No petrolero 484,736.4 553,780.7 8.7
muestra un desendeudamiento externo Gobierno Federal 368,646.0 416,035.9 7.4
neto de 69 mi”ones de peSOS y un Tributarios 320,194.2 360,254.5 7.1
. . a No tributarios 48,451.8 55,781.4 9.6
desendeUdamlentO |ntem0 de 62 mll 131 Organismos y empresas 116,090.4 137,744.8 12.9
m|"0nes de pesos'1 Gasto neto presupuestario 645,435.4 743,510.0 9.6
Programable 439,334.4 509,621.9 10.4
El resultado interno obedece a un No programable 206,101.0 233,888.1 8.0
desendeudamiento con el sector Balance de entidades bajo control presupuestario indirecto -1,464.4 86.6 na.
privado por 8 mil 757 millones de  Balance primario 121,171.2 164,094.1 28.9

pesos y con el SiStema bancario y Nota:.Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
otras instituciones financieras por - Cifras prefminares.

n.a.: no aplicable.
2 mil 612 millones de pesos, asi Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.
como a un incremento en los

activos financieros depositados en el Banco de México por 50 mil 762 millones de pesos.

2.2 Ingresos presupuestarios

Durante el primer semestre de 2003, los ingresos consolidados del sector publico presupuestario
se ubicaron en 805 mil 624 millones de pesos. Comparados con el total alcanzado en el mismo

! Elendeudamiento externo incluye el endeudamiento directo y la variacion de los activos financieros que el sector publico mantiene parasu
operacion en instituciones financieras del exterior. Por su parte, el financiamiento interno a valor de colocacion incluye el financiamiento neto
através de operaciones de crédito, colocacion de valores gubernamentales, asi como la variacion de activos financieros con el fin de administrar
suliquidez.
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periodo de 2002, estos ingresos crecieron a una tasa real de 14.3 por ciento como resultado de la
evolucion de los siguientes renglones:

Los ingresos petroleros mostraron un incremento real de 28.8 por ciento debido a la favora-
ble evolucion del precio del petréleo en los mercados internacionales, el mayor volumen de
exportacion y la depreciacién del peso frente al dolar estadounidense.

Los ingresos tributarios no petroleros aumentaron 7.1 por ciento en términos reales como
resultado, sobre todo, del aumento de la recaudacion de los impuestos al valor agregado y
sobre produccion y servicios.

Los ingresos no tributarios no petroleros del Gobierno Federal registraron un crecimiento real
de 9.6 por ciento por la obtencién de un mayor monto de ingresos no recurrentes respecto a
los captados en el primer semestre de 2002.

Por ultimo, los ingresos propios de los organismos y empresas sujetos a control presupuestario

directo distintos de Pemex aumentaron 12.9 por ciento real, por las mayores ventas de energia
eléctrica y el mayor monto de cuotas a la seguridad social.

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO
(Millones de pesos)

Enero-junio Var. % Composicién %
Concepto 2002 2003 P real 2002 2003 ™

Total 670,844.8 805,623.7 14.3 100.0 100.0

Petroleros 186,108.4 251,843.0 28.8 27.7 313

Gobierno Federal 109,162.0 181,475.9 58.2 16.3 225

Derechos y aprovechamientos 48,533.9 139,048.2 172.6 7.2 17.3

IEPS 60,628.0 42,427.7 -334 9.0 53

Pemex 76,946.4 70,367.1 -13.0 11.5 8.7

No petroleros 484,736.4 553,780.7 8.7 723 68.7

Gobierno Federal 368,646.0 416,035.9 7.4 55.0 51.6

Tributarios 320,194.2 360,254.5 7.1 47.7 44.7

Impuesto sobre la renta 174,277.5 184,371.2 0.7 26.0 229

Impuesto al valor agregado 106,992.0 129,132.4 14.8 15.9 16.0

Produccién y servicios 11,024.3 15,225.4 31.4 1.6 1.9

Importaciones 11,936.3 12,586.2 0.3 1.8 1.6

Otros impuestos ™/ 15,964.0 18,939.3 12.9 2.4 2.4

No tributarios 48,451.8 55,781.4 9.6 7.2 6.9

Organismos y empresas > >/ 116,090.4 137,744.8 12.9 17.3 17.1
Partidas informativas: .

Gobierno Federal 477,807.9 597,511.8 19.0 71.2 74.2
Tributarios 380,822.2 402,682.2 0.6 56.8 50.0
No Tributarios 96,985.7 194,829.6 91.2 14.5 24.2

Organismos y empresas 193,036.9 208,111.8 2.6 28.8 25.8

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

p_/ Cifras preliminares.

1_/ Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehiculos, sobre automoéviles nuevos, a la exportacion, sustitutivo del crédito al
salario, bienes y servicios suntuarios, accesorios y otros.

2_/ Excluye las aportaciones del Gobierno Federal al ISSSTE.

3_/ No incluye enteros a la Tesoreria de la Federacion de Lotenal y Capufe, y este Gltimo incorpora el pago por concepto de
coordinacion fiscal.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Del total de ingresos presupuestarios, 74.2 por ciento correspondié al Gobierno Federal y 25.8 por
ciento a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.



2.2.1 Ingresos del Gobierno Federal

Durante los seis primeros meses del afio en curso, los ingresos totales del Gobierno Federal
ascendieron a 597 mil 512 millones de pesos, monto mayor en 19.0 por ciento real a lo captado en
el mismo semestre de 2002. La evolucion de los ingresos del Gobierno Federal se explica por los
siguientes elementos:

EVOLUCION DE LOS INGRESOS DEL GOBIERNO FEDERAL, ENERO-JUNIO DE 2003

(Comparacion respecto a enero-junio de 2002)

Var.
Conceptos real Explicacion de la variacion real anual
%
Petroleros 58.2
Derechos y 172.6 El precio de la mezcla mexicana de petréleo resulté superior en 7.1 délares al del mismo periodo de 2002.
aprovechamientos L . ) ) . - )
El volumen de exportacién de petréleo fue superior en 95 mil barriles diarios promedio.
Los precios internos de algunos de los productos que determinan su precio con referencia al mercado
internacional aumentaron; por ejemplo: el gas natural, crecié en 70.2 por ciento real; el combustéleo, 55.7 por
ciento; la turbosina, 60.7 por ciento, los petroquimicos, 58.0 por ciento.
El volumen de ventas internas de petroliferos fue mayor en 53 mil barriles diarios.
La depreciacion del peso frente al délar.
Hasta junio de 2002 Pemex presenté un saldo a favor por el aprovechamiento a los rendimientos excedentes por
1 mil 147 millones de pesos, mientras que en 2003 ha cubierto un monto de 10 mil 605 millones.

IEPS -33.4 Los precios de la gasolina y diesel en el mercado spot de Houston fueron superiores a los observados en el
mismo periodo de 2002 como resultado del aumento del precio del petréleo crudo en el mercado internacional, lo
que propicié que el impuesto especial disminuyera para mantener el precio programado de venta interna para
estos productos.

No petroleros 7.4
Tributarios 7.1
ISR 0.7 Moderada expansion de la actividad econémica.
Efecto sobre la recaudacién de la decision de la Suprema Corte de Justicia de la Naciéon de declarar
inconstitucional el impuesto sustitutivo del crédito al salario.
IVA 14.8 La modificacién del esquema de pago de devengado a flujo de efectivo contenida en la reforma fiscal que entré
en vigor a partir de marzo de 2002.
La administracion tributaria continia adoptando medidas para propiciar y facilitar el cumplimiento de las
obligaciones fiscales, asi como para combatir la evasion fiscal.
IEPS 314 El pago en 2002 de montos significativos de devoluciones por saldos a favor de los contribuyentes de bebidas
alcohdlicas e incremento en la tasa de tabacos labrados.
Importacion 0.3 La depreciacion del peso frente al délar.
Otros ™/ 12.9 El aumento de 16.9 por ciento real de los ingresos obtenidos por el impuesto sobre tenencia o uso de vehiculos.
No tributarios 9.6 Durante el primer semestre de 2003, el monto captado por ingresos no recurrentes ascendié a 33 mil 258

millones de pesos mientras que en 2002 se obtuvieron 26 mil 175 millones de pesos. Los ingresos no recurrentes
obtenidos en 2003 se integran por el remanente de los recursos obtenidos conforme a lo sefialado en el Decreto
por el que se reforma la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicado en el Diario Oficial de la
Federacion el 24 de diciembre de 2002, por el aprovechamiento pagado por BANOBRAS en funcién de la
garantia que le otorga a sus pasivos el Gobierno Federal y por el remanente de operacién del Banco de México.

1_/ Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehiculos, automéviles nuevos, sustitutivo del crédito al salario, a la venta de bienes y servicios suntuarios y

accesorios.

En cumplimiento del requisito establecido en el articulo primero de la Ley de Ingresos de la
Federacion para 2003, de informar al H. Congreso de la Union sobre la recaudacion captada bajo
la modalidad de pago de las contribuciones en especie 0 en servicios, se reporta que durante el
periodo enero-junio del presente afio no se obtuvieron ingresos por este concepto.

2.2.2 Ingresos de Organismos y Empresas

Durante el periodo enero-junio de 2003, los ingresos propios de los organismos y empresas
sujetos a control presupuestario directo se ubicaron en 208 mil 112 millones de pesos, cifra que
implic6é una tasa de crecimiento real de 2.6 por ciento respecto a la registrada en el mismo
semestre del afio previo. Este incremento es resultado de la compensacion entre los mayores
ingresos de la CFE, IMSS e ISSSTE y la disminucion de los ingresos propios de Pemex.
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EVOLUCION DE LOS INGRESOS DE LOS PRINCIPALES ORGANISMOS Y EMPRESAS BAJO CONTROL
PRESUPUESTARIO DIRECTO, ENERO-JUNIO DE 2003

(Comparacion respecto a enero-junio de 2002)

Var.
Entidad real Explicacion de la variacion real anual
%

Pemex -13.0 Esta disminucién se produjo a pesar de que practicamente todos los precios y volimenes de los productos que
comercializa Pemex, e incluso el tipo de cambio, resultaron superiores a los observados en 2002, y se explica por
los siguientes elementos:

Entre enero y junio de 2003 Pemex ha cubierto un total de 10 mil 605 millones de pesos por el
aprovechamiento a los rendimientos excedentes, mientras que a junio de 2002 registré un saldo a favor por
1 mil 147 millones de pesos.

Durante los primeros tres meses de 2003, Pemex pagé saldos en su contra por derechos causados a
finales de 2002, situacién que no sucedio el afio anterior.

Las importaciones de mercancia para reventa aumentaron en 116.2 por ciento real.

CFE 20.8 . Mayores ingresos debido a una mayor demanda y precio medio, asi como a los mayores ingresos

obtenidos por bursatilizacién de cartera.
IMSS 8.5 . El Consejo Técnico del Instituto autoriz6 que se incorporen tanto en el ingreso como en el gasto las cuotas
del IMSS como patrén. Esta medida no afecta el balance publico pero si los niveles de ingreso y gasto.
Mayor rendimiento financiero.

ISSSTE 4.1 . Los incrementos salariales del 2002, que se reflejaron en las contribuciones a partir de junio de dicho afio.
En junio de 2003 se incluye parte del incremento salarial retroactivo a la SEP central.

2.2.3 Principales diferencias respecto al programa

Entre eneroy junio del afio en curso, los ingresos consolidados del sector publico presupuestario
fueron superiores en 50 mil 45 millones de pesos a los estimados. Esta diferencia fue generada
por los siguientes renglones:

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO RESPECTO AL CALENDARIO PUBLICADO EN EL DIARIO OFICIAL
DE LA FEDERACION EL 31 DE ENERO DE 2003

ENERO-JUNIO DE 2003

Variacion
Conceptos (Millones de Explicacion de la variacion
pesos)
Total 50,044.9
Petroleros 22,106.4
Gobierno Federal 15,536.2
Derechos y 30,122.5 . El precio de exportacién del petréleo crudo mexicano fue superior en 4.6 délares por barril al
aprovechamientos programado.
Los precios internos de algunos petroliferos fueron superiores a los programados.
El volumen de exportacion de petrdleo fue superior en 30 mil barriles diarios en promedio, mientras
que el volumen de ventas internas de petroliferos fue menor en 39 mil barriles diarios en promedio.
La depreciacion del peso frente al délar.

IEPS -14,586.4 . El precio de la gasolina y diesel en el mercado spot de Houston fue superior al estimado, lo que
provoco que el impuesto que se aplica a estos productos fuera inferior para mantener el precio al
publico en el nivel programado.

Pemex 6,570.3 . El precio de exportacion del petréleo fue superior al programado.
Los precios internos de algunos petroliferos fueron superiores a los programados. Por ejemplo, el
precio de la turbosina fue mayor en 16.7 por ciento, el del combustéleo en 36.3 por ciento y el del
gas natural en 27.4 por ciento.
El volumen de exportacién de petréleo fue mayor al programado.
No petroleros 27,938.5
Gobierno Federal 14,737.1
Tributarios 1,960.8
ISR -15,448.6 . Las modificaciones introducidas por el H. Congreso de la Unién a la Ley del ISR que no se
consideraron en la estimacion de la Ley de Ingresos.
El dinamismo de la actividad econémica impacté negativamente los pagos provisionales y las
retenciones, especialmente por salarios.
La recaudacion se ha empezado a ver afectada por la decisién de la Suprema Corte de Justicia de
la Nacién de declarar inconstitucional el impuesto sustitutivo del crédito al salario.

Continda...



..Continuacién

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO RESPECTO AL CALENDARIO PUBLICADO EN EL DIARIO OFICIAL
DE LA FEDERACION EL 31 DE ENERO DE 2003

ENERO-JUNIO DE 2003

Variacion
Conceptos (Millones de Explicacién de la variaciéon
pesos)

IVA 12,850.8 . La modificacién del esquema de pago de devengado a flujo de efectivo contenida en la reforma
fiscal que entré en vigor a partir de marzo de 2002.
El valor de las ventas de una parte importante de los productos que comercializa Pemex fue
superior al considerado en la estimacion de la Ley de Ingresos. Por ejemplo, el valor de las ventas
del gas natural fue superior en 30.8 por ciento y el de la turbosina en 26.0 por ciento.
La serie de medidas que ha adoptado la administracion tributaria para propiciar y facilitar el
cumplimiento de las obligaciones fiscales, asi como para combatir la evasién fiscal.

IEPS 2,433.7 . Principalmente por una mayor recaudaciéon asociada a bebidas alcohdlicas, refrescos y
telecomunicaciones.

Importacién 782.2 . Depreciacion del peso frente al dolar.

Otros 1,342.7 . La mayor recaudacién del impuesto sustitutivo del crédito al salario.

No tributarios 12,776.3 . El pago de BANOBRAS por 8 mil 676 millones de pesos por el aprovechamiento derivado de la
garantia que le otorga a sus pasivos el Gobierno Federal y el entero del remanente de operacién
del Banco de México.

Organismos y 13,201.4
empresas

IMSS 5,175.7 . El Consejo Técnico del Instituto autorizé incorporar tanto en el ingreso como en el gasto las cuotas
del IMSS como patrén. Esta medida no afecta el balance publico pero si los niveles de ingreso y
gasto.

