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Il. INFORME DE LA DEUDA PUBLICA
Introduccion

Aligual que en los trimestres anteriores, la disciplina mostrada en el manejo de las finanzas publicas
permitio que durante el periodo que se informa se obtuvieran resultados positivos en la

administracion de los pasivos publicos. En materia de deuda externa se llevaron a cabo diversas
acciones orientadas a prefinanciar parte de los recursos necesarios para enfrentar los vencimientos
de deuda en 2005y, a mejorar la estructura de los pasivos publicos. Entre las acciones instrumentadas
destacan por su importancia la reapertura de un bono global a tasa flotante por 500 millones de
délares, el anuncio de la amortizacién anticipada de créditos con el Banco Internacional de

Reconstruccion y Fomento (Banco Mundial) y con el Fondo Internacional de Desarrollo Agricola
(FIDA) asi como la colocacion de un bono global a 30 afios en los mercados internacionales por un
monto de 1 mil 500 millones de doélares. Por su parte, en lo que se refiere a deuda interna las

acciones realizadas estuvieron orientadas a cumplir con los objetivos planteados en la estrategia
de emisién de deuda interna para el presente afio, la cual esta dirigida a disminuir el costo de
financiamiento del sector publico, reducir la vulnerabilidad de las finanzas publicas ante

movimientos en las tasas de interés y mejorar el perfil de amortizaciones de la deuda publica.

Al cierre del tercer trimestre de 2004, el monto de la deuda publica neta como proporcion del PIB se
ubicé en 26.2 por ciento, porcentaje mayor en un punto porcentual al observado al cierre de 2003.
Esta variacion se explica por los siguientes factores:

a) Un aumento en la relacién de deuda externa neta a PIB de 0.5 puntos

DEUDA PUBLICA NETA TOTAL
porcentuales con respecto al cierre de 2003, el cual reflejaen gran medidala  KSANal2)

depreciacion del peso con respecto al délar de 1.6 por ciento observada

durante este lapso de tiempo, la disminucion de los activos financieros del

Gobierno Federal en el exterior, el prefinanciamiento de una parte importante

de las amortizaciones programadas para 2005 y ajustes contables al alza. Si
eliminaramos el efecto del tipo de cambio la relacidn de deuda externa neta
a PIB se incrementaria en 0.3 por ciento.

b) Un aumento en la relacién deuda interna neta como porcentaje del PIB de

0.5 puntos porcentuales con respecto al nivel observado al cierre de 2003.

Como se ha venido informando, la totalidad de las necesidades de

financiamiento del Gobierno Federal para el presente afio sera cubierta en [ oexrerma

OINTERNA |

el mercado interno de acuerdo con lo establecido en la Ley de Ingresos de
la Federacion para el Ejercicio Fiscal 2004.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

De manera particular, las acciones mas sobresalientes en materia de deuda externa que se
instrumentaron durante el tercer trimestre de 2004 fueron las siguientes:

e Enel mesdeagosto se realizd una reapertura por 500 millones de délares de la emision del
Bono Global a tasa flotante con vencimiento en el 2009 que fue colocado en los mercados
internacionales en el mes de enero del presente afio. Esta transaccion se llevé a cabo en
condiciones sumamente positivas para el Gobierno Federal, toda vez que se estima que el
inversionista recibird un rendimiento al vencimiento equivalente a tasa fija de 4.40 por
ciento, lo que resulta favorable al compararse con el rendimiento de 4.80 por ciento obteni-
do en la emisidn original.
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Cabe destacar que con los recursos de esta emision y de la liquidez acumulada del Gobier-
no Federal, se amortizaran anticipadamente 13 préstamos contratados con el Banco Inter-
nacional de Reconstruccién y Fomento (Banco Mundial), con un saldo pendiente superior a
los 500 millones de délares, y 2 préstamos contratados con el Fondo Internacional de Desa-
rrollo Agricola (FIDA), con un saldo insoluto del orden de 9 millones de délares. Con esta
transaccion se logran los siguientes objetivos:

1. Reducir el pago de intereses de la deuda publica. Los préstamos a prepagar correspon-
den a operaciones realizadas antes del 1 de enero de 1995, los cuales pagan tasas de
interés que resultan relativamente altas en relacion con las oportunidades actuales de
financiamiento del Gobierno Federal.

2. Mejorar la estructura de la deuda publica. Al fondear la operacion de prepago con un
bono global con una mayor vida media que la de los créditos a finiquitar se robustece
la estructura de la deuda externa.

3. Lograr condiciones de financiamiento favorables. Esta transaccion le permite al Gobier-
no Federal aprovechar el entorno de bajas tasas de interés y de atractivos diferenciales
para la deuda mexicana, logrando asi un costo de financiamiento atractivo.

4. Obtener ahorros a valor presente. Se estima que los ahorros a valor presente que se
derivaran por la amortizacién anticipada, utilizando la curva de rendimiento en déla-
res del Gobierno Federal, seran de alrededor de 14 millones de dolares.

5. Reducir la exposicion de la deuda de México con organismos multilaterales. La opera-
cién permitira que nuestro pais continGe reduciendo paulatinamente el financiamiento
de instituciones multilaterales.

e En el mes de septiembre el Gobierno Federal realizd la colocacidn de un bono global en los
mercados internacionales por un monto de 1 mil 500 millones de ddlares.

El bono tiene un plazo de 30 afios con vencimiento en septiembre de 2034 y paga una tasa de
interés anual fija en délares de 6.75 por ciento. Se estima que con esta emision, el inversionista
recibira un rendimiento al vencimiento de 6.878 por ciento, lo que equivale a un diferencial con
respecto a los Bonos del Tesoro Norteamericano (BTN) de 210 puntos base.

Cabe destacar que el costo de financiamiento y el diferencial logrados con la colocacion de este
bono son los mas bajos que ha obtenido el Gobierno Federal en emisiones con un plazo de 30
afios, lo anterior, resultado de la confianza de los inversionistas y de las condiciones favora-
bles de mercado que imperan actualmente.

Al concluir esta transaccién, se alcanzaron los siguientes beneficios:
1. Prefinanciar parte de las obligaciones del afio 2005. Los recursos de esta transaccion permi-

tieron al Gobierno Federal obtener recursos en condiciones muy atractivas paraprefinanciar
la mayoria de los vencimientos de mercado que se presentardn en el proximo

1Si bien esta operacion fue anunciada el 5 de agosto, las politicas de prepago del Banco Mundial y del FIDA establecen que la operacion debe
realizarse al menos 45 dias después de ser notificada. De esta manera el 13 de octubre se realizaron los prepagos de los créditos con el Banco
Mundial por un monto de 509.7 millones de délares y el 15 de octubre se realizaron los prepagos al FIDA por un monto de 9.2 millones de
dolares.
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afio. Lo anterior se logra respetando la meta de desendeudamiento externo neto de 500
millones de dolares aprobada por el H. Congreso de la Union para el presente afio.

2 Lograr condiciones de financiamiento muy favorables. Esta transaccion le permitié al Go-
bierno Federal aprovechar el entorno de bajas tasas de interés y de atractivos diferenciales
para la deuda mexicana. Esta operacion representa la transaccion con las mejores condicio-
nes financieras de tasa de interés y diferencial con respecto a los Bonos del Tesoro Norte-
americano que se haya logrado a un plazo de 30 afios en la historia econémica reciente de

nuestro pais.

3. Consolidar la curva de rendimiento en délares del Gobierno Federal. La colocacion de un
bono global a 30 afios en el mercado de ddlares contribuy6 a la consolidacién de la curva
de rendimientos en la parte larga de la curva. Asimismo, logr6 extender la vida media de

la deuda externa.

El éxito con el cual se desarrollaron estas operaciones muestra una vez mas
la confianza que los inversionistas tienen en el manejo de las finanzas
publicas y en el desempefio de la economia del pais en el mediano y largo
plazo.

