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Presentacion

Esta publicacion incluye el Informe sobre la Situacién Econémica y las Finanzas Pablicas, asi como
el de la Deuda Publica, ambos correspondientes al segundo trimestre de 2004.

Con la presentacion del primer Informe, dividido en los apartados de Situacién Econdmica y de
Finanzas Publicas, el Ejecutivo Federal cumple con lo dispuesto en el Presupuesto de Egresos de la
Federacidn para el Ejercicio Fiscal de 2004 y la Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio
correspondiente al mismo afio.

También en cumplimiento con lo dispuesto en la Ley General de Deuda Puablica, asi como en el
Presupuesto de Egresos de la Federacion y la Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio
Fiscal de 2004, se rinde al H. Congreso de la Union el Informe de la Deuda Publica relativo al
segundo trimestre de 2004.

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

Durante el segundo trimestre de 2004 continud la mejoria en la situacion econémica de México y se
consolido la recuperacion de la produccion nacional. Los ritmos de actividad se incrementaron en
los tres sectores de la economia y cada vez mas ramas productivas fueron ganando impulso. Asi-
mismo, se percibid una demanda interna mas robusta y balanceada, dentro de la cual destacé el
repunte del gasto del sector privado destinado a la formacién bruta de capital fijo. Estos elementos,
conjugados con el dinamismo de la demanda externa, mejoraron la percepcién de los agentes eco-
noémicos sobre el desempefio productivo del pais y redundaron en ampliaciones importantes en la
contratacion formal de trabajadores.

Esta consolidacién estuvo favorecida por un ambito macroeconémico estable, el cual es reflejo
de la congruencia y prudencia que han caracterizado la accion de la politica econémica en Méxi-
co. La disciplina fiscal, como eje rector de esta politica, ha reducido las presiones sobre la de-
manda interna y, con ello, ha contribuido a la contencidn del proceso inflacionario y al movi-
miento gradual y ordenado que han experimentado recientemente tanto las tasas de interés como
la paridad cambiaria ante el incremento que han registrado las tasas de interés en los mercados
internacionales.

Esta contribucion de la politica fiscal cobra suma relevancia a la luz del contexto mundial actual,
caracterizado por mayores presiones inflacionarias derivadas de los elevados precios que prevale-
cen en los mercados internacionales de energéticos y otros insumos, asi como una tendencia en las
naciones industrializadas hacia una disminucion del estimulo monetario, lo cual ha llevado a un
aumento en las tasas de interés.

En México, las condiciones macroeconémicas actuales son propicias para fomentar la inversion y,
por ende, el empleo. No obstante, los ritmos de expansion que experimentara la economia nacional
en el futuro inmediato estaran condicionados por el devenir de la produccién manufacturera
estadounidense.
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PRODUCCION INDUSTRIAL
2002-2004
(Indice, 1993=100)

1.1 Producciéon y Empleo
1.1.1 Produccién

Durante el primer trimestre de 2004 la recuperacion del dinamismo productivo se fue extendiendo

gradualmente a un mayor namero de actividades econémicas y, con ello, propici6 un crecimiento

vigoroso y balanceado. En particular, en dicho periodo el valor real del Producto Interno Bruto (PIB)
se incrementd a una tasa anual de 3.7 por ciento, el mayor ritmo desde el cierre de 2000. Asimismo, en
cifras ajustadas por estacionalidad este comportamiento implic6 una expansion de 1.3 por ciento con
respecto al lapso comprendido entre octubre y diciembre de 2003, es decir, la economia mexicana

experimento un crecimiento anualizado de 5.4 por ciento.

Este dinamismo estuvo propiciado por una recuperacién significativa y ge-
neralizada de las actividades secundarias. En los primeros tres meses del
afio el volumen de la produccidn industrial registr6 un crecimiento anual de
3.2 por ciento, el mayor en los Gltimos 14 trimestres.

La actividad fabril en México fue estimulada por el incremento de la deman-
da externa por productos mexicanos y, por ello, en las manufacturas tuvo

lugar la mayor aceleracion del ritmo de la produccion. Durante el primer
trimestre de 2004 éstas se expandieron a una tasa anualizada de 7.4 por cien-

to segun cifras ajustadas por estacionalidad, y de 2.8 por ciento con respecto
al mismo periodo del afio anterior. Cabe sefialar que en el primer trimestre
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de 2004 la produccion del 67 por ciento de las ramas manufactureras avanzo

—<e&— Observado

en términos anuales, mientras que en el Gltimo trimestre de 2003 este por-

Ajustado tendencia-ciclo |

Fuente: INEGI.

1 / Informacién oportuna para mayo.

centaje fue solo de 44 por ciento.

PRODUCTO INTERNO BRUTO, 2002-2004 p_/
(Variacién % real anual)

Por su parte, entre enero y marzo la mineria registré un crecimiento anual de
6.4 por ciento, el cual estuvo impulsado por la elevacion de los precios interna-
cionales de las principales materias primas. Asimismao, el valor real de la construccién se incrementd
a una tasa anual de 4.9 por ciento, gracias, entre otros factores, al dinamismo que el sector publico le
imprimio al desarrollo de proyectos de edificacion para vivienda, hospitales y clinicas, y de infraes-
tructura en transporte (autopistas, carreteras, caminos y obras de urbanizacion y vialidad). Cabe co-
mentar que la aceleracion en ambas industrias fue significativa, ya que una vez eliminado el factor
estacional, éstas experimentaron una expansion anualizada de 4.7 y 9.2 por ciento, respectivamente.