Mayor rendimiento financiero.
Comisién Federal de 6,531.6 . Se presentd un mayor consumo de energia.
Electricidad

Se obtuvo un mayor factor de cobranza.

Ingresos obtenidos por la bursatilizacién de cartera.

ISSSTE 761.4 . Recuperacion de ingresos de ejercicios anteriores.

Disminucién de los ingresos obtenidos por ventas en las tiendas y farmacias del ISSSTE.

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO, ENERO-JUNIO DE 2003

(Millones de pesos)

Concepto Programa Observado ™ Diferencia

Total 755,578.8 805,623.7 50,044.9

Petroleros 229,736.6 251,843.0 22,106.4

Gobierno Federal 165,939.8 181,475.9 15,536.2

Derechos y aprovechamientos 108,925.7 139,048.2 30,122.5

IEPS 57,014.1 42,427.7 -14,586.4

Pemex 63,796.8 70,367.1 6,570.3

No petroleros 525,842.2 553,780.7 27,938.5

Gobierno Federal 401,298.8 416,035.9 14,737.1

Tributarios 358,293.7 360,254.5 1,960.8

Impuesto sobre la renta 199,819.8 184,371.2 -15,448.6

Impuesto al valor agregado 116,281.6 129,132.4 12,850.8

Produccién y servicios 12,791.7 15,225.4 2,433.7

Importaciones 11,804.0 12,586.2 782.2

Otros impuestos *~/ 17,596.6 18,939.3 1,342.7

No tributarios 43,005.1 55,781.4 12,776.3

Organismos y empresas >/ */ 124,543.4 137,744.8 13,201.4
Partidas informativas:

Gobierno Federal 567,238.6 597,511.8 30,273.3
Tributarios 415,307.8 402,682.2 -12,625.6
No Tributarios 151,930.8 194,829.6 42,898.8

Organismos y empresas 188,340.2 208,111.8 19,771.6

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

p_/ Cifras preliminares.

1_/Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehiculos, sobre automéviles nuevos, a la exportacion, sustitutivo del crédito al
salario, bienes y servicios suntuarios, accesorios y otros.

2_/ Excluye las aportaciones del Gobierno Federal al ISSSTE.

3_/ No incluye enteros a la Tesoreria de la Federacion de Lotenal y Capufe, este Ultimo incorpora el pago por concepto de
coordinacién fiscal.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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2.3 Gasto presupuestario

En el primer semestre de 2003, la politica de gasto se sustentd en la disciplina presupuestaria
para coadyuvar al logro de las metas fiscales, al fortalecimiento de la economiay al bienestar de
la poblacidn. En particular, el esfuerzo gubernamental en el ejercicio del gasto pablico se orient6
al desarrollo de acciones relacionadas con la educacion, la salud, la infraestructura social y
productiva, y con la procuracion e imparticion de justicia.

El gasto total del sector publico
(Millones de pesos) . . .
millones de pesos, lo que representd un in-

Concepto

Enero-junio Var.% _ Composicion% _ cremento de 9.6 por ciento en términos reales
2002 2003 P real 2002 2003 -

Total
Gasto primario

Programable
No programable

Costo financiero *-

respecto de lo erogado en el mismo periodo
BEEBA 7435100 96 1000 1000 de 2002. Cabe destacar que este resultado
553,085.3 6451229 110 87 868 incluye la canalizacion de 8 mil 676 millones
439,334.4 5096219 104 681 685 (e pesosa lacapitalizacion de Banobras con

113,750.9 135,501.0 13.4 17.6 18.2 .
recursos provenientes de los aprovecha-
92,350.1 98,387.1 1.4 14.3 13.2

mientos cobrados a esta misma Institucion.

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

p_/ Cifras preliminares.

1_/ Incluye los intereses, comisiones y gastos de la deuda publica, asi como las erogaciones para

saneamiento financiero y de apoyo a ahorradores y deudores de la banca.

El gasto primario se ubic6 en 645 mil 123

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. mi”ones de peSOS Cifra Superior en 11 0

por ciento real a lo registrado en el periodo
enero-junio de 2002. De ese monto, 79.0 por ciento se concentro en gasto programable y el
resto en erogaciones de caracter no programable.

El gasto programable asignado a los gobiernos locales a través de previsiones y aportaciones
federales (Ramos 25y 33), de convenios y del PAFEF, ascendio a 149 mil 540 millones de pesos,
y represento el 41.5 por ciento del gasto programable del gobierno federal. Adicionalmente, las
participaciones a las entidades federativas y municipios crecieron 7.1 por ciento en términos
reales con relacion a lo pagado en el primer semestre de 2002 debido a la dindmica favorable
de la recaudacion federal participable. En suma, los recursos canalizados a los gobiernos
locales aumentaron 5.2 por ciento real respecto a igual periodo de 2002 y representaron el 53.9
por ciento del gasto primario del Gobierno Federal.

COSTO FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO El costo financiero ascendio a 98 mil
(Millones de pesos) 387.m|IIOnes de pesos, lo que S|gq|f|co
un incremento real de 1.4 por ciento

concepto 2052"9’0‘12';33 TR ‘2:;8":"5‘:‘;’;3%,’3_, con relacién al periodo enero-junio de

2002. Del total, 81.9 por ciento se

Total 92,350.1 98,387.1 1.4 100.0 100.0 d esti n é al pago d e | nte reses,
Intereses, comisiones y gastos 65,202.1 80,579.3 17.6 70.6 81.9 ComiSioneS y gaStOS de Ia deuda del
e, e Gmi i n e Gobiemo Federaly de los organismos
Apoyo a ahorradores y deudores 27,148.1 17,807.8 -37.6 29.4 18.1 y empresas del SeCtor pa_rae,Statal
AB ra268 118933 206 54 o1 controlado, y el resto se asigno a los

Otros

12,0013 59145 564 140 6.0 programas de apoyo a ahorradores y

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

p_/ Cifras preliminares.

deudores de la banca (Ramo 34). La

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. ev0|UCién de eSte ag regado ObedeCié a

lo siguiente:

Los recursos utilizados para hacer frente al cumplimiento de las obligaciones relacionadas
con el Instituto de Proteccidn al Ahorro Bancario (IPAB) y los programas de apoyo a deudores



ascendieron a 17 mil 808 millones de pesos, monto inferior en términos reales en 37.6 por
ciento respecto a lo ejercido en el periodo enero-junio de 2002.

El efecto en el servicio de la deuda de un tipo de cambio mas depreciado del peso respecto al
ddlar de los Estados Unidos de Norteamérica.

Pemex reclasificé el registro de los egresos financieros distintos del pago de intereses,
comisiones y gastos de la deuda, como coberturas y derivados financieros. Por ello, a partir
de este trimestre en el rubro de costo financiero se incluyen dichas erogaciones, mismas que
antes se descontaban de los ingresos de la entidad.

2.3.1 Gasto programable

Durante el primer semestre de 2003, el gasto programable del sector publico presupuestario
ascendidé a 509 mil 622 millones de pesos, 10.4 por ciento mas en términos reales que lo
ejercido en el mismo periodo del afio anterior. Si se excluye el registro de la operacion de
Banobras, el monto erogado se ubica en 500 mil 946 millones de pesos, 8.5 por ciento real méas
que en el periodo enero-junio de 2002. A través del ejercicio del gasto programable se persiguio
lo siguiente:

Atender las necesidades de la poblacion en cuanto a educacion, salud y seguridad publicay
social, en el marco de los programas aprobados en el Presupuesto de Egresos de la Federacion.

Mantener el abasto de energéticos del pais.
Impulsar la formacion de infraestructura pablica, mediante un mayor gasto de inversion en

sectores estratégicos, y la mayor canalizacion de recursos a las entidades federativas para
atender las necesidades de infraestructura de la poblacion en sus comunidades.

PRINCIPALES CONCEPTOS QUE INFLUYERON EN EL AUMENTO DEL GASTO PROGRAMABLE
(Comparacion respecto al primer semestre de 2002)

Var.
Conceptos real Explicacion de la variacion real anual
%

IFE 172.0 - Recursos destinados al proceso electoral de 2003.

Provisiones Salariales y 138.5 - La aplicacién del programa de separacién voluntaria; éste permitird generar ahorros permanentes en el erario

Econémicas publico.

- Para entregar de manera expedita los ingresos excedentes que se han estimado para el presente ejercicio fiscal,
se cre6 el Fideicomiso para la Infraestructura en los Estados (FIES), al cual se han aportado 2 mil 344 millones de
pesos a junio para apoyar la ejecucién de proyectos de infraestructura (al periodo que se informa se tienen
acumulados 1 mil 313). Con dichos recursos los gobiernos locales han apoyado o comenzado la ejecucién de
diversos proyectos de infraestructura, principalmente en los sectores de comunicaciones y transportes, agua
potable y saneamiento, desarrollo social y rural. Los recursos transferidos al Fideicomiso se regularizaran una vez
que se determinen los ingresos excedentes al final del ejercicio 2003.

SHCP 111.4 - La capitalizacién de Banobras con recursos provenientes del aprovechamiento derivado de la garantia otorgada
por el Gobierno Federal a los pasivos de Banobras, los cuales se reintegraron a la Institucién para fortalecer su
patrimonio.

Consejo Nacional de 86.3 - Incremento en los subsidios y transferencias a los centros e institutos de investigacion del sector, a fin de

Ciencia y Tecnologia fortalecer las funciones que les han sido asignadas y para cubrir sus compromisos institucionales.

CFE 39.9 - Mayor costo de combustibles utilizados para generar electricidad.

Medio Ambiente y 31.2 - Mayores erogaciones para el Programa de Devolucién de Derechos a cargo de la Comisiéon Nacional del Agua y

Recursos Naturales el Programa de Parques Marinos a cargo de la Comisién Nacional de Areas Naturales Protegidas.

PAFEF 26.9 - Adelanto de calendario, de comln acuerdo con las autoridades de las entidades federativas, para apoyar
proyectos de inversion en infraestructura y medidas de saneamiento financiero.

Continda...
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...Continuacion

PRINCIPALES CONCEPTOS QUE INFLUYERON EN EL AUMENTO DEL GASTO PROGRAMABLE

(Comparacion respecto al primer semestre de 2002)

Var.
Conceptos real Explicacion de la variacion real anual
%
Luz y Fuerza del Centro 13.3 - Mayor gasto en inversion fisica y en materiales y suministros.
Procuraduria General de 121 - Aumento en el gasto de servicios personales, por la incorporacién de plazas de personal sustantivo, asi como
la Republica para cubrir los incrementos salariales otorgados por ley.
- Mayores pagos de seguros y en capacitacion.
- Incrementos en los subsidios y transferencias para fortalecer el Instituto Nacional de Ciencias Penales.
ISSSTE 10.9 - Mayores erogaciones para el pago a proveedores y prestadores de servicios y por el incremento en el nimero de
pensionados del ISSSTE.
Pemex 6.8 - Aumento en la adquisicién de insumos para garantizar la produccién de hidrocarburos.
Sedesol 4.7 - Aumento en los apoyos a diversos programas de impacto social como: Atencién a Microrregiones; Desarrollo de
Pueblos Indigenas; de la Mujer Jefa de Familia; Oportunidades Productivas, y Desarrollo Humano Oportunidades.
Aportaciones Federales 3.3 - Adelanto de calendario para el pago del incremento salarial y en prestaciones del personal docente y médico, asi
como de los compromisos derivados de la carrera magisterial.

A continuacion se presenta un andlisis del gasto programable de acuerdo con tres diferentes
clasificaciones: la econémica, que ordena los recursos de acuerdo con su naturaleza corriente o
de capital, asi como por su objeto de gasto; la administrativa, que identifica las erogaciones por
ramo administrativo y entidad; y la funcional, que relaciona el gasto con las principales
actividades que realiza el sector publico.

2.3.1.1 Clasificacion econdmica

GASTO PROGRAMABLE PRESUPUESTARIO
del gasto programable ?

(Millones de pesos)

Enero-junio Var. % __Composicién % En enero-junio de 2003, el 85.7 por
Concepto 2002 2003 ™/ real 2002 2003 ™/ ' '

ciento del gasto programable total se

1/ . , .
Total 439,334.4 509,621.9 10.4 100.0 100.0 aSIgno a erOgaCIoneS de naturaleza
Gasto .ct-Jmente 383,809.1 436,566.3 8.2 87.4 85.7 Corriente y el reStO a gaStO de Capita|.
Servicios personales >/ 219,978.1 237,058.3 25 50.1 46.5 R .,
pensiones mos7s  agsss 29 w0  ss  ES importante sefialar que la
Otros gastos de operacion 60,9939 88,0431 374 139 17.3 operacion de los programas y
Subsidios y transferencias 58,869.3 66,581.1 7.6 13.4 13.1 proyeCtOS dlreCtamente VinculadOS
Gasto d(le’ca;,:nt‘al 55,525.4 73,055.6 25.2 12.6 14.3 con Ia prOViSién de SerViCiOS pl.llbliCOS
Inversion fisica 56,456.1 62,902.1 6.0 12.9 12.3 ., ;.
Directa N 6 50 a la poblacion demandan basicamente
Subsidios y transferencias 31,0772 37,1840  10.7 73 73 recursos de naturaleza corriente, en
Otros gastos de capital -930.8 10,153.5 n.a. -0.2 2.0 espeCiaI de SerViCiOS personales' De
Directa -1,101.3 1,127.2 n.a. -0.3 0.2 " d . | | d .. .
Transferencias * 1706 9.026.3 o 0.0 18 ello, se aeriva .ae evada participacion
Nota: Las sumas_parcialesy las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. del gaStO Corrlente en el tOtaI de Ias
E._ei.:ilérzzl?gsggzﬁz[?zayor de 500 por ciento. e rog ac I ones p rog ram ab I eS, y I a
1_/ Noincl bsidi it f i | tidades baj trol tario directo. H
2:/ IncOIL:;g l;)I,ZaS:tostlji:gztgIyrlaagsa%frr:;::?snisafseggrlali;sepsaraalgni%r;(;(;spfgedsgrgltji?/z: ;:omtzrrﬁgi;iios, asi como las neceSIdad de b uscar permanente-
t f i t | d ici les de | tidades baj trol tari 1 1
irrﬂi\;;rgnuas que se otorgaron para el pago de servicios personales de las entidades bajo control presupuestario mente un mayor |mpaCt0 social y
3/ !ng!uye las transferencias para amortizacion e inversion financiera de entidades bajo control presupuestario eficiencia en el uso de dichos recursos.
indirecto.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

2L ascifras relativas a consumo e inversion del sector publico que se reportan en estos informes difieren de las publicadas por el INEGI debido
adiversos aspectos metodolégicos (cobertura, base de registro y clasificacion, entre otros). Las estadisticas de finanzas publicas que elabora la
SHCP comprenden al sector piblico federal no financiero, es decir, al Gobierno Federal y a las entidades paraestatales no financieras. Asimismo,
utiliza una base de registro en flujo de caja.con el fin de conocer las necesidades de endeudamiento del sector pablico. Por su parte, el INEGI, a través
del Sistema Nacional de Cuentas Nacionales de México, considera al consumo publico como los gastos corrientes en términos devengados que
se realizan en todos los 6rdenes de gobierno (federal, estatal y municipal, asi como el de los organismos que prestan servicios de seguridad social
y otros descentralizados, tales como las universidades publicas) para prestar servicios de administracion, defensa, sanidad y ensefianza. En los
calculos de lainversion publica, el INEGI computa las adquisiciones de bienes de capital realizadas por los tres drdenes de gobierno mencionados,
maés las llevadas a cabo por las empresas publicas, en términos devengados. En consecuencia, los resultados que presentan ambas fuentes no son
comparables de manera directa.
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El gasto corriente suma 436 mil 566 millones de pesos, monto superior en 8.2 por ciento real a lo
registrado en el mismo lapso de 2002. La evolucion de este rubro de gasto estuvo determinada
por lo siguiente:

Las erogaciones en servicios personales registraron un incremento de 2.5 por ciento en
términos reales, en comparacion con las observadas en el periodo enero-junio del afio
anterior, como resultado de los mayores recursos ejercidos por la Procuraduria General
de la Republica, el Instituto Federal Electoral, el Consejo Nacional de Ciencia y
Tecnologia, asi como por las secretarias de Desarrollo Social y Medio Ambiente y Recursos
Naturales.