Las colocaciones en los mercados internacionales de capitales del Gobierno
Federal, durante el periodo de enero a septiembre de 2004, registraron un
total de 6 mil 778.5 millones de délares, cifra superior en 6.6 por ciento de
las colocaciones realizadas en el mismo periodo de 2003 (6 mil 356.7 millones
de dolares). De este monto 5 mil 278.5 millones de ddlares fueron emitidos
para hacer frente a los vencimientos de mercado programados para el afio y
para realizar operaciones de administracion de pasivos, mientras que los
1 mil 500 millones de délares restantes corresponden a la operacion realizada
en septiembre, para prefinanciar una parte significativa de las amortizaciones
programadas para 2005.

El costo promedio ponderado de las emisiones realizadas por el Gobierno
Federal para el periodo de enero a septiembre, expresado como un diferencial
sobre los bonos del Tesoro de los Estados Unidos, fue de 175 puntos base,
nivel inferior en 61 puntos base al alcanzado en las colocaciones llevadas a
cabo durante el mismo periodo de 2003. Estas condiciones finan-cieras
favorables se lograron a pesar de que el plazo promedio de las emisiones
realizadas en los primeros nueve meses de 2004 fue de 20.1 afios, lo cual
representa 7.7 afios mas con respecto a las emisiones realizadas durante el
mismo periodo de 2003.

En lo que se refiere a la deuda interna, la estrategia de continuar
promoviendo el desarrollo del mercado nacional de deuda se ha reflejado
en un incremento adicional en la participacién porcentual de los valores
gubernamentales de plazo mayor o igual a un afio a tasa fija en el saldo de
la deuda interna del Gobierno Federal, al pasar de 14.5 por ciento en 2000 a
44.1 por ciento en el tercer trimestre de 2004.

PLAZO Y COSTO PROMEDIO DE
NUEVAS EMISIONES DEL GOBIERNO
FEDERAL

Enero - Septiembre

20.1

236

175

124

u u u u
Costo (puntos base sobre BTN*)
@ 2004

Plazo (afios)
O 2003

* BTN: Bonos del Tesoro Norteamericano
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

EVOLUCION DE LOS VALORES
GUBERNAMENTALES A TASA FIJA

CON PLAZO MAYOR O IGUAL A UN
y\\[e}

55.9
671 60.4
55 76.4
92.8 :

29 39.6

23.6

145
7.2

T T T T T
99 00 01 02 03 SEP-04

O Cetes 1 afio + Bonos T.F. O Resto

Resto: Incluye Cetes a plazo menor a un afio, Bondes y Udibonos.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

51



52

INFORMES SOBRE LA SITUACION ECONOMICA, LAS FINANZAS PUBLICAS Y LA DEUDA P UBLICA

PLAZO PROMEDIO PONDERADO
DE LA DEUDA INTERNA

(Numero de dias registrados al
cierre del periodo)

816
748 '

538

907

DIC-00 DIC-01

DIC-02 DIC-03 MAR-04 JUN-04 SEP-04

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.

SUBASTA DE VALORES GUBERNAMENTALES

Asi el plazo promedio de vencimiento de los valores gubernamentales se
incrementd en 118 dias al pasar de 907 dias al cierre de 2003 a 1 mil 25 dias
al cierre del periodo que se reporta.

Durante el periodo que se informa, el Gobierno Federal anunci6 el programa
de colocacién de valores gubernamentales que estara vigente durante el
cuarto trimestre del presente afio, el cual es congruente con el limite de
endeudamiento interno neto establecido en la Ley de Ingresos de la
Federacién para 2004, que a su vez se origina en la meta de un déficit pablico
equivalente al 0.3 por ciento del PIB.

El programa de colocaciones del cuarto trimestre es consistente con la
estrategia de emision de deuda interna para el 2004 dada a conocer al inicio
del presente afio, que tiene cuatro pilares fundamentales: 1) disminuir el
costo de financiamiento del sector publico, 2) incrementar el plazo promedio
de vencimiento de la deuda interna, 3) reducir la vulnerabilidad de las
finanzas publicas ante movimientos en las tasas de interés y 4) atenuar el

impacto de perturbaciones externas en la disponibilidad de recursos en los mercados
internacionales.

En este sentido, los aspectos mas relevantes del calendario de colocacién de valores
gubernamentales para el cuarto trimestre del afio, son los siguientes:

Montos objetivo ofrecidos por subasta

(Millones de pesos)

Instrumento/plazo

Trimestre

Subasta
3er.

2004

Periodicidad

e Seincrementa en 500 millones de pe-
sos el monto semanal a subastar de los
Cetes a 91 dias para quedar en 5 mil

Cetes
28 dias
91 dias
182 dias
364 dias

Bonos de Desarrollo a
Tasa Nominal Fija

3 afios

5 afios

7 afios

10 afios

20 afios

Bonos a Tasa Flotante
182 dias

Udibonos
(millones de UDI's)
10 afios

4,000
5,000
3,600
5,000

2,300

2,300

2,300

2,300

1,000

1,000

500

Semanal
Semanal
Semanal

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 2
semanas

Cada 6
semanas

Nueva 500 millones de pesos.
Subasta o
4to. Periodicidad
Trizrg%itre e Seincrementa en 500 millones de pe-
sos el monto mensual a subastar de los
Bonos a Tasa Fija a plazo de 20 afios
4,000 Semanal para quedar en 1 mil 500 millones de
5,500 Semanal
3,600 Semanal peSOS.
5,000 Cada 4
semanss = Seincrementa la frecuencia de subasta
de los Udibonos a plazo de 10 afios
para quedar en cada 4 semanas en lu-
2,300 Cada 4 .
semanas gar de cada 6 semanas, manteniendo
2,300 Cada 4 - .
o el monto en 500 millones de udis por
2,300 Cada 4 subasta.
semanas
2,300 Cada 4 A A A
EElllals e Se mantienen sin cambio los montos
1,500 Cada 4

y frecuencias de colocacion del tri-
mestre anterior para los demas instru-
mentos que actualmente se estan emi-
tiendo.

Semanas

Cada 2
semanas

1,000

500 Cada 4

semanas

Es importante destacar, que a partir del segundo

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

trimestre del presente afio, se decidié modificar
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el formato del anuncio trimestral de colocacion de valores gubernamentales, por lo que los montos
anunciados para cada instrumento corresponden al monto objetivo, a diferencia de como se venia
haciendo anteriormente, cuando se daban a conocer montos minimos a colocar por instrumento y
un monto global maximo a colocar durante todo el trimestre.

La estructura anunciada y las modificaciones al formato utilizado, complementan las politicas
que el Gobierno Federal ha venido instrumentando para promover el desarrollo del mercado
de deudainterna, 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.

Finalmente, es importante destacar que la politica de administracion de la deuda publica internay
externa durante el tercer trimestre de 2004, se apeg0 estrictamente a lo establecido por el H. Congreso
de la Union:

e El sector publico present6 un desendeudamiento externo neto por 504.2 millones de
dolares. Lo anterior es consistente con lo establecido en el articulo 2° de la Ley de
Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal 2004, en donde se autoriza un monto
de desendeudamiento neto externo de 500 millones de délares para el afio en su con-
junto.

= Alcierre del tercer trimestre de 2004, el Gobierno Federal generé un endeudamiento inter-
no neto por 68 mil 865.8 millones de pesos. Cabe sefialar que el techo de endeudamiento
interno neto autorizado para el afio en su conjunto es de 84 mil 300 millones de pesos.

e En lo referente a la deuda del Gobierno del Distrito Federal, se present6 un
desendeudamiento neto por 1 mil 537.2 millones de pesos, siendo el limite de endeuda-
miento autorizado para el afio de 500 millones de pesos.