El pago de pensiones y jubilaciones registré una disminucion de 2.9 por ciento real respecto
a lo erogado en el periodo enero-junio de 2002 debido a los menores requerimientos para
cubrir la pension minima garantizada.

Otros gastos de administracion y operacion,® registraron un incremento de 37.4 por ciento
real debido a que Pemex erog6 mayores recursos para la adquisicion de insumos y servicios
de conservacion y mantenimiento; CFE, para cubrir un mayor precio de combustibles; el
IMSS, por incrementos en el pago de servicios basicos para brindar atencién médica a la
poblacion derechohabiente; y el IFE, para la organizacion del proceso electoral del presente
afio.

Los subsidios y las transferencias diferentes a sueldos y salarios mostraron un crecimiento
real de 7.6 por ciento con relacion al primer semestre del afio anterior.

Del gasto corriente presupuestario, el 53.6 por ciento se destina al pago de servicios personales,*
de los cuales, el 74.8 por ciento beneficia directamente a la poblacion mediante los servicios de
educacion, salud, seguridad social, justicia y seguridad publica, y seguridad nacional; 15 por
ciento se asocia a la produccion de bienes y servicios de empresas publicas como energéticos y
carreteras de cuotay, el resto, 10.2 por ciento para otros servicios publicos. De los recursos que
canaliza el Gobierno Federal para el pago de sueldos y salarios, mas del 70 por ciento son para
educacion y salud, y el 55.6 por ciento corresponden a aportaciones a las entidades federativas
para cubrir sueldos y salarios.

El rubro de otros gastos de operacion representa el 20.3 por ciento del gasto corriente presupuestario
total, del que el 76.8 por ciento es ejercido por las entidades paraestatales bajo control
presupuestario directo para la adquisicion de los insumos necesarios para la provision,
principalmente, de seguridad social, energia eléctrica e hidrocarburos.

El 25.4 por ciento del gasto corriente son transferencias y subsidios, como el pago de pensiones
y de las aportaciones que por ley se deben realizar a las instituciones de seguridad social, los
recursos destinados a subsidios y ayudas que contribuyen a elevar el bienestar de la poblacion,
mediante apoyos financieros y productivos, apoyos a la alimentacion, educacién y salud,
entre otros. El Gobierno Federal cubre la mayor parte de estas erogaciones, ain cuando no
realice directamente el gasto final, como es el caso de las pensiones en curso de pago del IMSS.
Ello se refleja en que este tipo de gasto alcance el 40 por ciento del gasto corriente del Gobierno
Federal.

? Parafines de consolidacion se descuenta del gasto y del ingreso el pago neto de la energia adquirida por Luz y Fuerza del Centro ala Comisién
Federal de Electricidad, que en el periodo enero-junio de 2003 ascendi6 a 19,846 Gigawatt hora, con un costo de 12 mil 944 millones de pesos.
* No considera el Programa de Separacion Voluntaria.
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GASTO CORRIENTE PRESUPUESTARIO, ENERO-JUNIO 2003 ™

(Millones de pesos)

Gobierno Federal IMSS e ISSSTE Resto de entidades ™~ Total
% del % del % del
Concepto Mp total Mp total Mp % del total Mp total
Total 310,877.6 100.0 104,515.2 100.0 86,062.9 100.0 436,566.3 100.0
Gasto federalizado 119,324.4 38.4 112,692.4 258
I. Gasto de operacion */ 189,894.1 61.1 59,631.4 57.1 86,062.9 100.0 325,736.4 74.6
Gasto federalizado 99,332.3 32.0 92,700.3 21.2
1.1 Servicios personales */ 166,192.7 53.5 42,472.0 40.6 35,155.9 40.8 233,968.6 53.6
Gasto federalizado 92,364.0 29.7 85,732.0 19.6
Educacion publica 101,981.2 32.8 94,210.2 21.6
Gasto federalizado 79,7485 25.7 74,020.7 17.0
Salud y seguridad social 17,089.4 5.5 42,472.0 40.6 58,411.7 13.4
Gasto federalizado 12,615.5 4.1 11,7113 2.7
Orden publico y seguridad 11,229.6 3.6 11,079.7 25
Seguridad nacional 11,206.8 3.6 11,203.7 2.6
Otros 24,685.7 7.9 35,155.9 40.8 59,063.3 135
1.2 Otros gastos de operacién 20,611.7 6.6 17,159.4 16.4 50,907.0 59.2 88,678.1 20.3
Gasto federalizado 6,968.4 22 6,968.4 1.6
1.3 Programa de Separacion
Voluntaria 3,089.7 3,089.7 0.7
II. Transferencias a otros sectores ™' 120,983.5 38.9 44,883.8 42.9 110,829.9 25.4
Gasto federalizado 19,992.0 6.4 19,992.0 4.6
1.1 Seguridad social 54,992.0 17.7 44,883.8 42.9 51,636.8 11.8
Contribuciones estatutarias 18,411.2 5.9 3,916.0 0.9
Pensiones 32,764.8 10.5 40,659.5 38.9 39,680.5 9.1
Otras prestaciones 3,816.0 1.2 4,224.3 4.0 8,040.3 1.8
11.2 Subsidios 60,950.4 19.6 54,152.0 12.4
Gasto federalizado 19,992.0 6.4 19,992.0 4.6
11.3 Otras ayudas 5,041.1 1.6 5,041.1 1.2
Relacion servicios personales a otros
gastos de operacion 8.1 25 0.7 2.6

Nota: El rubro de gasto federalizado corresponde a los recursos que se asignan a las entidades federativas a través del Ramo 33, Ramo 25 y Convenios.

p_/ Cifras preliminares.

1_/ Se refiere a Pemex, CFE, LFC, Capufe y Lotenal.

2_/ Para fines de consolidacién, la suma de Gobierno Federal, IMSS e ISSSTE y resto de entidades excluye los subsidios, transferencias y aportaciones al ISSSTE
del Gobierno Federal y a las entidades paraestatales bajo control presupuestario directo por 64,889.4 mp.

3_/ En Gobierno Federal corresponde al gasto directo para la prestacién de servicios publicos por parte de las dependencias; de los érganos desconcentrados y
organismos descentralizados que su principal fuente de ingreso son los apoyos del Gobierno Federal, como son los centros e institutos de ensefianza e
investigacion, hospitales e institutos de salud, instituciones de proteccién social y del medio ambiente, asi como las entidades prestadoras de servicios publicos; a
los fondos del Ramo 33 en educacién y salud, y al Ramo 25. En el IMSS y el ISSSTE comprende los gastos necesarios para prestar los servicios de salud y
seguridad social a sus afiliados. En otras empresas se refiere a los costos para generar los bienes y servicios que prestan las entidades publicas como el abasto
de energia, carreteras de cuota, entre otras.

4_| La cifra del total excluye las aportaciones al ISSSTE del Gobierno Federal para fines de consolidacion.

5_/ En Gobierno Federal corresponde a erogaciones que realiza el Gobierno Federal para contribuir a la seguridad social de los trabajadores y el pago de pensiones,
de acuerdo con la Ley del IMSS, para cubrir otras prestaciones sociales y apoyar el pago de pensiones del ISSSTE; los subsidios a la produccién y
comercializacién del campo, para cubrir el déficit de operacion de LFC, los recursos que se asignan por el Ramo 33 distintos de los fondos para educacion y
salud, entre otros, y ayudas econémicas a grupos de la poblacién. En el caso de IMSS y el ISSSTE corresponde al pago de pensiones y prestaciones sociales
que deben otorgar de acuerdo a lo sefialado en sus respectivas leyes. Cabe sefialar que las contribuciones del Gobierno Federal al IMSS, los apoyos para el
pago de pensiones y el subsidio a LFC para fines de consolidacién, se eliminan del total. Asimismo, pueden existir algunas diferencias entre el monto pagado por
el Gobierno Federal y el pago de pensiones de las instituciones, por desfases entre el momento que se registra como gasto en el Gobierno Federal y el momento
en que paga al beneficiario la entidad.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Por su parte, el gasto de capital sumé 73 mil 56 millones de pesos, cifra superior en 25.2 por ciento
real respecto a la reportada en enero-junio de 2002. La inversion fisica presupuestaria durante los
primeros seis meses de 2003 alcanzo6 62 mil 902 millones de pesos, cantidad superior en 6.0 por
ciento real respecto a la registrada en el mismo lapso del afio anterior. Entre las razones que
explican la evolucion de este agregado se encuentran las mayores erogaciones de Pemexy Luz y
Fuerza del Centro.



Lainversion financiada a través de Pidiregas, obras realizadas por cuenta'y orden de Pemex y
CFE a cargo de empresas especializadas, ascendio a 44 mil 686 millones de pesos, 34.2 por
ciento mas en términos reales que lo reportado en el mismo periodo del afio anterior.

PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LARGO PLAZO

ENERO-JUNIO DE 2003

(Millones de pesos) Estructura %
Concepto Directa  Condicionada Total Directa Condicionada Total
Total 39,691.7 4,994.2 44,685.9 100.0 100.0 100.0
Hidrocarburos 33,382.7 0.0 33,382.7 84.1 0.0 74.7
Eléctrico 6,309.0 4,994.2 11,303.2 15.9 100.0 25.3

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico.

En el sector de hidrocarburos se utiliz6 el 74.7 por ciento de los recursos sefialados y destacan los
proyectos Cantarell, Cuenca de Burgos y el Programa Estratégico de Gas, en exploracion y
produccion, y el proyecto Madero en refinacion. El resto de los recursos correspondio al sector
eléctrico y se orientaron a proyectos de generacion, transmision y transformacion de energia en
diversas zonas del pais.

INVERSION IMPULSADA POR EL SECTOR PUBLICO, ENERO-JUNIO 2003 ™~/

(Millones de pesos)

Inversién
Presupuestaria Financiada Impulsada
Concepto Total Inversién  Amortizacion por el sector
Fisica de inversion publico
Financiada

A=B+C B C D E=B+D
Total 62,902.1 55,871.9 7,030.2 44,685.9 100,557.8
Energético 22,127.7 15,097.5 7,030.2 44,685.9 59,783.4
Hidrocarburos 15,104.1 9,287.1 5,817.0 33,382.7 42,669.8
Eléctrico 7,023.6 5,810.4 1,213.2 11,303.2 17,113.6
Comunicaciones y Transportes 3,5692.1 3,5692.1 3,5692.1
Educacién 2,442.2 2,442.2 2,442.2
Salud 3325 3325 3325
Abastecimiento, agua potable y alcantarillado 1,381.4 1,381.4 1,381.4
Otros 33,026.2 33,026.2 33,026.2

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico.

De esta forma, en congruencia con la estrategia de fortalecer la infraestructura social y productiva,
lainversion fisica impulsada sumé 100 mil 558 millones de pesos, 13.4 por ciento real mas que
en el primer semestre del afio precedente.
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INVERSION IMPULSADA POR EL SECTOR PUBLICO, ENERO-JUNIO 2003 ™/

(Millones de pesos)

Var %
Concepto 2002 2003 P~ real

Total 84,380.8 100,557.8 13.4
Energético 47,122.1 59,783.4 20.7
Hidrocarburos 30,520.7 42,669.8 33.0
Eléctrico 16,601.4 17,113.6 -1.9
Comunicaciones y Transportes 3,809.1 3,592.1 -10.3
Educacion 2,902.0 2,442.2 -19.9
Salud 969.7 332.5 -67.4
Abastecimiento, agua potable y alcantarillado 894.4 1,381.4 47.0
Otros 28,683.6 33,026.2 9.6

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

2.3.1.2 Clasificacion administrativa del gasto programable

Los Poderes Legislativo y Judicial y los entes publicos federales (IFE y CNDH), ejercieron en
conjunto recursos por 18 mil 751 millones de pesos, lo que representé un aumento en términos
reales de 56.4 por ciento con relacion a lo erogado en el periodo enero-junio de 2002.

GASTO PROGRAMABLE POR NIVEL INSTITUCIONAL, ORDEN DE GOBIERNO
Y CLASIFICACION ECONOMICA

(Millones de pesos)

Enero-junio Enero-junio
Concepto 2002 2003 ™ Var. % real
Corriente  Capital Total Corriente Capital Total resp.al total
Total ™/ 383,809.1 55,525.4  439,334.4 436,566.3 73,055.6  509,621.9 10.4
Poderes y Entes Publicos Federales 11,177.5 2335 11,411.0 18,232.0 519.0 18,751.1 56.4
Legislativo 2,377.0 81.9 2,458.8 2,615.1 85.7 2,700.8 4.5
Judicial 5,987.4 86.4 6,073.8 7,838.7 282.0 8,120.8 27.2
Instituto Federal Electoral 2,625.0 65.2 2,690.2 7,556.5 1334 7,689.8 172.0
Comisién Nacional de los Derechos
Humanos 188.2 0.0 188.2 221.7 18.0 239.7 21.2
Gobiernos de las Entidades
Federativas y Municipios 108,468.6 28,717.6  137,186.2 119,260.2 30,280.2  149,540.4 3.7
Aportaciones y Previsiones 2! 97,725.5 21,513.2  119,238.7 108,030.9 20,978.7  129,009.6 3.0
PAFEF 0.0 6,939.4 6,939.4 0.0 9,257.0 9,257.0 26.9
Convenios */ 10,743.1 265.1  11,008.2 11,229.3 446 11,2738 2.5
Poder Ejecutivo Federal 319,864.9 26,574.3  346,439.2 363,963.5 42,256.4  406,219.9 11.6
Administracién Pablica Centralizada 156,451.8 75440 163,995.8 173,385.4 18,847.6  192,233.0 11.5
Entidades de Control Presupuestario
Directo 163,413.1 19,030.3  182,443.4 190,578.1 23,408.8 213,986.9 11.6
(-) Subsidios, transferencias y
aportaciones al ISSSTE 55,702.1 0.0 55,702.1 64,889.4 0.0 64,889.4 10.9

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

p_/ Cifras preliminares.

n.a.: no aplicable.

1_/ Para fines de consolidacién se excluyen aportaciones al ISSSTE.

2_/ Incluye al Ramo 33 Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios y Ramo 25 Previsiones y Aportaciones para los
Sistemas de Educacién Basica, Normal, Tecnoldgica y de Adultos.

3_/ Incluye recursos por convenios de descentralizacién que consideran el Programa Alianza para el Campo (Sagarpa y CNA) y Ramo 11 (SEP).
En el caso de Sagarpa se refiere a convenios de colaboracion con las entidades federativas.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.



Las entidades federativas recibieron recursos programables por 149 mil 540 millones de pe-
sos, cifra superior en 3.7 por ciento real respecto de lo ejercido en el mismo periodo de 2002.
Con esto se dio cumplimiento a lo dispuesto en el Presupuesto de Egresos de la Federaciony en
la Ley de Coordinacion Fiscal, a fin de atender las necesidades prioritarias de la poblacion en
materia de educacidn, salud, infraestructura social y seguridad publica, entre otras. Como
proporcion del gasto programable del gobierno federal, estos recursos representaron 41.5 por
ciento.

En el primer semestre de 2003, el gasto programable del Ejecutivo Federal sumé 406 mil 220
millones de pesos, monto superior en 11.6 por ciento real al observado en el mismo periodo
de 2002. Estos recursos se canalizaron a los programas de las dependencias de la
Administracién Pablica Centralizada y sus érganos desconcentrados, a las entidades de
control presupuestario directo, asi como al otorgamiento de subsidios y transferencias a las
entidades de control presupuestario indirecto. La evolucion del gasto por nivel institucional
es la que sigue:

La Administracion Publica Centralizada ejercié recursos por 192 mil 233 millones de
pesos, cantidad superior en 11.5 por ciento real respecto a la registrada en el lapso enero-
junio de 2002. Al excluir la capitalizacion de Banobras y el Programa de Separacion
Voluntaria la variacién real se ubica en 4.7 por ciento.

Las entidades paraestatales de control presupuestario directo ejercieron recursos por 213
mil 987 millones de pesos, lo que significé un incremento de 11.6 por ciento real respecto al
mismo periodo del afio anterior.

2.3.1.3 Clasificacion funcional del gasto programable
Durante el primer semestre de 2003, 60.6 por ciento de las erogaciones programables se destino

a las funciones de desarrollo social, 27.0 por ciento a las productivas y 12.4 por ciento a las de
gestién gubernamental.

GASTO PROGRAMABLE PAGADO DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO
CLASIFICACION FUNCIONAL

(Millones de pesos)

Enero-junio Var. % Composicién %
Funcién 2002 2003 P/ real 2002 2003 2002 2003"

Total 439,334.4 509,621.9 10.4 100.0 100.0
Gestién gubernamental 53,350.7 63,009.7 124 121 124 100.0 100.0
Legislativo 2,458.8 2,700.8 4.5 0.6 0.5 4.6 4.3
Imparticién de justicia 6,073.8 8,120.8 27.2 1.4 1.6 11.4 129
Derechos humanos 188.2 239.7 21.2 0.0 0.0 0.4 0.4
Organizacion de los procesos electorales 2,690.2 7,689.8 172.0 0.6 15 5.0 12.2
Poder Ejecutivo Federal 41,939.7 44,258.6 0.4 9.5 8.7 78.6 70.2
Gestion gubernamental 18,382.1 19,726.2 2.1 4.2 3.9 345 31.3
Soberania del territorio nacional 11,927.8 11,753.1 -6.2 27 23 224 18.7
Orden publico y seguridad 7,708.7 7,682.4 -5.2 1.8 15 14.4 12.2
Medio ambiente y recursos naturales 3,921.1 5,096.9 23.7 0.9 1.0 7.3 8.1

Continda...

31



INFORMES SOBRE LA SITUACION ECONOMICA, LAS FINANZAS PUBLICAS Y LA DEUDA PUBLICA

...Continuacion

GASTO PROGRAMABLE PAGADO DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO
CLASIFICACION FUNCIONAL

(Millones de pesos)

Enero-junio Var. % Composicion %
Funcién 2002 2003 P~ real 2002 2003 2002 2003 "/
Desarrollo social 282,241.4 308,821.0 4.1 64.2 60.6 100.0 100.0
Salud 46,996.0 64,071.9 29.7 10.7 12.6 16.7 20.7
Educacion 117,612.5 128,657.5 4.1 26.8 25.2 41.7 41.7
Seguridad social 74,189.6 68,966.5 -11.5 16.9 13.5 26.3 22.3
Vivienda y desarrollo comunitario 40,942.8 44,201.9 2.7 9.3 8.7 14.5 14.3
Recreacion y cultura 2,500.6 2,923.1 11.2 0.6 0.6 0.9 0.9
Productivas (actividad econémica) 103,742.3 137,791.1 26.4 23.6 27.0 100.0 100.0
Asuntos econdmicos, comerciales y laborales 3,077.3 2,699.7 -16.5 0.7 0.5 3.0 2.0
Agricultura, servicios forestales y pesca 14,155.0 15,770.4 6.0 3.2 3.1 13.6 11.4
Energia 75,947.9 99,730.2 25.0 17.3 19.6 73.2 724
Comunicaciones y transportes 7,681.0 7,142.2 -11.5 1.7 14 7.4 5.2
Investigacion cientifica y desarrollo tecnolégico 1,449.6 2,837.3 86.2 0.3 0.6 1.4 2.1
Otras 1_/ 1,431.5 9,611.3 -0- 0.3 1.9 1.4 7.0

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

p_/ Cifras preliminares.

-0- Mayor de 500 por ciento.

1_/ Para 2003 incluye 8 mil 676 millones de pesos destinados a la capitalizaciéon de Banobras.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

2.4 Programas Especiales, de Impacto Social y Regionales
Programas Especiales

De acuerdo con el Plan Nacional de Desarrollo 2001 -2006 (PND), los Programas Especiales tienen
como propdsito atender a sectores especificos de la poblacién con la finalidad de proporcionarles
apoyos, oportunidades e incentivos, asi como promover un desarrollo incluyente. El gasto ejercido en
estos programas durante el primer semestre de 2003 sumé 12 mil 203 millones de pesos, 42.7 por
ciento de la asignacién anual programada.

PROGRAMAS ESPECIALES, 2003

(Millones de pesos)

Asignacion Enero-junio

Concepto Anual Ejercido ™/ Avance %
(1) (2) (3=211)

Total 28,573.9 12,203.4 42.7

Programa Nacional para el Desarrollo de Pueblos Indigenas 1,024.7 502.9 49.1
Programa Nacional para la Igualdad de Oportunidades y No Discriminacién

contra las Mujeres 11,368.4 5,168.7 45.5
Programa Nacional para Mexicanos en el Exterior México-Americanos y sus

Familias en las Comunidades de Origen 213.0 114.5 53.7

Adultos en Plenitud 190.7 67.6 35.4

Programa Especial de Ciencia y Tecnologia 15,427.1 6,329.8 41.0

Programa para el Fondo de Desastres Naturales (Fonden) 350.0 20.0 5.7

Nota: Las sumas parciales y el avance porcentual pueden no coincidir debido al redondeo.
P_/ Cifras preliminares.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.



Programas de impacto social

Los recursos y acciones en el marco de los programas de impacto social se orientan, por un lado,
aotorgar servicios basicos de educacion, salud y apoyo a la alimentacion a grupos de la poblacion
de escasos recursos, y, por otro, a promover actividades productivas e ingreso para las familias
a traves de empleo y capacitacion, la creacion de microempresas y apoyos directos a los
productores del campo.

Durante el periodo enero-junio de 2003, las erogaciones en los programas de impacto social
ascendieron a 27 mil 461 millones de pesos.

PRINCIPALES PROGRAMAS DE IMPACTO SOCIAL

(Millones de pesos)

Concepto Enero-junio pt Estructura %
Total 27,461.0 100.0
Programa de Atencién a Grupos y Regiones Prioritarios a través del Otorgamiento de
Apoyos directos al Productor (Procampo) 7,427.1 27.0
Apoyos Directos a la Comercializacion 477.6 1.7
Fondo Nacional de Apoyos para Empresas en Solidaridad (FONAES) 230.4 0.8
Programa Nacional de Financiamiento al Microempresario 38.9 0.1
Programa del Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (CONACYT) 1,508.3 55
Programa Salud para Todos (Seguro Popular de Salud) 133.1 0.5
Programa IMSS-Oportunidades 1,093.8 4.0
Programa de Apoyo al Empleo (PAE) 335.7 1.2
Programa Tortilla a cargo de Liconsa, S.A. de C.V. 102.3 0.4
Programa de Abasto Social de Leche a cargo de Liconsa, S.A. de C.V. 99.8 0.4
Programa de Abasto Rural a cargo de Diconsa, S.A. de C.V. 340.0 1.2
Programa de Ahorro Subsidio y Crédito para la Vivienda Progresiva "Tu Casa" 258.3 0.9
Programa de Empleo Temporal (PET) 463.6 1.7
Programa de Desarrollo Humano Oportunidades 8,881.2 32.3
Programa de Apoyo para Abatir el Rezago Educativo en Educacion Inicial y Basica
(CONAFE) 625.4 2.3
Modelo comunitario de Educacion Inicial y Basica para Poblacion Indigena y Migrante
(CONAFE) 45.9 0.2
Ley de Capitalizacion Procampo 337.2 1.2
Programa de Reconversion Productiva a través de Alianza para el Campo 436.2 1.6
Programa de Integracion de Cadenas Agroalimentarias y de Pesca a través de Alianza
para el Campo 198.0 0.7
Programa de Atencién a Grupos y Regiones Prioritarios a través de Alianza para el
Campo 225.7 0.8
Modelo comunitario de Educacion Inicial y Basica para Poblacion Mestiza (CONAFE) 940.7 3.4
Atencién a la Demanda de Educacion para Adultos (INEA) 194.9 0.7
Programa de la Comisién Nacional del Deporte (CONADE) 328.8 1.2
Otros 2,738.1 10.0

Nota: Las sumas parciales y la estructura porcentual pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Programas Regionales

En congruencia con lo establecido en el PND vy el Programa Nacional de Financiamiento del
Desarrollo 2002-2006 (Pronafide), a través de los programas regionales se apoya al desarrollo
equilibrado de las distintas regiones que componen el pais. Durante los primeros seis meses de
2003, el gasto de caracter regional sumaé 718 millones de pesos.
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PROGRAMAS REGIONALES, 2003

(Millones de pesos)

Concepto Enero-junio ™ Estructura %
Total 717.7 100.0
Programas de Desarrollo de la Regién Sur - Sureste y Plan Puebla - Panaméa 343.0 47.8
Programa de Desarrollo de la Regién Noreste 93.7 13.1
Programa de Desarrollo de la Regién Noroeste 97.7 13.6
Programa Plan de la Frontera Norte 183.2 255

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir con el total debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico.

Fondo de Desastres Naturales (Fonden)

En el periodo enero-junio de 2003, los recursos autorizados al Fonden sumaron 702 millones de
pesos, de los cuales 682 millones de pesos se autorizaron con cargo al Fideicomiso Fonder® y 20
millones de pesos con cargo al Programa Fonden del Ramo General 23 Provisiones Salariales y
Econdmicas.

De los recursos provenientes del Fideicomiso Fonden, 534 millones de pesos se emplearon para
la reconstruccion de viviendas y la reparacién de la infraestructura federal, estatal y municipal
dafiada por el sismo ocurrido el 21 de enero del presente afio en los estados de Colima, Jalisco y
Michoacén; el resto, 148 millones de pesos, se asignaron a la mitigacion de dafios originados por
lluvias y sequias atipicas que afectaron activos productivos, a la reparacion y reconstruccion de
viviendas dafiadas de poblacion de bajos ingresos y a la rehabilitacion y reparacion de
infraestructura federal, estatal y municipal en diversas entidades federativas.

FONDO DE DESASTRES NATURALES: GASTO FEDERAL AUTORIZADO CON CARGO

AL RAMO 23 Y FIDEICOMISO FONDEN POR RUBRO DE ATENCION, 2002 — 2003 P~
(Millones de pesos)

Enero—junio Estructura porcentual
Denominacion ;
2002 2003 ™ 2002 2003

Total 973.6 701.7 100.0 100.0
Infraestructura publica 648.4 483.6 66.6 68.9
Carretera y de transporte 298.9 136.6 30.7 19.5
Educativa 17.7 2574 1.8 36.7
Hidraulica y urbana 331.8 47.8 34.1 6.8
Salud 0.0 41.8 - 6.0
Atencion a damnificados - 188.3 172.2 19.3 245
Atencion a recursos naturales 3.0 45.9 0.3 6.5

Equipo especializado 2/ 133.9 0.0 13.8

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.

p_/ Cifras preliminares.

1_/ Incluye la revolvencia de recursos para la adquisicién de suministros de auxilio en situaciones de emergencia y desastre, asi
como los apoyos a la poblacién de escasos recursos para atender damnificados (SSA), para productores agropecuarios
(Sagarpa) y para la reconstruccién de viviendas dafiadas (Sedesol).

2_/ Equipo especializado para la prevencion y atencién de desastres naturales a favor de la Semarnat, CNA y Segob.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

5 El Fideicomiso Fonden acumulalos recursos del Programa Fonden no aplicados en afios anteriores. Su salida del presupuesto ya fue contabilizada
como gasto en esos afios y su uso en 2003 no forma parte del gasto programable presupuestario.



Con los recursos del Ramo 23 se otorg6 una ampliacion liquida a la Secretaria de Gobernacion
para continuar apoyando a los damnificados afectados por los huracanes “Isidore” y Kenna”
que impactaron en varios estados del pais a finales del afio pasado.

Por entidad federativa, Colima, Jalisco, Nayarit y Tamaulipas ejercieron en conjunto el 94.0 por
ciento de los recursos.® Los dos primeros aplicaron los recursos para la reparacién de la
infraestructura federal, estatal y municipal dafiada por el sismo del 21 de enero pasado. En los
dos restantes, los recursos se destinaron a la atencion de los dafios ocasionados por las lluvias
gue se presentaron a finales del afio pasado.

FONDO DE DESASTRES NATURALES: GASTO FEDERAL AUTORIZADO CON CARGO AL

RAMO 23 Y FIDEICOMISO FONDEN POR ENTIDAD FEDERATIVA, 2002 - 2003 -/
(Millones de pesos)

Entidad Enero — junio Estructura porcentual
2002 Total 2003 Ramo 23 ™/ Fid. Fonden */ 2002 2003

Total 973.6 701.7 20.0 681.7 100.0 100.0

Baja California Sur 196.0 20.1

Colima 411.6 411.6 58.7

Chiapas 44.7 4.6

Guerrero 20.0 11.4 11.4 21 16

Jalisco 116.6 116.6 16.6

Michoacan 3.1 6.2 6.2 0.3 0.9

Nayarit 65.8 65.8 0.0 9.4

Nuevo Leén 56.9 2.7 2.7 5.8 0.4

Quintana Roo 58.3 6.0

Sinaloa 20.3 20.3 29

Sonora 198.2 0.0 20.4

Tamaulipas 47.1 47.1 6.7

Veracruz 233.8 24.0

Fondo Revolvente */ 28.7 20.0 20.0 2.9 2.8

Equipamiento */ 133.9 13.8

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.

p_/ Cifras preliminares.

1_/ La asignacion original en 2003 para el Ramo 23 fue de 350.0 millones de pesos.