1. Evolucién de la Deuda Publica durante el Tercer Trimestre
de 2004

Al cierre del tercer trimestre del afio, el saldo de la deuda publica externa
neta se ubic6 en 79 mil 563.8 millones de ddlares, monto superior en 2 mil
511.4 millones de délares al observado al cierre del cuarto trimestre del 2003.
Este resultado fue originado por un desendeudamiento neto de 504.2 millones

SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA
DIC 2003 - SEP 2004

(Millones de ddlares)

de dolares, por ajustes contables al alza de 1 mil 418.1 millones de délares y sao LI e Acios s
por una disminucién de 1 mil 597.5 millones de délares en los activos neto Finandieros
financieros del Gobierno Federal en el exterior.
—
77,052.4 504.2 /[ H[ 14181 )| 4| 1.597.5 } | 79,5638

Por su parte, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal al cierre
del tercer trimestre de 2004 se situd en 970 mil 325.7 millones de pesos, cifra
superior en 43 mil 228.6 millones de pesos a la observada al cierre del 2003
(927 mil 97.1 millones de pesos). Este aumento fue resultado de los siguientes
factores: a) un endeudamiento neto de 68 mil 865.8 millones de pesos, b) un
aumento en las disponibilidades del Gobierno Federal por 29 mil 704.4 T e-—01 I
millones de pesos y c) ajustes contables a la alza por 4 mil 67.2 millones de
pesos derivados del efecto inflacionario de la deuda interna indizada a la
inflacion.

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

DIC 2003 - SEP 2004
(%)

375 371

326 311

88 76

N

T T
Cetes Bonos T.F. Bondes Udibonos

@ DIC-03 O SEP-04 |

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

INDICADORES DE DEUDA*

INTERESES A DEUDA EXTERNA NETA A

EXPORTACIONES ™/ EXPORTACIONES
(%) (No. DE VECES)

5.4
50 0.7
] 43 4444 44

- 3.8
05 05 o5
05 o4

989900 01 02 03 04 98 99 00 01 02 03 04
* Cifras al tercer trimestre de cada afio.

™ Intereses de la deuda externa del Sector Publico.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Es de destacar que durante estos tres trimestres del presente afio, el
endeudamiento interno neto se obtuvo principalmente a través de la emision
de Cetes a 6 meses, y Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija. Lo anterior
refleja los lineamientos establecidos en la estrategia de emision para el afio
en su conjunto, en los cuales se plantearon los objetivos de fortalecer el papel
de los Cetes a 6 meses como referencia para transacciones del sector privado
y de disminuir la vulnerabilidad de las finanzas pablicas ante cambios en
las tasas de interés. De esta forma, los Cetes a 6 meses pasaron del 25.1 por
ciento del saldo total de Cetes al cierre de 2003 al 37.4 por ciento al término
del tercer trimestre del presente afio, mientras que, la participacion de los
Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija dentro del saldo de valores
gubernamentales paso6 de 32.6 por ciento del total al cierre de 2003 a 37.5
por ciento del total al cierre de este trimestre. Por otra parte, la participacion
de los Bondes y de los Udibonos cay6 de 37.1 y 8.8 por ciento,
respectivamente a 31.1 y 7.6 por ciento en ese orden durante el mismo
periodo.

La grafica muestra como
durante el tercer trimestre de
2004, el porcentaje de las
exportaciones del pais que
debio dedicarse al pago de los
intereses de la deuda externa
del Sector Publico fue del 3.80
s 143 por ciento, cifra inferior al 4.35
032 e, por ciento registrado durante el

278 mismo periodo del afio previo.

H |_| Por lo que respecta a la relacion

deuda externa neta a

H exportaciones, ésta paso de 45.8
por ciento al cierre del tercer
trimestre de 2003, a 43.4 por

COMPARACION INTERNACIONAL DE
LA DEUDA PUBLICA BRUTA TOTAL

(% del PIB)

116.8

Nota: Las cifras de México son al 30 de septiembre de 2004 y las
del resto de los paises son estimaciones para el afio 2004.
Fuente: OECD Economic Outlook, May 2004 y Secretaria
de Hacienda y Crédito Pdblico.

ciento en igual lapso del

presente afio.

Finalmente, el nivel de la deuda bruta del Sector Pblico de México medido respecto al PIB, continlia
comparandose favorablemente en el contexto internacional al ubicarse por debajo de los niveles
registrados en la mayor parte de los paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico (OCDE).

A continuacion se presenta informacion detallada de la evolucion de la deuda publica durante el
tercer trimestre de 2004.

2. Deuda externa del sector publico

Al cierre de septiembre, el saldo de la deuda publica externa neta resulté menor en 898.6 millones
de dolares respecto al monto registrado en junio pasado. Considerando la evolucion presentada en
el primer semestre del afio, el saldo neto de la deuda resulté 2 mil 511.4 millones de ddlares superior
al registrado al cierre de 2003, debido principalmente a los siguientes factores:
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Unincremento en el saldo de la deuda externa bruta por 913.9 millones de délares, produc-
to de: a) un desendeudamiento externo neto de 504.2 millones de doélares, derivado de
disposiciones por 14 mil 245.9 millones de do6lares y amortizaciones por 14 mil 750.1 millo-
nes de dolares y b) ajustes contables al alza por 1 mil 418.1 millones de délares, que refle-
jan principalmente, el registro de los pasivos asociados a los proyectos de infraestructura
productiva de largo plazo (Pidiregas), y la variacion del ddlar con respecto a otras mone-
das en que se encuentra contratada la deuda.

Dentro de las disposiciones destacan 7 mil 178.5 millones de délares obtenidos de las
emisiones que llevaron a cabo el Gobierno Federal y el Banco Nacional de Comercio Exte-
rior, asi como 2 mil 752.9 millones de ddlares derivados del pasivo real de los proyectos
Pidiregas® Cabe destacar que estas disposiciones incluyen el prefinanciamiento por 1 mil
500 millones de délares de la mayoria de los vencimientos de deuda de mercado progra-

mados para 2005.

e Los activos internacionales .
. : SALDOS Y MOVIMIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
del Gobierno Federal asocia- (Millones de dolares)
dos a la deuda externa presen-

taron una disminucion de 1

Movimientos de enero a septiembre de 2004

N . , Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Ajustes Saldo
mil 597.5 millones de délares. 31-Dic03 1 1 Ext Neto 2/ 30-Sep-04®’
Esta variacion refleja, por una 1.-Saldo de la Deuda Neta (3-2) 77,052.4 79,563.8
parte, la disminucién de los 2.-Activos */ 19711 373.6

. . . 3.-Saldo de la Deuda Bruta 79,0235 14,2459  14,750.1 -504.2 1,418.1 79,937.4
activos mternamonale_s,por el 3.1 Largo plazo 67,384.8 9,578.6 4,751.5 4,827.1  -4,439.4 67,772.5
proceso de recuperacion del 3.2 Corto plazo 11,638.7 46673  9,998.6 53313 58575 12,164.9
colateral de aquellos Bonos T
Brady que han sido cancela- P/ cifras preliminares

__/ Excluye revolvencias
dOS y |a reduccién registra_ 2_/ Incluye los ajustes por revaluaciéon de monedas y las obligaciones de largo plazo que vencen en el corto plazo.

3_/ Para los Bonos Brady considera las garantias a precio de mercado para elprincipal y 18 meses de intereses, asi

d a en IOS | ntereses como las disponibilidades del FAFEXT.

. Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
devengados en el periodo y,
por otra, los movimientos fa-
vorables en los tipos de cambio asociados con el colateral de los
Bonos Brady.

De esta forma al cierre del tercer trimestre, el saldo de la deuda publica
externa neta totaliz6 79 mil 563.8 millones de ddlares, monto equivalente al
12.7 por ciento del PIB y 0.5 puntos porcentuales superior al nivel alcanzado
por este indicador al cierre de 2003.