2_/ Fideicomiso constituido ante Banobras, S.N.C. en junio de 1999.

3_/ Recursos destinados a la renovacién del Fondo Revolvente, para la adquisicién de suministros de auxilio en situaciones de
emergencia y desastre.

4_| Equipo especializado para la prevencién y atencién de desastres naturales a favor de la Semarnat, CNA y Segob.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Al final del primer semestre de 2003, la disponibilidad acumulada en el Fideicomiso Fonden
asciende a 7 mil 58 millones de pesos, lo que permitird atender contingencias por desastres
naturales que se presenten en el segundo semestre del afio.

2.5 Fortalecimiento del federalismo

En el primer semestre de 2003, la transferencia de recursos hacia las entidades federativas se
Ilevd a cabo conforme a lo establecido en el PEF y en la Ley de Coordinaciéon Fiscal, y de acuerdo
con los principios definidos en el PND.

®Parael calculo de este porcentaje se excluye del total el Fondo Revolvente y el equipamiento.
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En los primeros seis meses de 2003, el gasto federalizado ascendid a 267 mil 177 millones de
pesos, lo que significo un incremento real de 5.2 por ciento respecto a lo distribuido en el mismo
periodo de 2002. Como porcentaje del gasto primario del gobierno federal, estos recursos
representaron el 53.9 por ciento.

Del monto total transferido, 44.0 por ciento correspondio al pago de participaciones federales y
56.0 por ciento se ejercid a través del gasto programable federalizado.

RECURSOS FEDERALIZADOS ™/

(Millones de pesos)

Enero-junio Var. % _ Composicion %

Concepto 2002 2003 " real 2002 2003 ™
Total Gasto Federalizado 241,711.5 267,177.3 5.2 100.0 100.0
Participaciones 104,525.3 117,636.9 7.1 43.2 44.0
Ramo 33 119,238.7 129,009.6 3.0 49.3 48.3
FAEB * 76,482.1 83,318.4 3.7 31.6 31.2
FASSA 12,404.4 14,868.5 14.1 5.1 5.6
FAIS 13,070.3 13,399.6 -2.4 5.4 5.0
FASP 1,800.0 1,500.0 -20.7 0.7 0.6
FAM 2,860.4 2,955.6 -1.7 12 1.1
FORTAMUN 11,163.4 11,444.6 -2.4 4.6 4.3
FAETA 1,458.1 1,522.8 -0.6 0.6 0.6
Ramo 39 (PAFEF) 6,939.4 9,257.0 26.9 2.9 35
Convenios de descentralizacién 11,008.2 11,273.8 -2.5 4.6 4.2
SEP 9,343.2 10,235.2 4.2 3.9 3.8
Otros */ 1,665.0 1,0387  -40.6 0.7 0.4

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.

n.a.: no aplicable.

1_/ Incluye aportaciones ISSSTE-FOVISSSTE.
2_/ Incluye al Ramo 25.
3_/ Incluye ala Comisién Nacional del Agua y Sagarpa.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

PARTICIPACIONES A ENTIDADES FEDERATIVAS Y MUNICIPIOS, 2003

(Millones de pesos)

Concepto

Enero-junio ™/

Total
Fondo General
Fondo de Fomento Municipal
Fondo de Impuestos Especiales
Impuesto a la Tenencia o Uso de Vehiculos
Impuesto sobre Automéviles Nuevos
Comercio Exterior
Derecho Adicional Sobre Extraccion de Petréleo

Incentivos Econémicos

117,636.9
96,786.8
4,448.5
1,743.2
10,750.1
2,272.0
658.3
50.0

928.0

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.

p_/ Cifras preliminares.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

El pago de participaciones a las
entidades federativas durante los
primeros seis meses de 2003 ascendid a
117 mil 637 millones de pesos, cifra su-
perior en 7.1 por ciento real a la cubierta
en el mismo periodo de 2002. La
recaudacion federal participable que
sirvio de base para el pago de las
participaciones a las entidades federa-
tivas, de acuerdo con lo establecido en la
Ley de Coordinacion Fiscal, se ubicd en
495 mil 237 millones de pesos, monto
superior en 10.3 por ciento en términos
reales a la obtenida en enero-junio del
afio previo.



S E G U N D O T R I M E S T R E D E 2 0 0 3

El gasto programable transferido a los gobiernos locales, que incluye aportaciones y previsiones
federales, gasto descentralizado mediante convenios y los recursos canalizados a través del
PAFEF, registrd un crecimiento real anual de 3.7 por ciento comparado con el mismo lapso de
2002, en linea con los montos asignados en el Presupuesto y con el efecto del adelanto de calendario
en los Ramos 33y 39.

En los primeros seis meses del afio, se modifico el calendario de gasto del FAEB'y del FASSA, asi
como del PAFEF. En el primer caso, la modificacion se realiz6 para que el Ramo 33 tuviera una
estacionalidad similar a la de afios anteriores, y con ello cubrir el pago del incremento salarial y
en prestaciones del personal docente y médico, asi como de los compromisos derivados de la
carreramagisterial. En el caso del PAFEF la modificacién atendi6 a una solicitud de los gobiernos
de los estados para apoyar proyectos de inversion en infraestructura y medidas de saneamiento
financiero. Es importante sefialar que esta adecuacion en el calendario de gasto no implica una
ampliacion a la asignacion anual establecida originalmente y que en el transcurso del segundo
semestre del afio se generaran los ahorros necesarios para cumplir con los techos de gasto
asignados originalmente a los Fondos.

Durante el periodo enero-junio de 2003, el gasto en Previsiones y Aportaciones Federales para
Entidades Federativas y Municipios (Ramos 25y 33) ascendié a 129 mil 10 millones de pesos lo
que significd un incremento real de 3.0 por ciento con relacion al primer semestre de 2002.

El 65.8 por ciento de las aportaciones se destino a los fondos asociados a la educacion (FAEB,
FAETAy Ramo 25) que sumaron 84 mil 841 millones de pesos, monto 3.6 por ciento superior
en términos reales.

Através del FASSA se asignaron 14 mil 869 millones de pesos, cifra mayor en 14.1 por ciento
real respecto al primer semestre de 2002.

En el FASP se registrd una disminucion real de 20.7 por ciento con relacion al primer semestre
de 2002, debido a que los recursos presupuestados se complementaron con los saldos de los
fideicomisos estatales, en los cuales se concentran las aportaciones provenientes del FASP de
afos anteriores.

Para cumplir con las disposiciones emitidas por la H. CAmara de Diputados, para el presente
gjercicio fiscal, se incorpord dentro del PEF el Ramo General 39 (PAFEF), con el propdsito de
impulsar el saneamiento financiero asi como ampliar y mejorar la inversion en infraestructura
en las entidades federativas. Durante el primer semestre de 2003, se otorgaron apoyos por 9 mil
257 millones de pesos, lo que representd un incremento real de 26.9 por ciento con relacion al
mismo periodo de 2002.

Por ultimo, el gasto reasignado a través de convenios ascendi6 a 11 mil 274 millones de pesos, lo
que significd una disminucion real anual de 2.5 por ciento. Los convenios establecidos en el
sector educativo requirieron de 10 mil 235 millones de pesos, lo que representd un aumento real
de 4.2 por ciento con relacion al mismo periodo de 2002, y se canalizaron al pago de sueldos y
salarios, asi como a gastos de operacion de las universidades publicas, universidades tecnoldgicas,
el Colegio de Bachilleres, institutos tecnoldgicos superiores, colegios de estudios cientificos y
tecnoldgicos, y a los institutos de capacitacion para el trabajo en las entidades federativas. Mediante
los Programas de la Alianza Contigo, a cargo de la SAGARPA y de la Comision Nacional del
Agua (CNA), se transfirieron recursos por 1 mil 39 millones de pesos, lo que permitio fortalecer
a los consejos estatales agropecuarios y apoyar a los productores agropecuarios.
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DEUDA PUBLICA NETA TOTAL

(% del PIB)
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Il. INFORME DE LA DEUDA PUBLICA
Introduccion
Al cierre del segundo trimestre de 2003 el monto de la deuda publica

neta como porcentaje del PIB se ubicé en 24.4 por ciento, porcentaje infe-
rior en 1.4 por ciento al observado al cierre del primer trimestre del afio.

Lo anterior se explica por una disminucion en la relacion deuda externa

neta a PIB de 0.8 puntos porcentuales y una disminucién de la deuda

interna neta como porcentaje del PIB de 0.6 puntos porcentuales. La

primera se ubico en 12.3 por ciento del PIB mientras que la segunda en
12.1 por ciento del PIB.

nlr | En relacion con la deuda externa destaca que durante el segundo trimestre

I nanm de 2003 se retiraron Bonos Brady Par, denominados en dolares
americanos, de las series A y B por un monto de 4 mil 340.9 millones de

7076 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91‘92‘53‘94‘95 56‘97‘98‘55‘00‘01‘02 Jg; délares. Esta Operacién ju nto Con Ias Operaci Ones de recom pra y IOS pagos

OINTERNA

CE anticipados previos, significaron la liquidacion total de los Bonos Brady

Fuente: Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico. Par denominados en délares americanos. De esta forma, del monto total

de Bonos Brady emitidos originalmente s6lo queda vigente menos del 4

por ciento, los cuales se encuentran denominados en diversas monedas
europeas. Cabe sefialar que a través de la opcion de pago anticipado, se realizaré laamortizacion
de estos ultimos Bonos Brady Par durante el siguiente trimestre del presente afio, concluyendo
asi una etapa de la historia financiera de nuestro pais.

Asimismo, el Gobierno Federal realizé colocaciones en los mercados internacionales de capitales
por un monto de 3 mil 356.7 millones de dolares, cifra equivalente al 76.9 por ciento de las
colocaciones realizadas durante el afio 2002 (4 mil 366.5 millones de ddlares). Estas colocaciones
sumadas a las reportadas el trimestre pasado representan un 45.6 por ciento méas del total
emitido durante el afio 2002. Los recursos provenientes de estas operaciones seran destinados
a la amortizacién de pasivos a cargo del Gobierno Federal que se encuentran en condiciones
menos favorables. Lo anterior se realiza respetando el techo de endeudamiento externo neto
de cero aprobado por el H. Congreso para el presente afio.

Por lo que se refiere a la deuda interna en el mes de junio se anuncio el programa de colocacién
de valores gubernamentales que estara vigente durante el tercer trimestre del presente afio.
Este programa de colocaciones es congruente con el limite de endeudamiento interno neto
establecido en la Ley de Ingresos de la Federacion para 2003, que a su vez se origina de un
déficit publico equivalente al 0.5 por ciento del PIB autorizado por el H. Congreso de la
Union.

Dentro de las acciones llevadas a cabo por el Gobierno Federal en materia de deuda externa
durante el primer semestre de 2003, destacan por su relevancia, ademas de las reportadas en el
informe del trimestre anterior, las siguientes:

En el mes de abril se llevo a cabo la emisién en los mercados internacionales de dos bonos
globales, uno por 1 mil 500 millones de ddlares con vencimiento de 5.5 afios que pagara
una tasa de interés anual en ddlares de 4.625 por ciento, y otro por 1 mil millones de
dolares con vencimiento a 30 afios y que pagara una tasa de interés anual en délares de
7.5 por ciento. Cabe sefialar que estas nuevas emisiones incluyen Clausulas de Accion
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Colectiva (CAC), cuyo efecto seria, como se sefiald en el informe pasado, facilitar su
proceso de renegociacion, en el remoto caso en que esto sea necesario.

Con estas transacciones se alcanzaron los siguientes beneficios: a) Los recursos de
estas colocaciones se utilizaron para financiar el pago anticipado de los Bonos Brady
Par denominados en doélares, lo que implico la amortizacidn de pasivos a cargo del
Gobierno Federal que se encontraban bajo condiciones menos favorables, b) Se
establecieron dos nuevos parametros para futuras emisiones de entidades publicas
y privadas en los mercados internacionales, y ¢) Al incorporar CAC, tanto
inversionistas como Gobierno Federal, en su caracter de emisor, gozan de mayor
certidumbre.

En el mes de junio, se emitio en los mercados internacionales un nuevo bono global por
un monto de 750 millones de euros a un plazo de 10 afios y que pagara una tasa de interés
anual en euros de 5.375 por ciento.

Los aspectos relevantes de esta operacion son los siguientes: a) Contribuye a la
conformacion de la curva de rendimientos de los instrumentos de deuda del Gobierno
Federal en euros, b) Amplia el universo de emisiones a cargo del Gobierno Federal que
incluyen CAC, y ¢) Se confirma el acceso que tiene el Gobierno Federal a fuentes
alternativas de fondeo en los mercados internacionales, lo que tiene un efecto positivo
en la demanda relativa de nuestros instrumentos financieros denominados en otras
monedas.

Como se menciono en parrafos anteriores, con parte de los recursos obtenidos de las
emisiones realizadas en los primeros meses del afio, se concluy6 en abril con el proceso
de cancelacion de Bonos Brady Par denominados en dolares por un monto de 502 millones
de dolares.

En el mes de mayo, las autoridades financieras concluyeron la operacion de opcion de
pago anticipado de las series A 'y B de Bonos Brady Par denominados en ddlares
americanos, por un monto de 3 mil 839 millones de délares. Los recursos de esta
operacion provinieron de la liquidez acumulada por el Gobierno
Federal en operaciones de financiamiento anteriores y de la linea

de gredlto a un afio por 2 mil millones de délares contratada en SALDO DE BONOS BRADY
abril. (Millones de délares)

Con esta transaccion se lograron los siguientes beneficios: a)

Reducir el saldo de la deuda publica, b) Obtener ahorros iy
significativos en el tiempo, cuyo valor presente se estima en 327 282403
millones de dolares utilizando la curva de rendimiento de la deuda |
del Gobierno Federal vigente en la fecha de la operacion y c)
Liberar las garantias asociadas a estos titulos.

16,065.4

Es importante destacar que con las operaciones de recompra y de pago 55732 55906

- . . ) Y Lomis
anticipado de Bor_wos Brady P_ar realizadas rem_entement_e, al cierre dejunio | | | | iy
de 2003 el saldo vigente de dichos bonos se ubicd en 1 mil 271.8 millones de 1900 1995 2000 2002 Mar03  Jun03

dolares, cifra que representa el 3.5 por ciento del saldo emitido a raiz de la
reestructuracion en febrero de 1990.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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SUBASTA DE VALORES GUBERNAMENTALES

Montos minimos ofrecidos por subasta
(Millones de pesos)

Instrumento/plazo

Enjunio, se anuncio que a través del ejercicio de la opcion de pago anticipado se realizard
la amortizacion de las series de Bonos Brady Par denominados en liras italianas, marcos
alemanes, florines holandeses y francos suizos, por un monto equivalente en dolares de
aproximadamente 1 mil 271.8 millones de dolares. Cabe mencionar que el Gobierno
Federal tiene el derecho de amortizar anticipadamente los Bonos Brady, siempre y cuando
esta intencion sea anunciada a los tenedores de estos titulos con al menos 30 dias de
anticipacion. Esta operacion concluyd el pasado 28 de julio completando la liquidacion
total de los Bonos Brady de un monto emitido originalmente por 35 mil 858.5 millones de
ddlares.