La captacion total de recursos externos efectuada por el sector publico en el
periodo enero-septiembre, ascendié a un monto de 14 mil 245.9 millones de

booo | 73C 452 830
dolares. Los principales instrumentos de captacion externa fueron las | —
emisiones de bonos publicos en los mercados internacionales de capital,® , i —] ﬂ
mismos que representaron el 50.4 por ciento del total del financiamiento; pe— EEee——
LARGO PLAZO

siguiendo en importancia, el registro, conforme a la normatividad vigente,
de los pasivos asociados a los proyectos Pidiregas con el 19.3 por ciento; los
recursos destinados a apoyar al comercio exterior con una participacion

CAPTACION ENE-SEP 2004
(Millones de ddlares)

7,178

1184 1,119

[GPEVEX_GNAFN GBANCOWEXT @ COBFED. @G G BANOBRAS @ SF |

* Se refiere al pasivo que vence en el afio 2004.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

2De acuerdo con la normatividad establecida para los Pidiregas, el pasivo real se refiere al pasivo cuyo vencimiento corresponde al afio en

curso.

3 En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluye el Cuadro 11, el cual muestra las condiciones de cada una de las emisiones

publicas realizadas en el periodo.
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del 13 por ciento; los desembolsos obtenidos a través del mercado bancario con el 11.5 por ciento;
y, los recursos de los Organismos Financieros Internacionales con el 5.8 por ciento.

Las amortizaciones de financiamientos externos realizadas por el sector publico en los primeros
nueve meses del afio, registraron un total de 14 mil 750.1 millones de ddlares. De este monto, el
20.6 por ciento correspondi6 a la operacion de intercambio de Bonos del Gobierno Federal, y el 1.8
por ciento se canaliz6 al pago anticipado de préstamos contratados con el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID). Del resto de las amortizaciones, mismas que se relacionan con los vencimientos
ordinarios de la deuda, el 22.2 por ciento correspondié al pago de Bonos Pablicos, el 21.3 por ciento
se destind al pago de financiamientos ligados al comercio exterior, el 13.7 por ciento al mercado
bancario, el 9.4 por ciento a amortizaciones ligadas a los financiamientos de los proyectos Pidiregas,
el 8.9 por ciento a créditos contratados con los Organismos Financieros Internacionales, y el restante
2.1 por ciento a la deuda reestructurada.

Con base en el saldo contractual de
DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO “hli
PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL 2004-2005/ la deuda externa del sector pablico

(Millones de délares) registrado al 30 de septiembre, se
tiene previsto que las amorti-
zaciones del sector publico
alcancen durante el cuarto trimestre

Concepto Saldo 2004 2005
30-Sep-04  4to. Trim.  ler. Trim.  2do. Trim. 3er. Trim. Total

Total 79,937.4 3,657.9 3,303.7 3,634.6 1,568.7 12,164.9 t d 3 | 657.9 . ”
Mercado de Capitles 50,406.6 461.0 976.8 1,929.0 20.0 3,386.8 un rnlon 0 ae mi -J miiones
Mercado Bancario 2,6302 156.7 167.2 1325 162.4 618.8 de dolares, de los cuales: 1) 45 por
Reestructurados 874.9 123.3 118.2 74.1 88.6 404.2 C | ento se refi ere a IaS
Comercio Exterior 4,951.9 1,051.1 535.2 408.6 250.8 2,245.7 . -

OFIS 16,677.6 500.1 466.6 501.1 514.6 1,982.4 amlor.tlzaCIO.nes proyeCtadas de IOS
Otros/ 4,396.2 1,365.7 1,039.7 589.3 532.3 3,527.0 créditos directos, deuda rees-

Notas: tructurada y pasivos Pidiregas; 2)

p_/ Cifras preliminares. H

1_/La proyeccion fue elaboradacon base en el saldo contractual al 30 de septiembre de 2004. el 424 por ciento Corresponde a

2_/ Se refiere a los movimientos de deuda ligados a los Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas). amOI‘tizaCioneS de ”neas IigadaS al

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

comercio exterior y a vencimientos

de deuda con Organismos
Financieros Internacionales, cuyos financiamientos son generalmente cubiertos con nuevos
programas de préstamos establecidos con los mismos acreedores; y, 3) el restante 12.6 por ciento
se relaciona con vencimientos de mercado de capital.

En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluyen varios cuadros que desglosan los
saldos y movimientos de la deuda externa, asi como una proyeccion de pagos para los préximos
afos, bajo el rubro de Cuadros 1, 2, 3, 4,5y 8, respectivamente.

2.1 Costo financiero de la deuda publica externa

En el periodo julio-septiembre del afio en curso, el sector publico realiz6 erogaciones por un monto
de 2 mil 153.6 millones de dolares para cubrir el pago por concepto de intereses, comisiones y
gastos asociados a la deuda publica externa. Asi, los montos canalizados para cubrir el pago por
concepto de costo financiero de la deuda publica externa ascendieron a lo largo de los primeros
nueve meses del afio a 5 mil 579 millones de ddlares.

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 del Cuadro 13, y del costo
de la deuda del Gobierno Federal en el Cuadro 15.
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3. Deuda interna del Gobierno Federal

Al cierre de septiembre, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal registré un
incremento de 54 mil 178.7 millones de pesos respecto al monto registrado en junio. Este resultado,
acumulado con la reduccién presentada en el primer semestre del afio, significd un aumento de 43
mil 228.6 millones de pesos en el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal durante los
primeros nueve meses del afio, debido a los siguientes factores:

= Un incremento en el saldo de la deuda interna bruta de 72 mil 933 millones de pesos,
producto de un endeudamiento interno neto de 68 mil 865.8 millones de pesos y ajustes
contables al alza de 4 mil 67.2 millones de pesos, derivados del efecto inflacionario sobre
los pasivos indizados a esta variable.

* Unaumento de 29 mil 704.4 millones de pesos en los activos internos del Gobierno Fe-

deral.

EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA
DEL GOBIERNO FEDERAL

(Millones de pesos)

Movimientos de enero a septiembre de 2004

Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Otros -/ Saldo
31-Dic — 03 Int. Neto 30-Sep-04>
1.-Saldo de la Deuda Neta (3-2) 927,097.1 970,325.7
2.-Activos >/ 84,792.1 114,496.5
3.-Saldo de la Deuda Bruta 1,011,889.2  781,905.9  713,040.1 68,865.8  4,067.2 1,084,822.2

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.

De esta forma, al cierre del tercer trimestre el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal
se situd en 970 mil 325.7 millones de pesos, monto que significd un increment6 de 1.25 por ciento
en términos reales con relacion al saldo registrado en diciembre de 2003. En términos del PIB, la
deuda interna neta se ubico al cierre del tercer trimestre en 13.5 por ciento, cifra superior en 0.5
puntos porcentuales del producto respecto al nivel alcanzado al cierre de 2003. Cabe destacar que
en la evolucidn de la deuda, el endeudamiento neto del Gobierno Federal refleja la politica de
crédito publico prevista en el Programa Econdémico para el afio 2004, en la cual se plante6 que los
recursos necesarios para el financiamiento del déficit del Gobierno Federal serian cubiertos en su
totalidad con fuentes provenientes del mercado interno.

El programa de colocaciones de valores gubernamentales instrumentado durante el tercer trimestre
de 2004 se enmarco dentro de los lineamientos establecidos en el Programa Nacional de

Financiamiento del Desarrollo 2002-2006 y en la estrategia general de emision anunciada para el
gjercicio fiscal en su conjunto, cuyas principales lineas de accion son las siguientes: fortalecer la
referencia de los Cetes a seis meses, incrementar en forma gradual los montos a subastar de los
Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija, en particular la referencia a 20 afios y reducir laimportancia
de los titulos a tasa nominal revisable en la composicion total de la deuda interna mediante una
menor colocacion de estos instrumentos.
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Esta estrategia de emisién ha favorecido la modificacion en la composicién
de los titulos que conforman el saldo de la deuda interna, observandose
(%) una disminucion de los instrumentos de tasa nominal revisable y un
importante crecimiento en la participacion de los Bonos de Desarrollo a tasa
nominal fija. Lo anterior ha permitido continuar incrementando el plazo
promedio de vencimiento de la deuda interna del Gobierno Federal,
reduciendo asi la vulnerabilidad de las finanzas pablicas ante movimientos
adversos en las tasas de interés.

VALORES GUBERNAMENTALES
COMPOSICION POR INSTRUMENTO

8.7 7.6

29.9 375

22.7 23.8

De acuerdo con el saldo contractual de la deuda registrado al mes de
septiembre, se tiene previsto que los vencimientos de la deuda interna del
2008500 2000-5ep Gobierno Federal alcancen durante el cuarto trimestre un monto de 201 mil
887.9 millones de pesos, los cuales estan asociados fundamentalmente a los
vencimientos de valores gubernamentales, cuyo refinanciamiento se tiene
programado realizar a través del programa de subastas que lleva a cabo
semanalmente el Gobierno Federal.

B CETES BONDES OBONOS DE D.T.F. INDIZADOSl

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL
PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL 2004-2005*

(Millones de pesos)

Saldo 2004 2005
30-Sep-04 4to. Trim. 2do. Trim. 3er. Trim.  Total

Concepto ler. Trim

Total

1,084,822.2  201,887.9 107,211.8 64,966.8 32,961.7 407,028.2

Cetes 244,567.91/ 151,737.2 56,402.3 20,656.5 15,7719 244,567.9
Bondes 319,496.4 14,976.9 20,460.7 5,335.8 9,542.7 50,316.1
Bonos de Desarrollo a Tasa N. Fija 385,168.9 23,036.6 0.0 26,844.1 0.0 49,880.7
Udibonos 77,545.2 0.0 15,427.5 0.0 0.0 15,427.5
SAR 44,978.4 12,100.0 14,026.3 12,100.0 6,752.1 44,978.4
Otros 13,065.4 37.2 895.0 30.4 895.0 1,857.6
*Notas:

La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 30 de septiembre de 2004, utilizandose 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 85 mil502.2 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

En el periodo julio-septiembre del afio en curso, el Gobierno Federal realiz6 erogaciones por un
monto de 27 mil 347.8 millones de pesos para el pago por concepto de intereses y gastos asociados
a la deuda interna. Asimismo, el Gobierno Federal efectu6 erogaciones de recursos en el tercer
trimestre por 18 mil 113.4 millones de pesos a través del Ramo 34, Erogaciones para los Programas
de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la Banca.

Con los resultados del tercer trimestre, las erogaciones para cubrir el costo financiero asociado a la
deuda interna del Gobierno Federal, totalizaron 60 mil 402.5 millones de pesos a lo largo de los
primeros nueve meses, mientras que los pagos realizados a través del referido Ramo 34 ascendieron
a 37 mil 10.1 millones de pesos en ese mismo periodo.
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En particular, de los recursos erogados a través del Ramo 34, con base en lo establecido en el

Decreto Aprobatorio del Presupuesto de Egresos de la Federacion para el afio 2004, se destinaron
24 mil 665 millones de pesos al Programa de Apoyo a Ahorradores a través del Instituto para la
Proteccién al Ahorro Bancario y 12 mil 345.1 millones de pesos a cubrir la parte que corresponde al
Gobierno Federal de los descuentos otorgados a los acreditados de la Banca a través de los Programas
de Apoyo a Deudores”.

En el cuadro siguiente se muestra el desglose de los recursos canalizados a los Programas de Apoyo
a Deudores.

EROGACIONES PARA LOS PROGRAMAS DE APOYO
A DEUDORES DE LA BANCA EN 2004

(Millones de pesos)

Concepto Ene-Mar Abr-Jun Jul-Sep Total
Total 245 6,539.6 5,780.9 12,345.1
Programa descuento en pagos 24.1 5,072.6 1.2 5,097.9
Industria 0.0 7.7 0.0 7.7
Vivienda 0.0 5,051.6 0.0 5,051.6
Agroindustria 24.1 13.3 1.2 38.5
Programa Reestructuracion en Udis 0.0 1,466.5 5,779.4 7,245.9
Industria 0.0 248.0 0.9 248.8
Vivienda 0.0 231.3 5,084.2 5,315.5
Estados y Municipios 0.0 987.2 694.4 1,681.6
Programa descuento en pagos Banca de 0.5 0.5 0.3 1.3
Desarrollo
Industria 04 0.3 0.3 1.0
Agroindustria 0.1 0.2 0.0 0.3

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluyen los Cuadros 6, 7, 9, 10, 12, 14,y 15, en
los que se presenta mayor informacidn relacionada con la 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 2004, a
continuacion se reportan las siguientes operaciones:

e Enel tercer trimestre de 2004, el Banco Nacional de Obras y Servicios Piblicos, S.N.C., en
su caracter de fiduciario del Fideicomiso 1936.- Fideicomiso de Apoyo para el Rescate de
Autopistas Concesionadas (FARAC), colocd 1 mil 50 millones de Udis en Certificados Bur-
satiles de Indemnizacidn Carretera Segregables (CBICs), que sumado al monto colocado
en el periodo enero-junio de 2004, se obtiene un total subastado de 3 mil 300 millones de
Udis (1 mil 675 y 1 mil 625 millones de Udis a plazo de 20 y 30 afios, respectivamente),
captandose recursos brutos por un equivalente de 9 mil 587 millones de pesos en los tres
primeros trimestres del afio.

4 Al igual que en los informes 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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Cabe sefialar que los recursos captados a través de estas subastas serviran para atender las
obligaciones financieras del fideicomiso, asi como para refinanciar sus pasivos en mejores
condiciones de costo y plazo.

Asimismo, y como parte de la estrategia de sustitucion de deuda a tasa nominal variable
por deuda a tasa real fija, se informa que durante el tercer trimestre del afio se realizaron
dos amortizaciones a los créditos del tramo Cadereyta-Reynosa, ambos por un monto total
de 5 mil 22 millones de pesos. Con ello, al cierre del tercer trimestre el saldo remanente de
la deuda de este tramo es del orden de 2 mil 381 millones de pesos.

* Enlasobligaciones del Fobaproa-IPAB se incluyen aquellas asociadas a los Programas de
Apoyo a Deudores a través del otorgamiento de descuentos en los pagos. Dichas obliga-
ciones seran cubiertas por el Gobierno Federal, en caso de que las auditorias que se reali-
cen a las instituciones bancarias, por conducto de la Comision Nacional Bancaria y de Va-
lores (CNBV), determinen la correcta aplicacion de los programas. Los apoyos se suman a
los otorgados a los deudores a través de los programas de reestructuracion en Udis, me-
diante los cuales se ofreci6 a los acreditados tasas reales fijas durante toda la vida de sus
créditos y para lo que se requirié que el Gobierno Federal realizara un intercambio entre
esta tasa y una tasa nominal de mercado. El resultado preliminar de dicho intercambio
ascendié al 30 de septiembre de 2004 a 40 mil 845.6 millones de pesos, y su evolucion
futura dependera del comportamiento de las tasas de interés.

A continuacidn 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-03 30-Sep-04 Variacion
TOTAL ™/ 444,797.3 233,673.3 -211,124.0
Fobaproa-IPAB >/ 224,914.9 3,001.0 -221,913.9
FARAC 146,737.9 157,915.9 11,178.0
Fideicomisos y Fondos de Fomento -/ 59,542.8 59,890.0 347.2
Banca de Desarrollo 12,064.6 11,534.5 -530.1
Otros >/ 1,537.1 1,331.9 -205.2

Notas:

1_/ Cifras preliminares, sujetas a revision. Excluye las garantias contempladas en las leyes orgénicas de la banca
de desarrollo, las cuales ascienden a 449 mil 217.1 millones de pesos al 30 de septiembre de 2004.