Por lo que se refiere a las acciones llevadas a cabo en el mercado domeéstico, a finales del
segundo trimestre de 2003, el Gobierno Federal anuncid el programa de colocacion de valores
gubernamentales que estard vigente durante el tercer trimestre del presente afio. En este
programa destaca lo siguiente: a) Se reduce en 200 millones de pesos el monto minimo a
subastar de Cetes a 28 dias para quedar en 3 mil 500 millones de pesos a subastar semanalmente,
b) Se incrementa en 200 millones de pesos el monto minimo a subastar de Cetes a 91 dias para
quedar en 4 mil 900 millones de pesos semanales, ¢) Se incrementan en 150 millones de pesos
los montos minimos a subastar de los Bonos a Tasa Fija en los plazos de 7 y 10 afios, para
guedar ambos en 900 millones de pesos a subastarse mensualmente, d) Se incrementa el monto
minimo a subastar de los Udibonos en 50 millones de Udis, para quedar en 250 millones de
Udis a subastarse cada seis semanas y €) Se mantienen sin cambio los montos minimos y
frecuencias de colocacion anunciados en el trimestre anterior para los demas instrumentos
que actualmente se estan emitiendo. La suma de los montos a subastar en el periodo no
excedera los 217 mil millones de pesos. Este monto es menor en 2 mil millones de pesos al
anunciado el trimestre anterior.

El esquema de anunciar montos minimos a
emitirse de manera regular, junto con un monto
méaximo de valores gubernamentales a
subastarse durante el tercer trimestre de 2003 ha
demostrado ser eficiente, en tanto que brinda
certidumbre a los participantes del mercado
respecto a la oferta de valores gubernamentales

Nueva
Subasta
3er.
trimestre
2003

2do. Periodicidad
Trimestre
2003

Periodicidad

Cetes
28 dias
91 dias
182 dias

364 dias

Bonos de desarrollo a
tasa fija

3 afios

5 afios

7 afios

10 afios

Bondes

Udibonos
(millones de UDI's)

durante el trimestre. A su vez, permite a las
autoridades financieras adecuar en el margen,
la composicién de la oferta de titulos de deuda
de acuerdo a las condiciones prevalecientes en
los mercados financieros.

3,700 Semanal Semanal
4,700

3,400

3,500
4,900
3,400

Semanal

Cada 2
semanas

Cada 4
semanas

Semanal

Cada 2
semanas

Cada 4
semanas

4,300 4,300

La estructura de subastas anunciada
complementa las politicas que la SHCP ha
venido instrumentando para ampliar la liquidez
en el mercado secundario, como son el Programa
de Formadores de Mercado, el cambio de horario
de la subasta primaria y la reapertura de las
emisiones de ciertos instrumentos en el marco
de dicha subasta.

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

750 Cada 4 900
semanas

750 Cada 4 900
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas
Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

1,300 1,300

1,100 1,100

Cada 2
semanas

Cada 2
semanas

2,600 2,600

200 Cada 6 250
semanas

Cada 6
semanas

Finalmente, es importante destacar que la politica

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico.

de deuda publicay su consecuente evolucion du-
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rante el primer semestre de 2003, se apeg0 estrictamente a lo establecido por el H. Congreso de la
Union:

El sector pablico presentd un endeudamiento externo neto por 99.7 millones de dolares.
Es importante sefialar que se trata de un movimiento de caracter transitorio que se ira
compensando en el transcurso de los siguientes meses, 1o que esta en linea con el techo
de endeudamiento externo neto de cero aprobado por el H. Congreso de la Union para
2003.

Por lo que se refiere a la deuda interna del Gobierno Federal, durante el primer semestre
del afio se gener6 un endeudamiento interno neto por 12 mil 784.6 millones de pesos.
Cabe sefialar que el endeudamiento interno neto autorizado es de 99 mil millones de
pesos.

Con relacién a la deuda del Gobierno del Distrito Federal, se presentd un
desendeudamiento neto por 522.6 millones de pesos. El limite de endeudamiento
autorizado para el afio es de 3 mil millones de pesos.

1. Evolucion de la Deuda Publica al cierre del Segundo
Trimestre de 2003

Al cierre del primer semestre de 2003, el saldo de la deuda publica externa neta se ubico en 77 mil
5.5 millones de ddlares, monto superior en 1 mil 70.7 millones de délares al observado al cierre
del cuarto trimestre del 2002. Este resultado fue originado por un endeudamiento neto de 99.7
millones de ddlares, por ajustes contables a la alza de 1 mil 166.4 millones de délares y por un
aumento de 195.4 millones de dolares en los activos financieros del Gobierno Federal en el
exterior.

Por su parte, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal al cierre del primer semestre
de 2003 se situd en 796 mil 170.1 millones de pesos, cifra inferior en 25 mil 102.1 millones de
pesos a la observada al cierre del 2002 (821 mil 272.2 millones de pesos). Esta disminucion fue
resultado de los siguientes factores: a) un endeudamiento neto de 12 mil 784.6 millones de pesos,
b) un incremento en las disponibilidades del Gobierno Federal por 40 mil 250.1 millones de pesos
y ¢) ajustes contables al alza por 2 mil 363.4 millones de pesos derivados del efecto inflacionario
de la deuda interna indizada a la inflacion.

ENDEUDAMIENTO INTERNO NETO
A TRAVES DE VALORES
GUBERNAMENTALES
(Participacion % respecto al total

Es de destacar que durante el primer semestre de 2003 el total del
endeudamiento interno neto obtenido a través de las colocaciones de valores
gubernamentales, se logro principalmente con los Bonos de Desarrollo a
tasa nominal fija y los Bondes. Como se muestra en la gréfica, la mayor
participacion de estos titulos dentro de la captacion neta del Gobierno
Federal se ha logrado reduciendo de forma importante el endeudamiento a

del semestre)

través de Udibonos. 569 967 07

. . . 89 101 |:| |_| EI I:l
Por su parte, durante el periodo que se informa se continud presentando == — 1
un incremento en el plazo promedio de vencimiento de los valores 25

gubernamentales, al pasar dicho indicador de 816 dias al cierre de 2002 a
914 dias al cierre del primer semestre de 2003.

Cetes Bonos T.F. Bondes Udibonos
DOJUN-02 DOJUN-03

Al cierre del primer semestre de 2003, larazon intereses de la deuda externa
del Sector Publico a exportaciones se ubico en 4 por ciento, cifra inferior en

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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PLAZO PROMEDIO PONDERADO
DE LA DEUDA INTERNA

(NUumero de dias registrados al
cierre del periodo)

913 914

745 764 98 L I I

538

DIC-00  DIC-01 MAR-02 JUN-02 SEP-02 DIC-02* MAR-03 JUN-03

* Incluye valores gubernamentales y los créditos bancarios que se
contrataron en el cuarto trimestre de 2002.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

INDICADORES DE DEUDA*

INTERESES A DEUDA EXTERNA NETA A
EXPORTACIONES ™/ EXPORTACIONES
(%) (No. DE VECES)

4.9 0.6

4444 40 40

0505 55 g5

97 98 99 00 01 02 03 97 98 99 00 O1 02 03

* Cifras al primer semestre de cada afio.
™ Intereses de la deuda externa del Sector Publico.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

COMPARACION INTERNACIONAL DE
LA DEUDA PUBLICA BRUTA TOTAL

(% del PIB)

120.1

773
644 96 619 g3g
511
‘ \ ‘ \ ‘ \ | \ 268

TALA  CANADA  ESPANA  FRANCIA ALEMANIA  EE.UU. REINO  MEXICO
UNIDO

Nota: Las cifras de México son al 30 de junio del 2003 y las

del resto de los paises son estimaciones para el afio 2003.
Fuente: OECD Economic Outlook, June 2003 y Secretaria

de Hacienda y Crédito Publico.

0.1 por ciento a lo registrado durante el mismo periodo del afio previo.
Por lo que respecta a la relacion deuda externa neta a exportaciones, esta
préacticamente se mantiene sin cambio al pasar de 46.5 por ciento en
junio de 2002, a 46.6 por ciento en igual lapso del presente afio.

Por altimo, el nivel de la deuda del Sector Pablico de México medido
respecto al PIB, contindla comparandose favorablemente en el contexto
internacional, al reportar un nivel menor en la relacion deuda publica
bruta a PIB, al registrado en la mayor parte de los paises miembros de
la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE).

A continuacion se presenta con mayor detalle la informacion de la
evolucion de la deuda publica durante el segundo trimestre de 2003.

2. Deuda externa del sector publico

Durante el segundo trimestre de 2003, el saldo de la deuda publica
externa neta registré una disminucion de 1 mil 895.2 millones de ddlares.
Lo anterior, aunado al incremento presentado en el primer trimestre
del afio, significd un aumento en el saldo de la deuda de 1 mil 70.7
millones de ddlares, respecto al saldo observado en diciembre de 2002.
La variacion observada en el semestre ha sido resultado de los siguientes
factores:

Un aumento en el saldo de la deuda externa bruta por 1 mil 266.1
millones de ddlares, producto de: a) un endeudamiento externo neto
de 99.7 millones de doélares, derivado de disposiciones por 12 mil 40.5
millones de ddlares y amortizaciones por 11 mil 940.8 millones de
dédlares y b) ajustes contables al alza por 1 mil 166.4 millones de ddlares,
que reflejan principalmente, la depreciacion del dolar con respecto a
otras monedas en que se encuentra contratada la deuday el registro de
los pasivos asociados a los proyectos de infraestructura productiva de
largo plazo (Pidiregas).

Los activos internacionales del Gobierno Federal asociados a la deuda
externa registraron un aumento de 195.4 millones de dolares. Esta
variacion refleja el incremento experimentado como resultado tanto
de los intereses devengados en el periodo, como de los movimientos
en las tasas de interés y los tipos de cambio asociados con el colateral
de los Bonos Bradly.

Asi, el saldo de la deuda publica externa neta se situ6 al 30 de junio de
2003 en un monto de 77 mil 5.5 millones de do6lares, lo que en términos
del PIB, equivale a 12.3 por ciento, porcentaje inferior en 0.8 puntos al
alcanzado por este indicador al cierre del primer trimestre del afio en
curso.

En lo que corresponde a la captacion total de recursos efectuada por el
sector pablico durante el primer semestre del afio (12 mil 40.5 millones de
ddlares), la principal fuente de financiamiento externo fue la emision de



bonos publicos en los mercados
internacionales de capital' mismos que
representaron el 52.8 por ciento del to-
tal del financiamiento; le siguieron en

SALDOS Y MOVIMIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
(Millones de dolares)

Movimientos de enero a junio de 2003

. . . Concepto Saldo Disp. Amort.  Endeud. Ajustes Saldo
importancia los recursos obtenidos a 31-Dic-02 Ext. Neto L/ 30-Jun-03"
través del mercado bancariocon el 20.4  1-sadodelaDeudaNeta(32) 759348 77,005.5
por ciento; el registro, conforme a la ~ 2-Actves ™ 2.883.3 30787
t. d d Vi ente de IOS aSiVOS 3.-Saldo de la Deuda Bruta 78,818.1 12,040.5 11,940.8 99.7 1,166.4 80,084.2
norn:]a Ivida g ! o p 3.1 Largo plazo 67,671.6 9,174.6 5,398.4 3,776.2 -3,166.3 68,281.5
asociados a los proyectos Pldlregas con 3.2 Corto plazo 11,1465 28659 65424  -3,6765 43327  11,802.7

Notas:.
p_/ Cifras preliminares.

el 13.3 por ciento; los desembolsos de
los Organismos Financieros Inter-
nacionales con el 9 por ciento, y los
recursos destinados a apoyar al
comercio exterior con una participacion
del 4.5 por ciento.

como las disponibilidades del FAFEXT.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico.

Del total de las amortizaciones realizadas en el primer semestre (11 mil
940.8 millones de dolares), el 36.4 por ciento fue canalizado al pago
anticipado de deuda, en particular de Bonos Brady. Del resto de las
amortizaciones, el 21.5 por ciento fue destinado al pago de financiamientos
ligados al comercio exterior, el 13.7 por ciento al mercado bancario, el 11.1
por ciento al pago de Bonos Publicos, el 9.2 por ciento a créditos contratados
con los Organismos Financieros Internacionales, el 5.7 por ciento a
amortizaciones ligadas a los financiamientos de los proyectos Pidiregas y
el restante 2.4 por ciento a la deuda reestructurada.

Con base en el saldo contractual de la deuda externa del sector publico
registrado al 30 de junio, se tiene previsto que las amortizaciones de la
deuda alcancen durante el resto del afio (julio a diciembre) un monto de 6
mil 594.1 millones de ddlares, de los cuales, el 59 por ciento se relaciona
con vencimientos de mercado de capital, créditos directos, deuda
reestructuraday pasivos pidiregas; el restante 41 por ciento, corresponde a
amortizaciones de lineas ligadas al comercio exterior y con los vencimientos
de la deuda con los Organismos

1_/ Incluye los ajustes por revaluaciéon de monedas y las obligaciones de largo plazo que vencen en el corto plazo.
2_/ Para los Bonos Brady considera las garantias a precio de mercado para el principal y 18 meses de intereses, asi

CAPTACION ENE-JUN 2003
(Millones de délares)
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Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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Financieros Internacionales, cuyos
financiamientos son generalmente
cubiertos con nuevos programas de
préstamos establecidos con los

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO

PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL 2003/
(Millones de délares)

. Concepto Saldo 2003 2004

mismos acreedores. 30-Jun-03"_ 3er. Trim. 40. Trim. 10. Trim. 20. Trim. Total
Total 80,084.2 2,538.6 4,055.5 2,792.6 2,416.0 11,802.7
En el Apéndlce Estadistlco del Mercado de Capitales 48,202.4 26.8 1,294.4 1,263.2 253.7 2,838.1
. . Mercado Bancario 3,803.7 994.0 387.2 401.4 712.4 2,495.0
presente Informe Se |nC|Uyen Vanos Reestructurados 2,956.3 1375 128.5 139.6 130.9 536.5
cuadros que desglosan los saldos y Comercio Exterior 5,306.2 664.5 1,119.2 287.1 396.3 2,467.1
movimientos de la deuda externa, OFIS 16,977.4 465.3 452.4 458.1 4713 1,847.1
Otros™! 2,838.2 2505 673.8 243.2 451.4 1,618.9

asi como una proyeccion de pagos
para los proximos afios, bajo el rubro
de Cuadros 1, 2, 3, 4, 5y 8,
respectivamente.

Notas:

p_/ Cifras preliminares.
1_/ Las cifras son con base en el saldo contractual al 30 de junio de 2003.
2_/ Se refiere a los movimientos de deuda ligados a los Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas).

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Enel Apéndice Estadistico del presente Informe se incluye el Cuadro 10, el cual muestra las condiciones de cada una de las emisiones pUblicas

realizadas en el periodo.
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2.1 Servicio de la deuda publica externa

El pago por concepto de servicio de la deuda publica externa ascendio a 9 mil 484.2 millones de
délares, durante el segundo trimestre de 2003. De esta cantidad 8 mil 139.1 millones de délares se
destinaron a la amortizacion de principal? y 1 mil 345.1 millones de ddlares a cubrir el costo
financiero de la deuda.