2_/ En términos de la Ley de Proteccién 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 inversion financiada (Pidiregas), que forman parte de la inversion fisica
impulsada por el sector publico, se pueden agrupar en dos: a) los Pidiregas de inversion directa,
que comprenden aquellos proyectos que en el tiempo constituiran inversion pablica y que por lo
tanto suponen para el sector puablico adquirir obligaciones financieras que son registradas de
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conformidad con el articulo 18 de la Ley General de Deuda Publica y b) aquellos proyectos cuya
propiedad es del sector privado y que implican Gnicamente compromisos comerciales del sector
publico, salvo que se presenten causas de fuerza mayor, en cuyo caso dichos activos serian adquiridos
por el sector publico.

Con el objeto de ampliar y mejorar la presentacion de lainformacion relativa a los pasivos asociados
a los Proyectos de Inversion Financiada, a continuacion se detalla lo relativo a estos proyectos. En
particular, se incluye la informacién del pasivo de los proyectos Pidiregas que, de acuerdo a la
normatividad aplicable, han sido recibidos a satisfaccion por Petréleos Mexicanos y la Comision
Federal de Electricidad y que, por 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. Estos compromisos se reflejaran en los balances de las entidades.

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

Cifras al 30 de Septiembre de 2004

Registro de Acuerdo a NIF-09-A Saldo de Financiamientos
Proyecto Pasivo Directo Pasivo Pasivo Total Obtenidos por Terceros
Contingente Vigente
Millones de délares
PEMEX (varios proyectos) 4,001.9 14,989.7 18,991.6 30,383.3
CFE (varios proyectos) 394.3 3,013.2 3,407.5 4,118.6
TOTAL 4,396.2 18,002.9 22,399.1 34,501.9
Millones de pesos

PEMEX (varios proyectos) 4,229.4 649.8 4,879.2 53,422.0
CFE (varios proyectos) 1,381.3 7,767.0 9,148.3 8,154.1
TOTAL 5,610.7 8,416.8 14,027.5 61,576.1

Nota:.

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

En el Anexo del presente Informe se incluyen cuatro cuadros con la informacién de cada uno de
los proyectos, bajo el rubro de Anexos de Deuda Publica, en el Numeral I.

6. Operaciones activas y pasivas, e informe de las operaciones
de canje y refinanciamiento del Instituto para la Proteccion al
Ahorro Bancario al tercer trimestre de 2004> ¢

En cumplimiento de los articulos 2°, 24 y 25 de la Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio
fiscal 2004, 66y 67 fraccion 11 del Decreto aprobatorio del Presupuesto de Egresos de la Federacion
para el Ejercicio Fiscal de 2004, el Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (“Instituto” o
“IPAB”) presenta el siguiente informe.

5 En el anexo del presente documento se incluye la version completa del Informe remitido por el Instituto para la Proteccion al Ahorro
Bancario, bajo el rubro de Anexos de Deuda Pablica, en el Numeral 11.

6 Las cifras al cierre del tercer trimestre son preliminares y podrian sufrir modificaciones y se encuentran en revision por parte del auditor
externo del Instituto.
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DEUDA TOTAL AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2004
CONSIDERANDO LOS EFECTOS DE LA FORMALIZACION DEL NUEVO PROGRAMA

(Millones de pesos)

Aspectos relevantes del Tercer Trimestre de 2004

Como se adelanto en el informe relativo al trimestre anterior, en el mes de julio del presen-
te afio se formaliz6 el nuevo programa (Nuevo Programa) a que se refiere el Articulo Quin-
to Transitorio de la Ley de Proteccion al Ahorro Bancario (LPAB). Como resultado de lo
anterior, los pasivos totales del Instituto al cierre de septiembre de 2004 muestran una
disminucién en términos nominales del 3.8 por ciento y en términos reales del 6.9 por
ciento, comparados con su saldo al cierre del afio pasado.

Durante el tercer trimestre del afio, se llevaron a cabo las gestiones necesarias para obtener
una calificacion de riesgo crediticio por parte de Fitch Ratings, quien, el 6 de octubre de
2004, otorg0 al IPAB su calificacion de riesgo crediticio igual a la calificacién soberana de
México, tras considerar, entre otros factores, la importancia sistémica de este Instituto den-
tro del sector bancario mexicano, el caracter que tiene como encargado del Seguro de De-
positos, su responsabilidad en la conclusion del proceso de saneamiento bancario y su
relevancia como emisor de deuda en el mercado local. Asimismo, esa calificadora otorgd
la més alta calificacion crediticia a los Bonos de Proteccion al Ahorro que emite el Instituto.

Esta calificacion crediticia viene a sumarse a la otorgada en el mismo sentido en septiem-
bre de 2003 por Standard & Poor’s, y consolida la certidumbre y confianza del publico
inversionista en los titulos emitidos por el IPAB.

Dentro del Programa de Subastas para el cuarto trimestre de 2004 se anuncié la ampliacion
de los montos a ser subastados de cada emisién especifica (y por lo tanto el aumento del
naimero de reaperturas de cada emisidn), con el fin de disminuir el nimero de emisiones
en circulacion y aumentar la profundidad de su mercado secundario.

Pasivos del Instituto

Con objeto de mantener los pasivos del Instituto en una trayectoria sustentable, en el Presupuesto
de Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2004, se le asignaron al IPAB los recursos
necesarios para hacer frente al componente real proyectado de su deuda neta, considerando para

ello, los ingresos esperados del Instituto para este
afio, que incluyen la recuperacion de activos y las
cuotas bancarias. De lograrse el objetivo de hacer
frente al componente real de los intereses

S— devengados por los pasivos del Instituto y
Refinanciamiento - - - 7 -
Deuda Bruta — suponiendo un crecimiento en términos reales de
790,444 381;?;& | Credios la economia mexicana, medido a través del
crecimiento del Producto Interno Bruto, la deuda
del IPAB disminuiria como porcentaje del PIB y
Menos recursos Costo Neto Saneamientos por lo tanto, su impacto en la finanzas pablicas en
liquidos y Programa Nuevo Programa Financieros términos de este mismo indicador
de Apoyo a Deudores| 165,190 104,302 '
62,850 Considerando la suscripcion del Nuevo Programa,
Instituciones al 30 de septiembre de 2004 los pasivos brutos
} 'meflvenidas Prog. Dgud_ore& otros|| | ascendieron a 790 mil 444 millones de pesos, lo
ylo en asivos . . ., .
Douda Nota liquidacion y Reservas cual represento una disminucion de 3.8 por ciento
727,594 1,026 8,858 en términos nominales y de 6.9 por ciento en
términos reales, con respecto al cierre de diciembre
de 2003. Por su parte, también considerando los
Fuente: IPAB.
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efectos del mencionado programa, la deuda neta’ del Instituto sumaé 727 mil 594 millones de pesos,
registrando un decremento en términos reales de 11.1 por ciento en el mismo periodo. Esta
disminucidn se explica por los efectos de la suscripcion del Nuevo Programa asi como por el efecto
de una menor tasa real observada respecto a la presupuestada para los tres primeros trimestres de
2004, aunada a un mayor flujo de efectivo al proyectado en las recuperaciones de activos. Con ello,
se supera el objetivo de contener el crecimiento en términos reales de la deuda neta.

El saldo de la deuda neta del Instituto, al cierre del tercer trimestre de 2004,
representd un 10.14 por ciento del PIB estimado para el tercer trimestre de
2004. Cabe sefialar que este dato es menor en 1.83 puntos porcentuales al
dato del mismo trimestre de 2003.

Conrespecto al flujo de efectivo de la Tesoreria del Instituto durante el tercer
trimestre de 2004, se recibieron recursos por un total de 55 mil 313 millones
de pesos. Entre los que destacan, 40 mil 181 millones de pesos
correspondientes a operaciones de refinanciamiento, 12 mil 333 millones de
pesos provenientes de recursos presupuestarios, 1 mil 464 millones de pesos
por cuotas, 419 millones de pesos por concepto de recuperaciones® y 980
millones de pesos por concepto de intereses generados por las inversiones
del Instituto.