Asi, en el primer semestre del afio se erogaron en el servicio de la deuda publica externa 15 mil
388.6 millones de dolares. De esta cantidad 11 mil 940.8 millones de ddlares se utilizaron para la
amortizacién de principal y 3 mil 447.8 millones de ddlares para el pago del costo financiero de
la deuda.

En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluye un cuadro que presenta mayor
informacion respecto al costo de la deuda publica externa, bajo el rubro de Cuadro 13, y del costo
de la deuda del Gobierno Federal en el Cuadro 15.

3. Deuda interna del Gobierno Federal

Durante el segundo trimestre de 2003, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal
registré una disminucion de 26 mil 427.4 millones de pesos. Lo anterior, aunado al incremento
presentado en el primer trimestre del afio, significd una reduccion en el saldo de la deuda de 25
mil 102.1 millones de pesos respecto al saldo observado en diciembre de 2002. La variacion
observada en el semestre ha sido resultado de los siguientes factores:

Un aumento en el saldo de la deuda interna bruta de 15 mil 148 millones de pesos,
derivado de un endeudamiento interno neto de 12 mil 784.6 millones de pesos y ajustes
contables al alza de 2 mil 363.4 millones de pesos, derivados del efecto inflacionario
sobre los pasivos indizados a esta variable.

Un incremento de 40 mil 250.1 millones de pesos en los activos internos
del Gobierno Federal.

VALORES GUBERNAMENTALES
COMPOSICION POR INSTRUMENTO Asi, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal se situd al 30 de

(%)

junio de 2003 en un monto de 796 mil 170.1 millones de pesos, lo que
significd una disminucion de 3.1 por ciento en términos reales, con relacion

12.0

19.9

42.8

253

20 al saldo registrado en marzo del presente afio. En términos del PIB, la

285 deuda interna neta se ubico al cierre del segundo trimestre en 12.1 por
ciento, presentando asi una disminucion de 0.6 puntos porcentuales del
producto respecto al nivel alcanzado por este indicador al cierre del primer
trimestre del afio en curso.

39.3

23.2

Con la estrategia actual de colocacion de valores gubernamentales se ha

Jun-2002

3un-2003 modificado la composicion de la estructura de los saldos de la deuda interna

OCETES DOBONDES OBONOSDED.TF. DINDIZADOS‘

a favor de los Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija, observandose una

disminucion importante en la participacién de los instrumentos a tasa

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico. flotante y de los titulos indizados. Con la emision de instrumentos de largo

2L adiferencia entre las amortizaciones proyectadas para el segundo trimestre reportadas en el informe previo, y las efectivamente observadas
en el mismo periodo, se explica, principalmente, por el hecho de que en el primer caso se estima con base en los saldos contractuales originales
de los pasivos, mientras que en las observadas, se incluyen tanto los pagos contractuales, asi como aquellos vencimientos de la deuda contratada
enel periodo.



plazo y tasa de interés nominal fija se busca, entre otros objetivos, reducir la vulnerabilidad
de las finanzas publicas ante movimientos en las tasas de interés internas, asi como
consolidar y extender la curva de rendimiento de titulos gubernamentales en el mercado

nacional.

En el primer semestre del afio, el
endeudamiento neto que se obtuvo a
través de la colocacion de valores
gubernamentales® fue resultado
fundamentalmente de la emision neta
de Bonos de Desarrollo a tasa nomi-
nal fija en sus diferentes plazos 3,5, 7
y 10 afios, y de Bondes a 5 afios. Cabe
mencionar que la estrategia de
emision de valores gubernamentales
es congruente con un manejo pru-
dente y eficaz de la deuda publica, lo
cual constituye un factor impres-
cindible para garantizar un ambiente
de estabilidad y certidumbre
econdmica, lo cual se ha visto
reflejado en una disminucion
importante en las tasas de interés.

Con base en el saldo contractual de
la deuda interna registrado al cierre
de junio, el Gobierno Federal tiene
previsto realizar para el resto del afio
(julio a diciembre) amortizaciones
por un monto de 199 mil 917.5
millones de pesos, los cuales estan
asociados fundamentalmente a los
vencimientos de valores guberna-
mentales y cuyo refinanciamiento se
tiene programado realizar a través
del programa de subastas que lleva
a cabo semanalmente el Gobierno
Federal.

EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA

DEL GOBIERNO FEDERAL

(Millones de pesos)

Movimientos de enero a junio de 2003

Concepto Saldo Disp. Amort.  Endeud. Otros '/  Saldo
31-Dic-02 Int. Neto 30-junio-03"
1.-Saldo de la Deuda Neta (3-2) 821,272.2 796,170.1
2.-Activos >/ 86,135.5 126,385.6
3.-Saldo de la Deuda Bruta 907,407.7  472,592.5 459,807.9  12,784.6  2,363.4 922,555.7

Notas:
p_/ Cifras preliminares.
1_/ Corresponde al ajuste por el efecto inflacionario.

2_/ Saldo neto denominado, en moneda nacional, de la Cuenta General y depdsitos en el Sistema Bancario

Nacional a partir de diciembre de 2002.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL

PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL 2003*

(Millones de pesos)

Saldo 2003 2004
Concepto 30-Jun-03 3er. Trim.  40. Trim.  lo. Trim.  20. Trim Total
Total 922,555.7 123,554.8 76,362.7 71,071.1 43,043.3  314,031.9
Cetes 198,255.6 121,901.9-Y  46,888.6 19,120.9 10,344.2  198,255.6
Bondes 336,027.9 0.0 15,807.6 18,400.0 32,518.7 66,726.3
Bonos de desarrollo a Tasa Fija 244,074.1 0.0 0.0 14,997.1 0.0 14,997.1
Udibonos 77,124.1 509.2 0.0 17,561.2 0.0 18,070.4
SAR 38,515.9 300.0 300.0 150.0 150.0 900.0
Otros 28,558.1 843.7 13,366.5 841.9 30.4 15,082.5

*Nota: Las cifras son con base en el saldo contractual al 30 de junio de 2003, utilizdndose para el caso de los Udibonos el

valor de la Udi al cierre del periodo. El calendario se elabora con base en los documentos contractuales. De no

presentarse en éstos un calendario preestablecido de pagos, como en el caso de la Cuenta SAR, las cifras sobre
amortizaciones son estimadas.
1_/ De dicho monto 88 mil 334.5 millones de pesos corresponden a Cetes de 28 y 91 dias.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico.

3.1. Costo financiero de la deuda y erogaciones
para los programas de apoyo a ahorradores

y deudores de la banca

Durante el segundo trimestre de 2003, el Gobierno Federal efectud erogaciones por un monto de
16 mil 875.7 millones de pesos para el pago por concepto de intereses y gastos asociados a la
deuda interna. Asimismo, el Gobierno Federal efectud erogaciones de recursos en el segundo
trimestre por 11 mil 565.5 millones de pesos a traves del Ramo 34. Erogaciones para los Programas
de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la Banca.

*En el apéndice estadistico del presente informe se incluyen los cuadros 11y 12 que presentan las colocaciones semanales de los valores

gubernamentalesy las tasas de rendimiento.

45



46

INFORMES SOBRE LA SITUACION ECONOMICA, LAS FINANZAS PUBLICAS Y LA DEUDA PUBLICA

Con los resultados del segundo trimestre, las erogaciones para cubrir el costo financiero asociado
a ladeuda interna del Gobierno Federal, ascendid a lo largo de los primeros seis meses del afio, a
39 mil 773.7 millones de pesos, asi como 17 mil 807.8 millones de pesos de erogaciones realizadas
através del referido Ramo 34.

En particular, de los recursos erogados a través del Ramo 34, con base en lo establecido para
dicho Ramo en el Decreto Aprobatorio del Presupuesto de Egresos de la Federacion para el
afo 2003, se destinaron en lo que va del afio 11 mil 893.3 millones de pesos al Programa de
Apoyo a Ahorradores a través del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario y 5 mil
914.5 millones de pesos a cubrir la parte que
corresponde al Gobierno Federal de los

EROGACIONES PARA LOS PROGRAMAS DE APOYO descuentos otorgados a los acreditados de la
e Banca a través de los Programas de Apoyo a
(Millones de pesos) Deudores®
Concepto Ene-Mar Abr-Jun Total
Total i o o En el cuadro se muestra el desglose de los recursos
Programa descuento en pagos 0.7 4,780.1 4,780.8 I - d I P d A
ndustia 06 103 105 canalizados a los Programas de Apoyo a
Vivienda 0.0 4,703.9 4,703.9 Deudores.
Agroindustria 0.1 35.9 36.0
Programa Reestructuracion en Udis 815.6 318.1 1,133.7 7 - s s
ndustia o6 s s 6065 En_el Apéndice Estadistico del presente Informe
Vivienda 213.8 2416 4554 seincluyen los cuadros 6,7, 9, 14,y 15, en los que
Estados y Municipios 253 162 715 se presenta mayor informacion relacionada con
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. |a deUda interna del GObiernO Federal.

4. Garantias del Gobierno Federal

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 2° de la Ley de Ingresos de la Federacion para el 2003,
a continuacion se reportan las siguientes operaciones.

En el segundo trimestre de 2003, el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, S.N.C.

(Banobras), en su caracter de fiduciario del Fideicomiso 1936.- Fideicomiso de Apoyo para el
Rescate de Autopistas Concesionadas (FARAC), coloco 1 mil 425 millones de Udis en Certificados
Bursatiles de Indemnizacidn Carretera Segregables (CBIC’s) que sumado al monto colocado en
el periodo enero-marzo, se obtiene un total subastado de 1 mil 975 millones de Udis (1 mil 200 y
775 millones de Udis a plazo de 20 y 30 afios, respectivamente) captandose recursos por 6 mil
249.4 millones de pesos.

Los recursos que se obtengan de dicha emision serviran para atender las obligaciones financieras
asumidas por el FARAC, con el objeto de refinanciar pasivos a un plazo acorde con la generacion
de flujo de los proyectos carreteros.

Asimismo, se informa que al cierre del mes de junio, el saldo de la Linea de Crédito Contingente
y Revolvente (LCC), es del orden de 12 mil 288.8 millones de pesos, igual nivel al registrado en
marzo del presente afio.

Por otra parte, en el periodo que se informa, la Financiera Nacional Azucarera, S.N.C.(FINA), en
liquidacion, por conducto de su liquidador Nacional Financiera, S.N.C., en su caracter de
Fiduciario del Fideicomiso Liquidador de Instituciones y Organizaciones Auxiliares de Crédito

*Aligual que en losinformes anteriores, dentro del total reportado en apoyo a deudores se incluyen los recursos canalizados a través del Instituto
para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB), para cubrir obligaciones derivadas de dichos programas.
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(FIDELIQ), contrato un crédito hasta por la cantidad de 2 mil 166.6 millones de pesos, quedando
garantizados dichos financiamientos por el Gobierno Federal en términos de lo establecido en el
articulo 2° de la Ley de Ingresos de la Federacion, para el ejercicio fiscal de 2003. Los recursos
obtenidos fueron destinados al canje o refinanciamiento de las obligaciones financieras de la
propia FINA, en términos de lo dispuesto en el articulo citado.

En las cifras del Fobaproa-IPAB se incluyen obligaciones asociadas a los Programas de Apoyo a
Deudores a través del otorgamiento de descuentos en los pagos. Estas obligaciones, en caso de
que las auditorias que se realicen a las instituciones bancarias, por conducto de la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), determinen la correcta aplicacién de los programas,
seran cubiertas por el Gobierno Federal. Estos apoyos se suman a los otorgados a los deudores a
través de los programas de reestructuracion en Udis, mediante los cuales se ofrecié a los
acreditados tasas reales fijas durante toda la vida de sus créditos, para lo cual se requiri6 que el
Gobierno Federal realizara un intercambio entre esta tasa y una tasa real variable de mercado,
siendo el resultado del mismo a la fecha de 48 mil 733.4 millones de pesos, y dependiendo su
resultado final, de la evolucién futura de la tasa real que se observe en el mercado.

A continuacion se presentan los saldos totales de las obligaciones que cuentan con la garantia
del Gobierno Federal.

VARIACION EN LAS OBLIGACIONES GARANTIZADAS POR EL GOBIERNO
FEDERAL

(Millones de pesos)

Saldo al Saldo al
Concepto 31-Dic-02 30-Jun-03 Variacion
TOTAL 431,317.5 447,392.3 16,074.8
Fobaproa-IPAB 2! 213,145.7 218,225.6 5,079.9
FARAC 141,161.3 150,552.6 9,391.3
Fideicomisos y Fondos de Fomento 3 64,452.0 65,215.4 763.4
Banca de Desarrollo -/ 9,907.9 11,343.0 1,435.1
Otros %/ 2,650.6 2,055.7 -594.9

Notas:

1_/ Cifras preliminares, sujetas a revision. Excluye las garantias contempladas en las leyes organicas de la banca
de desarrollo, las cuales ascienden a 466 mil 43.9 millones de pesos al 30 de junio de 2003.

2_/ En términos de la Ley de Proteccion al Ahorro Bancario, el IPAB asume la titularidad de las operaciones del
FOBAPROA, por lo que los movimientos en las garantias del Gobierno Federal relacionadas con dichas
operaciones, se reportaran sucesivamente conforme dicho Instituto las vaya documentando.

3_/ Incluye, fundamentalmente, a FIRA.

4_| Corresponde esencialmente a los pasivos de FINA.

5_/ Incluye, principalmente, a CFE.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

5. Inversion fisica impulsada por el Sector Publico.
Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo

Los proyectos de inversién financiada (Pidiregas), que forman parte de la inversion fisica
impulsada por el sector publico, se pueden agrupar en dos: a) Los Pidiregas denominados de
inversion directa que comprenden aquellos proyectos que en el tiempo constituirdn inversién
publica y que por lo tanto supone para el Sector Publico adquirir obligaciones financieras que
son registradas de conformidad con el articulo 18 de la Ley General de Deuda Publica y b)
Aquellos proyectos cuya propiedad son del sector privado, ya que implican compromisos
comerciales del Sector Pablico, salvo que se presenten causas de fuerza mayor, en cuyo caso
dichos activos serian adquiridos por el Sector Publico.
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Con el objeto de ampliar y mejorar la presentacion de la informacion relativa a los pasivos
asociados a los Proyectos de Inversion Financiada, que a lo largo del tiempo iran constituyendo
inversion publica, a continuacion se detalla lo relativo a estos proyectos. En particular, se incluye
lainformacion del pasivo de los proyectos Pidiregas que, de acuerdo a la normatividad aplicable,
han sido recibidos a satisfaccion por Petrdleos Mexicanos y la Comision Federal de Electricidad
y que por lo tanto se reflejan en sus registros contables, conforme a la norma aplicable.

Asimismo, en el rubro que se reporta como saldo del financiamiento obtenido por terceros, las
Entidades estimaron los compromisos acumulados en dichos proyectos, con base en los avances
de obray en los contratos respectivos, mismos que una vez recibidas las obras y proyectos en los
términos pactados, se reflejaran en los balances de las Entidades.

En el Anexo del presente Informe se incluyen cuatro cuadros con la informacion de cada uno de

los proyectos, bajo el rubro de Anexos de Deuda Publica, en el Numeral 1.

PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LARGO PLAZO DE INVERSION DIRECTA
(PIDIREGAS) 1_/

Cifras al 30 de junio de 2003

Saldo de Financiamientos
Registro de Acuerdo a NIF-09-A Obtenidos por Terceros

Proyecto Pasivo Directo Pasivo Pasivo Total Vigente
Contingente

Millones de délares

PEMEX (varios proyectos) 2,427.3 7,258.1 9,685.4 24,457.7
CFE (varios proyectos) 410.9 2,875.9 3,286.8 4,286.8
TOTAL 2,838.2 10,134.0 12,972.2 28,744.5

Miles de pesos
CFE CG Los Azufres Il 304.8 1,679.1 1,983.9 2,035.2

Nota:
1_/ Cifras preliminares, proporcionadas por las entidades.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

6. Comportamiento de la deuda publica del Gobierno del
Distrito Federal al 30 de junio de 2003°

Conforme a lo establecido en los articulos 73 fraccion VIII y 122, apartado C, Base Segunda,
fraccién Il incisos a) y f) de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos; 3, numeral
4 de la Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2003y 9 de la Ley General de
Deuda Publica, a continuacion se presenta el Informe remitido por el Gobierno del Distrito Fe-
deral.

Informe trimestral de la situacion de la deuda del Gobierno del Distrito
Federal, Abril — junio de 2003

En el Programa General de Desarrollo establecido para la presente administracion se asumié el
compromiso de mantener un ritmo de endeudamiento que esté acorde con la capacidad de pago
y con las necesidades de financiamiento del Distrito Federal, por ello, con el objeto de conservar
un nivel adecuado de la deuda, se solicit6 al H. Congreso de la Unién un techo de endeudamiento

SEn el anexo del presente documento se incluye la version completa del Informe remitido por el Gobierno del Distrito Federal, bajo el rubro de
Anexos de Deuda Publica, en el Numeral 11.



neto de Unicamente 3 mil millones de pesos, el cual fue aprobado. Cabe sefialar que ésta es la
solicitud de endeudamiento neto mas baja desde 1995.

Asi, se ha enfatizado que los recursos financieros provenientes del endeudamiento se destinen a
proyectos de infraestructura con un alto impacto social, de tal forma que las obras realizadas no
solo beneficiaran a la poblacion actual, sino que permitiran que en el futuro los ciudadanos del
Distrito Federal sean participes de los beneficios de esas obras, ya que éstas aumentan la
infraestructura y fomentan el crecimiento econémico de la Ciudad.

Al inicio del presente afio fiscal, el saldo

de la Deuda Publica del Distrito Fed- SALDO DE LA DEUDA PUBLICA DEL GOBIERNO DEL DISTRITO FEDERAL

8 . ENERO-JUNIO 2003
eral tenia un monto de 38 mil 285.2 (Millones de pesos) *

millones de pesos, para el cierre del

. ., . Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Actuali- Saldo Preliminar
semestre finaliz6 en 37 mil 745.8 31.Dic.02 - Neto Jacion 30.Jun.03
millones de pesas. Para IIegar a este Gobierno D.F. 38,285.2 1,487.6 2,010.2 -522.6 -16.8 37,745.8
resultado se colocaron 1 mil 487.6  sector central 32,1585 1,487.6 1,641.8 -154.2 176 31,986.8
mi”ones de pesos anicamente del Sec_ Sector Paraestatal 6,126.6 0.0 368.5 -368.5 0.8 5,759.0

Notas:

tor Centrala ademé.s, se amortizaron l * Los agregados pueden diferir debido al redondeo.
mll 6418 mlllones_de peSOS del SeCtor Fult:r?tlg:ygggfgzgigsde Finanzas, Gobierno del Distrito Federal.
Central y 368.5 millones de pesos del

Sector Paraestatal, totalizando 2 mil 10.2 millones de pesos. En las cifras

anteriores se considera un refinanciamiento por 1 mil 350 millones de  [EEAAICAREU R NEIZ AN IUS DR L

pesos. Aunado a lo anterior se dio un ajuste por tasas de interés del — RENSEELRZEE
esquema de cobertura cambiaria y actualizacion por variacionen laUdi &
de menos 16.8 millones de pesos.

Del saldo de la deuda publica al Sector Central le corresponde el 85 por
cientoy, por lo tanto, el 15 por ciento restante a los Organismos y Empresas
Coordinadas.

Alfinalizar el semestre, el Gobierno del Distrito Federal pagé por el servicio
de la deuda un total de 3 mil 538.2 millones de pesos, de los cuales 1 mil
527.9 millones de pesos correspondieron al costo financiero y 2 mil 10.2

COSTO FINANCIERO
43

millones de pesos al concepto de amortizacion. De esta manera, para cubrir | AMORTZACON
el servicio de la deuda el Sector Central pagd 2 mil 933.6 millones de pesos Fuente: Secretaria de Finanzas,
y 604.5 millones de pesos correspondieron al Sector Paraestatal. Gobierno del Distrito Federal

7. Operaciones activas y pasivas, e informe de las
operaciones de canje y refinanciamiento del Instituto
para la Proteccion al Ahorro Bancario al segundo
trimestre de 2003¢% 7

En cumplimiento de los articulos 2°, 24 y 25 de la Ley de Ingresos de la Federacién para el ejercicio
fiscal 2003, 64 y 65 fraccion 111 del Decreto aprobatorio del Presupuesto de Egresos de la Federacion
para el Ejercicio Fiscal de 2003, el Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (“Instituto” o
“IPAB”) presenta el siguiente informe.

¢ En el anexo del presente documento se incluye la versién completa del Informe remitido por el Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario,
bajo el rubro de Anexos de Deuda Publica, en el Numeral 111.

" Lascifras al cierre del segundo trimestre son preliminares y podrian sufrir modificaciones. Estas cifras se encuentran en revision por parte del
auditor externo del Instituto.
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DEUDA TOTAL AL 30 DE JUNIO DE 2003

(Millones de pesos)

Deuda Bruta

Refinanciamiento

Pasivos del Instituto

Con objeto de mantener los pasivos del Instituto en
una trayectoria sostenible, en el Presupuesto de

814,996 BPA'S Créditos Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de

267.730 184,223 2003, se le asignaron al IPAB los recursos necesarios

para hacer frente al componente real proyectado de

su deuda neta, considerando para ello, los ingresos

_Menos recursos Pagarés Prog. Saneamientos esperados del Instituto para este afio, mismos que se
liquidos y Programa Cap. y Comp. Financieros de | i6n d . de |

de Apoyo a Deudores de Cartera 107.327 componen de la recuperacion de activos y de las

31,406 215,455 cuotas bancarias. De lograrse el objetivo de hacer frente

al componente real de los intereses devengados por

Instituciones brog. Deudores, los pasivos del Instituto y su pon[endo un creumle_nto

Intervenidas Otros Pasivos en términos reales de laeconomia mexicana, medido

Deuda Neta ] y{g en y Reservas a través del crecimiento del Producto Interno Bruto

783,501 ooy 10,055 (PIB), la deuda del IPAB iria disminuyendo como

porcentaje del PIB y por lo tanto, su impacto en la

_ finanzas publicas en términos de este mismo

Fuente: IPAB.

indicador.

Al 30 de junio de 2003, la deuda bruta del Instituto se ubico en 814 mil 996
millones de pesos, lo cual represent6 un incremento de 0.1 por ciento en
términos reales, con respecto al cierre de diciembre de 2002. Por su parte, la

DEUDA NETA TOTAL TRIMESTRAL
(% del PIB)

140 57 deuda neta® del Instituto ascendio a 783 mil 591 millones de pesos,
12.3 12.2 . . . Je . .

120 — ° registrando un crecimiento en términos reales de 0.3 por ciento en

100 comparacion con la cifra registrada al cierre del afio anterior. Este

crecimiento se explica por el efecto neto de un ingreso menor al proyectado
en las recuperaciones aplicado al saldo de la deuda, aunado a una mayor
tasa real observada respecto a la presupuestada para el primer semestre

8.0 ————

6.0

40 del afio. No obstante este crecimiento, se espera que al cierre de 2003, la
20 deuda neta del Instituto no haya crecido en términos reales, cumpliéndose
00 el objetivo planteado en la estrategia del Instituto y de acuerdo con la

Jun-00 Jun-01 Jun-02 Jun-03

distribucion de flujos estimada para el afio 2003.

Dobligaciones Contractuales OBPA's

Fuente: IPAB.

El saldo de la deuda neta del Instituto, al cierre de junio de 2003, representd
un 11.9 por ciento del PIB. Cabe sefialar que este dato es menor en 0.3 por
ciento al dato del segundo trimestre de 2002.

Conrelacion al flujo de efectivo de la Tesoreria del Instituto durante el segundo trimestre de 2003,
se recibieron recursos por un total de 49 mil 937 millones de pesos. Entre los que destacan, 3 mil
577 millones de pesos® correspondientes a recuperaciones, 1 mil 300 millones de pesos a ingresos
por cuotas, 6 mil 467 millones de pesos provenientes de recursos fiscales y 38 mil 242 millones de
pesos a traves de operaciones de refinanciamiento.

Por su parte, los pagos realizados durante el mismo periodo ascendieron a 58 mil 600 millones
de pesos, de los cuales 44 mil 883 millones de pesos corresponden a pagos de principal, 10 mil
594 millones de pesos al pago de intereses y 3 mil 112 millones de pesos a pagos a la banca en
liguidacién, entre otros.

8 Deuda neta de recursos liquidos y del Programa de Apoyo a Deudores.
°Cifra preliminar. Se refiere a los flujos de efectivo que ingresaron a las cuentas del Instituto.
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Activos del Instituto

Al cierre del segundo trimestre de 2003, el saldo de los activos totales'® del Instituto ascendio a
163 mil 933 millones de pesos, cifra que represent6 un incremento de 0.4 por ciento en términos
nominales y una disminucion de 0.9 por ciento en términos reales, respecto al cierre de diciembre
de 2002.

Operaciones de Canje y Refinanciamiento del Instituto

En el Presupuesto de Egresos de la Federacién para el ejercicio fiscal 2003, se le asignaron al
Instituto los recursos necesarios para hacer frente al componente real proyectado de su deuda.
Para dar cumplimiento a la estrategia integral de financiamiento, a través del Articulo 2° de la
Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio fiscal 2003, se le otorga al Instituto la facultad de
realizar operaciones de refinanciamiento y de esta manera hacer frente a sus obligaciones de

pago.

Con estricto apego a lo dispuesto por el Articulo 2° antes referido, durante el segundo
trimestre de 2003, el Instituto coloco valores por un monto de 39 mil millones de pesos a
valor nominal, en donde el Banco de México actué como su agente financiero. Asimismo,
con los recursos obtenidos a través de las operaciones de refinanciamiento, durante el
trimestre se realizaron pagos a pasivos colocados o asumidos por el Instituto por 43 mil
553 millones de pesos.

Es importante sefialar que los recursos recibidos a través de las diferentes fuentes de ingresos con
que cuenta el Instituto, asi como los obtenidos a través de las operaciones de refinanciamiento
que realiza el Instituto, no presentaran necesariamente una aplicacion que refleje exactamente el
monto ingresado. Lo anterior, en virtud de la acumulacion o desacumulacion de activos liquidos
en el periodo presentado, lo cual es consistente con la estrategia del Instituto de mantener su
deuda constante en términos reales.

En el trimestre el Instituto realiz6 26 subastas para la colocacidn de valores, 13 de ellas de
Bonos de Proteccion al Ahorro con plazo de 3 afios y tasa de referencia a 28 dias (BPA’s),
mientras que el resto correspondieron a Bonos de Proteccion al Ahorro con plazo de 5 afios y
tasa de referencia a 91 dias (BPAT'’s).
Lo anterior, con apego al calendario de

emisiones anun_ci_ado el 27 de marzo de EMISIONES DE BONOS DE PROTECCION AL AHORRO
2003 a los participantes del mercado. DEL 1 DE ABRIL AL 30 DE JUNIO DE 2003
En dicho calendario se informo que se
subastarian semanalmente BPA’s y Concepto BPA's BPAT Total
BPAT’s por un monto minimo semanal
de 2 mil 500 millones de peSOS Yy que el No. Subastas durante el trimestre 13 13 26
monto maximo a subastar en el wonto colocado nominal 19,500 19,500 39,000
trimestre no excederia 40 mil millones  viono promedio semanar 1,500 1,500 3,000
de peSOS. Ingreso por Emision 19,220 19,022 38,242

. ) Amortizaciones 25,500 0 25,500
En los siguientes cuadros se muestran

R R R Sobretasa ponderada (%) 0.59 0.65 0.62
algunos indicadores de las colocaciones

. Sobredemanda promedio (veces) 4.6 3.7 4.2

realizadas por el IPAB durante el
segundo trimestre de 2003. Fuente: [PAB.

10 Netos de reservas y registrados a su valor estimado de realizacion.
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Durante el segundo trimestre de 2003, la sobretasa promedio a la que se colocaron los BPA’s fue
de 0.6 por ciento 'y lade los BPAT’s se ubic6 en 0.7 por ciento. En el mismo periodo, los participantes
del mercado, demandaron 4.6 veces el monto subastado de BPA’sy 3.7 veces el monto subastado

por BPAT’s.
SOBRETASA DE BONOS DE DEMANDA DE BONOS DE
PROTECCION AL AHORRO PROTECCION AL AHORRO
1.10
1.00
0.90 7.00
6.00
0.80
5.00
0.70 4.00
0.60 3.00
2.00
0.50 1.00
0.40 o o o ] o o ® o o o o o o o o o0 © o o« o
———BPA3 BPAT
———BPA3 BPAT
Fuente: [PAB. Fuente: IPAB.
DEUDA IPAB, VIDA PROMEDIO Cabe resaltar que, en el periodo comprendido entre el 1 de abril y el 30 de
(%) junio de 2003, el Instituto realizo amortizaciones correspondientes al

vencimiento de los BPA’s emitidos en el afio 2000, por un monto de 25 mil
500 millones de pesos.

+5 afios
223

Al cierre del primer semestre de 2003 la vida promedio de los pasivos del
25 aos Instituto fue de 3.4 afos, en donde, la vida promedio de los Bonos de

s Proteccion al Ahorro y de los créditos fue de 2.19 afios y 3.96 afios,
respectivamente.

0-1 afios
123

Por su parte, laduracion'* promedio de la deuda del Instituto fue de 15.02
— dias. La duracion de los Bonos de Proteccion al Ahorro fue de 28.13 dias,
404 mientras que la de los créditos fue de 8.46 dias.

Fuente: IPAB. Las operaciones de refinanciamiento efectuadas durante el segundo

trimestre de 2003, contribuyen con el objetivo estratégico del IPAB de hacer
frente a sus obligaciones de pago de manera sustentable. Asimismo,
acreditan el compromiso del IPAB de mejorar los términos y condiciones
en sus operaciones respecto a las condiciones imperantes en los mercados
financieros.

1| aduracion de los Bonos de Proteccion al Ahorroy de los créditos es 28.13 dias y 8.46 dias, respectivamente. La duracion es calculada al tltimo
jueves del trimestre. Para la duracion de los créditos bancarios se considera el periodo de repreciacion del crédito, mientras que para los Bonos
de Proteccion al Ahorro, se considera tanto la duracion del cup6n como la duracion de la sobretasa.