Por su parte, los pagos realizados durante el tercer trimestre de 2004,
ascendieron a 32 mil 45 millones de pesos, de los cuales 19 mil 900 millones
de pesos correspondieron a la amortizacidon de Bonos de Proteccion al

DEUDA NETA TOTAL TRIMESTRAL
(% del PIB)

Sep-00 Sep-01 Sep-02 Sep-03

0 Obligaciones Contractuales O BPA's

Fuente: IPAB.

Sep-04

Ahorro, 469 millones de pesos a la amortizacion de principal de diversos créditos, 17 millones
de pesos a pagos de los pasivos de la banca en liquidacion y 11 mil 655 millones de pesos al

pago de intereses.

Activos del Instituto

Al cierre del tercer trimestre de 2004, el saldo de los activos totales’ del Instituto ascendié a 150 mil
51 millones de pesos, cifra que representd una disminucion de 11.5 por ciento en términos nominales
y de 14.4 por ciento en términos reales, respecto al cierre de diciembre de 2003. Este movimiento

se explica principalmente por el efecto neto de las siguientes variaciones:

- Incremento en el saldo de los recursos liquidos con que cuenta el IPAB para hacer frente a

sus obligaciones futuras.

- Disminucidn en el rubro de “Recuperacion de carteray activos” de 64.3 por ciento en térmi-
nos nominales y 65.5 por ciento en términos reales, la cual se explica por el efecto neto de la
aplicacion del saldo de las chequeras de los fideicomisos del Programa de Capitalizacion
y Compra de Cartera, incluyendo recursos por 9 mil 482 millones de pesos relativos a los
créditos relacionados pagados por las instituciones a los fideicomisos del programa, pre-
via a la formalizacion del Nuevo Programa, y por el aumento en el saldo de activos de la
banca en liquidacion derivado de la disminucidn de las reservas constituidas respecto a

sus activos por recuperar.

7 Deuda bruta, menos recursos liquidos y Programa de Apoyo a Deudores.
8 Se refiere a los flujos de efectivo que ingresaron a las cuentas del Instituto.
9 Netos de reservas y registrados a su valor estimado de realizacion.
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- Disminucién en 4 mil 118 millones de pesos, equivalente a una caida del 7.4 por ciento en
términos nominales y del 10.4 por ciento en términos reales en el rubro de “Participacion
de pérdidas y esquema de incentivos” la cual se deriva de la suscripcion del Nuevo Pro-
grama.

Operaciones de Canje y Refinanciamiento del Instituto

Como ya se menciono, en el Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fiscal 2004,
se le asignaron al Instituto los recursos necesarios para hacer frente al componente real proyectado
de su deuda. En consecuencia, a través del Articulo 2° de la Ley de Ingresos de la Federacién para
el ejercicio fiscal 2004, se le otorgd al Instituto la facultad de realizar operaciones de refinanciamiento
para de esta manera hacer frente a sus obligaciones de pago y continuar con su estrategia de
financiamiento.

Con estricto apego a lo dispuesto por el
EMISIONES DE BONOS DE PROTECCION AL AHORRO ’ 0 :
A AT L ey ik Artlculo 2° antes referido, durante el tercer
trimestre de 2004, cuyo programa de

Concepto BPA's BPAT's  BPALS2 Total subastas se anunci6 al pablico inversionista
No. Subasta durante el trimestre 14 14 7 35 el 24 de junio de 2004, el Instituto coloco
Monto colocado nominal 16,800 19,600 4,200 40,600 2,0
Monto promedio semanal 1,200 1,400 600 2,900 Valores’ con e' Ba.nCO d_e MeXICO aCtuandO
Ingreso por Emision 16,654 19,346 4,180 40,181 como su agente financiero, por un monto
Amortizaciones 19,900 0 0 19,900 nominal de 40 mil 600 millones de pesos.
Subretasaponderéda(%) 0.38 % 0.37% 0.40% 0.38% LOS recursos Obtenidos a traVéS de eStaS
Demanda Eromedlo ‘vecesl 3.6 4.4 3.8 4.0

Fuente: IPAB.

operaciones de refinanciamiento, se
aplicaron, durante el trimestre, a la
realizacién de pago a pasivos colocados o0 asumidos por el Instituto por 22 mil 527 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 refinancia-miento
que realiza el Instituto, no presentaran necesariamente una aplicacidn que refleje exactamente el
monto ingresado. Lo anterior,
en virtud de la acumulacion o
desacumulacion de activos

SOBRETASAS DE BONOS DE DEMANDA DE BONOS DE liquid | iod
PROTECCION AL AHORRO PROTECCION AL AHORRO 'quidos —en € periodo

0.70

presentado, lo cual es necesario

0.60

para mantener una emisién de
deuda neta constante en

0.30

4

2.00
1.00

trimestre del afio las sobretasas
promedio de los Bonos de

7.00 - | i . L
oo I VML términos reales.
0.50 5.00 \"v a
\,\ 400 ] Como puede observarse en los
0.40 A 4 300 1 graficos, durante el tercer

Oct-03
Nov-03
Dic-03
Ene-04
Feb-04

Mar-04

Jul-04
Jul-04 1

Proteccién al Ahorro se han
mantenido en niveles de

Abr-04 1
May-04
Jun-04 4
Ago-04
Sep-04
Oct-03
Nov-03
Dic-03
Ene-04
Feb-04 4
Mar-04 1
Abr-04 1
May-04 1
Jun-04 1
Ago-04 1
Sep-04

———PBPA3

——BPA3

BPAT —&—BPALS2 BPAT —A—8PALE2 minimos historicos, al igual que

Fuente: IPAB.

Fuente: IPAB. también se ha estabilizado su

demanda por parte del pablico
inversionista.
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Al cierre del tercer trimestre de DEUDA IPAB, VIDA PROMEDIO

2004 la vida promedio de los
pasivos del Instituto fue de 2.95
afios, en donde, la vida promedio soatos
de los Bonos de Proteccion al 20.30
Ahorroy de los créditos fue de 2.66
afios y 3.22 afios, respectivamente.
El porcentaje de la deuda que
vence entre 1y 5 afios mostrd un
incremento al compararlo con
cifras de cierre del segundo
trimestre de 2004, lo anterior como
consecuencia de la sustitucion de 13afos
créditos bancarios por emisiones

de bonos. Fuente: IPAB.

+5 afios
16.66

0-1 afio
7.99

DURACION DE LA DEUDA

(GIES)

19.5

19.0

18.5

18.0

17.5

16.5

170—

16.0
155

15.0 4

14.5

4T-2003 1T-2004 2T-2004 3T-2004

Fuente: IPAB.

Por su parte, la duracion?®

promedio de la deuda del Instituto fue de 19.07 dias. La duracion de los
Bonos de Proteccion al Ahorro fue de 32.29 dias, mientras que la de los
créditos fue de 6.59 dias. Este indicador muestra un ligero incremente
respecto al trimestre anterior y se espera que siga aumentando gradualmente
en los proximos trimestres.

Las operaciones de refinanciamiento efectuadas durante el tercer trimestre de
2004 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.

A continuacion se ilustra la composicion que ha tenido la estructura de la
emision bruta de los Bonos de Proteccion al Ahorro. La introduccion de Bonos
de Proteccion al Ahorro con periodos de repreciacion mas largos ha contribuido
aaumentar la duracion de la deuda del Instituto: En comparacion con el cierre
de 2003, la duracién de la deuda ha aumentado 18 por ciento.

CALENDARIO TRIMESTRAL DE SUBASTAS DURANTE EL CUARTO TRIMESTRE DE 2004

3,200 3,200 3,200 3,200 3,200

COMPOSICION DE LA EMISION
BRUTA DE LOS BONOS DE

PROTECCION AL AHORRO

(%)
6.0 10.0
>0 °9.0 O 48.0
4nl 41.0 43.0 420
: : :
472003 1T-2004 2T-2004 372004
OBPAS OBPAT OBPA182

Fuente: IPAB.

3,200

3,200

600 2,600 600 2,600 600 2,600 600 2,600 600

1S110420 15110420 15110420 1S110420 15110420 1S110420

600 2,600

15110420
600

1TO90924| | ITO90924] | ITO90924
1,400 1,400 1,400

1TO90924
1,400

1T090924
1,400

1TO90924
1,400

1,400

1,400 1,400 1,400

06 Oct 13 Oct 20 Oct 270ct 03 Nov 10 Nov 17 Nov 24 Nov 01 Dic 08 Dic

1TO90924 | | ITO90924 | | ITO90924] | ITO90924( | ITO90924

1TO90924

1,400 1,400

15 Dic 22 Dic

1TO90924
1,400

29 Dic

10 La duracién es calculada al ultimo 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 duracién del cupén como la duracién de la sobretasa

primaria.
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En congruencia con la estrategia que ha seguido el IPAB, el 30 de septiembre se anunci6 el calendario
de subastas del cuarto trimestre de 2004. Como ya se menciono, se aumentd el nimero de reaperturas
de cada emisién para incrementar el monto en circulacion de cada emision especifica y asi fomentar
su liquidez. Los montos objetivos de cada subasta fueron los mismos que para el tercer trimestre
de 2004 como se observa en el cuadro.

7. Saldo historico de los requerimientos financieros del sector
publico

El saldo histérico de los requerimientos financieros del sector pablico (SHRFSP) representa el acervo
neto de las obligaciones, es decir, pasivos menos activos financieros disponibles, contraidos para
alcanzar los objetivos de las politicas publicas, tanto de las entidades adscritas al sector publico
como de las entidades del sector privado que actdan por cuenta del Gobierno. EI SHRFSP agrupa,
entre otros, a la deuda publica presupuestaria, a los recursos para financiar a los sectores privado y
social, a los requerimientos financieros del Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB), a los
proyectos de inversion publica financiada por el sector privado (Pidiregas), a los requerimientos
del Fideicomiso de Apoyo para el Rescate de Autopistas Concesionadas (FARAC) y a los Programas
de Apoyo a Deudores.

Cabe destacar que la medicion de los SHRFSP es de caracter indicativo, por lo que la medida
tradicional de la deuda puablica continta siendo el indicador relevante para el analisis de los
compromisos presupuestarios establecidos para 2004. Del mismo modo, los techos de
endeudamiento internoy externo que autorizo el H. Congreso de la Unién para el presente gjercicio
fiscal, son congruentes con la medida tradicional de la deuda publica.

Al cierre del tercer trimestre de 2004 este
indicador ascendi6 a 3 mil 52.3 miles de

SALDO HIS:I'ORICO DE LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL millones de pesos, cifra equiva|ente a42.5por
SECTOR PUBLICO (SHRFSP) ¥

ciento del PIB y 0.7 puntos porcentuales

(Millones de pesos) 7 . o
menor a la relacién registrada en diciembre

Piciembre de 2003 Septiembre de 2004 de 2003. Como se menciond en el informe
Concepto Saldo % del Saldo % del e . . .,
P PIB Plg anterior, esta disminucion obedece,
TOTAL SHRFSP 3066,873.3 432 3052,258.1 425 fundamentalmente a la instrumentacion del
SHRFSP internos 1'931,035.5 27.2 1'856,333.4 25.9 Nuevo Programa del IPAB
A continuacién se presenta un cuadro con la
SHRESP externos 1'135,837.8 16.0 1'195,924.6 16.7 . .,
Now integracion de estos saldos, y en el Anexo
1_/ Cif limi , sujet: ision. . B
Fuente: Secretaria de Hacienda y Credito Pabico. del presente Informe se incluyen varios

cuadros con un desglose de cada
componente, bajo el rubro de Anexos de
Deuda Publica, en el Numeral I11.

8. Comportamiento de ladeuda publica del Gobierno del Distrito
Federal al 30 de Septiembre de 2004!*

Conforme a lo establecido en los articulos 73 fraccion VIl y 122, apartado C, Base Segunda, fraccion
Ilincisos a) y f) de la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos; 3, numeral 4 de la Ley
de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2004 y 9 de la Ley General de Deuda Publica,
a continuacidn se presenta el Informe remitido por el Gobierno del Distrito Federal.

11 En 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 1V.
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Informe Trimestral de la Situacién de la Deuda del Gobierno del Distrito
Federal

Enero - Septiembre de 2004

Durante el ejercicio fiscal 2004, el Gobierno del Distrito Federal continuara con su estrategia,
plasmada en el Plan de Gobierno, de mantener el endeudamiento como fuente complementaria de
sus recursos fiscales, y adecuar la dindmica de la deuda acorde con el crecimiento de sus ingresos,
atendiendo asi a las necesidades de financiamiento de la Ciudad.

En apego al techo de endeudamiento neto de 500 millones de pesos aprobado por el H. Congreso
de la Unién y con el objeto de disminuir el costo financiero de la deuda, se contin(a el proceso de
contratacion de nuevos créditos, que inici6 el trimestre pasado con la realizacion de un proceso de
subasta, y se iniciaron las negociaciones necesarias para concretar una segunda emision de
certificados bursatiles en el siguiente trimestre.

Asimismo, como ha sido una costumbre en esta administracion, el saldo de la deuda del Gobierno
del Distrito Federal se continta publicando diariamente en Internet.

El saldo inicial de la Deuda Publica del

iotri i SALDO DE LA DEUDA PUBLICA DEL GOBIERNO DEL DISTRITO FEDERAL
D|_str|to Federal era c_ie 41 mil 634 ENERO-SEPTIEMBRE 2004
millones de pesos. Al cierre del tercer (Millones de pesos) *
trimestre el saldo fue de 40 mil 71.6 : , ,

illones de pesos. Esta disminuci()n es Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Actuali-  Saldo Estimado
mi p ! 31-Dic-03 *x Neto zacion 30-Sep-04
el resultado, por una parte, de un _

N . Gobierno D.F. 41,634.0 71.5 1,608.7 -1,537.2 -25.2 40,071.6

desendeUdamlento neto de 1 mll 5372 Sector Central 35,961.1 0.0 1,133.9 -1,133.9 -25.2 34,801.9
millones de pesos ya que a la fecha se Sector Paraestatal 5,672.9 5 474.8 -403.3 0.0 5,269.6

han colocado 71.5 millones de pesosy  notas:
- - * Los agregados pueden diferir debido al redondeo.
el monto de las amortizaciones de  «incuye prepagos.
Capital es de 1 mll 608 7 mi”ones de Fuente: Secretaria de Finanzas, Gobierno del Distrito Federal.
pesos. Por otra parte, los ajustes por
actualizacion ascendieron a -25.2
millones de pesos. Estos ajustes se explican, tanto por las tasas de interés
negativas de algunos créditos contratados con Banobras bajo el esquema
FOAEM, asi como por ajusteg cgmbiarios depido alaliquidacion decréditos [NVl ST
denominados en monedas distintas a la nacional. ENE-SEP 2004

(%)

Del total del saldo de la deuda del Gobierno del Distrito Federal, 87 por
ciento corresponde al Sector Central, y el restante 13 por ciento al Sector COSTO FINANCIERO
Paraestatal. 5

El pago del servicio de la deuda que se realizé durante los primeros tres
trimestres de 2004 ascendié a 3 mil 592.6 millones de pesos de los que, 1 mil
608.7 millones de pesos corresponden al pago de amortizaciones y 1 mil
983.8 millones de pesos al costo financiero de la deuda. Dentro de éste Gltimo
se estan incluyendo 86.8 millones de pesos de intereses correspondientes al )

primer cupdn de los certificados bursatiles GDFCB 03. AMORTIZACION

Por sectores, el servicio de la deuda se cubrié en un 79.1 por ciento por el Fuente: Secretaria de Fnanzas del
Sector Central, y en un 20.9 por ciento por el Paraestatal.