Asimismo, el dinamismo en estas actividades estimulé
la generacion de electricidad, gas y agua. En particular,
este rubro de laindustria aumento a una tasa trimestral

Anual 2003 2004
2002 2003 [ I i v [ de 1.75 por ciento, segun cifras ajustadas por
TOTAL 0.7 13 25 01 06 20 | a7 estacionalidad. Ello se reflejé en una variacion positi-
Agropecuario 03 3.9 12 5.7 34 48 | 46 va de 1.4 por ciento en comparacién con el primer tri-
Industrial -0.3 -0.8 19 -3.1 -1.8 0.3 3.2 meS'[l’e de 2003
Mineria 0.4 3.7 3.0 2.8 36 53 6.4 '
Manufacturas -0.7 -2.0 0.9 -4.6 -34 -0.6 2.8
Construccion 1.3 34 | 58 13 31 35 | 49 Al igual que el comportamiento registrado por la indus-
Electricidad 0.4 1.1 3.7 0.9 0.3 -0.1 1.4 - H - P
- tria, durante dicho trimestre el sector terciario tuvo un
Servicios 1.5 21 3.0 12 17 2.6 4.1 ~ ,
Comercio 0.0 13 26 -03 07 25 | 38 desempefio favorable y homogéneo entre sus ramas. En
Transportes 1.9 33 40 14 32 47 | 95 concreto, la produccion de servicios se increment a una
Financieros 43 s Az 894z AT ) 43 tasa anual de 4.1 por ciento. Los servicios de transporte,
Comunales 0.5 0.5 2.0 0.4 -0.5 -0.1 1.0 . . . , .
almacenaje y telecomunicaciones fueron la rama mas di-

p_/ Cifras preliminares.
Fuente: INEGI

namica, al expandirse 9.5 por ciento en términos anua-
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les. En particular, la puesta en marcha de proyectos de telefonia tradicional, telefonia celular y comu-
nicaciones satelitales impulsaron el crecimiento de esta rama, por lo que en cifras ajustadas por
estacionalidad avanzo 3.69 por ciento con respecto al cuarto trimestre de 2003.

Asimismo, en el lapso enero-marzo de 2004 los servicios financieros, seguros, actividades inmobilia-
rias y de alquiler, y el comercio, restaurantes y hoteles presentaron un aumento anual de 4.3 y 3.8 por
ciento, respectivamente. En ambos casos, al eliminar el factor estacional, dichas actividades aumenta-
ron 0.72 y 1.07 por ciento en comparacion con el Gltimo trimestre de 2003, respectivamente.

Mientras tanto, como resultado del incremento en la oferta de servicios educativos, profesionales,
médicos y de esparcimiento, de enero a marzo los servicios comunales, sociales y personales avan-
zaron —en cifras desestacionalizadas- a una tasa trimestral de 0.76 por ciento, equivalente a una
expansion en cifras originales de 1.0 por ciento en el comparativo anual.

En paralelo, durante el primer trimestre de 2004 el incremento en la cosecha de cultivos propios del
ciclo primavera-verano como jitomate, naranja, sorgo, mango, chile verde, cafia de azUcar y cebo-
lla, entre otros, propicid que las actividades agropecuarias crecieran a una tasa anual de 4.6 por
ciento, el mayor incremento para un lapso similar desde 1999.

La recuperacion de las principales actividades productivas indujo un aumento de las importacio-
nes, fundamentalmente, de las de bienes intermedios. En los primeros tres meses de 2004 el valor
real de las importaciones totales de bienes y servicios registré un incremento anual de 8.5 por
ciento. En conjunto, los ascensos del PIB y de las importaciones ocasionaron que la oferta agregada
mostrara un aumento anual de 4.9 por ciento, equivalente a una variacién trimestral de 2.1 por
ciento en cifras ajustadas por estacionalidad.

El crecimiento de la oferta estuvo inducido por una recuperacién vigorosa y balanceada de la de-
manda agregada. Durante el primer trimestre de 2004, las exportaciones totales ganaron terreno y
sus ritmos de crecimiento se aceleraron significativamente, pues las ventas de bienes y servicios
nacionales al exterior se incrementaron a una tasa trimestral de 3.93 por ciento segun cifras ajusta-
das por estacionalidad, lo cual permiti6 que en el comparativo anual dicho indicador se expandiera
10.4 por ciento.

Asimismo, la inversion privada mejoré claramente su evolucién. La formacion bruta de capital fijo
registrd un repunte significativo como resultado de la mayor disposicién para renovar y actualizar
la maquinaria y equipo de las empresas. En par-
ticular, entre enero y marzo de 2004 la inversion
privada ajustada por estacionalidad crecié auna
tasa trimestral de 14.8 por ciento, es decir, a un

(Variacion % real anual)

OFERTA Y DEMANDA AGREGADAS, 2002-2004 p_/
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sion, el valor real de los gastos publicos destina-
dos a la formacion bruta de capital fijo se expan-
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di6 a un ritmo anual de 7.1 por ciento, aunque en cifras ajustadas por estacionalidad se observo una
desaceleracion con respecto al cuarto trimestre de 2003. Estos resultados, combinados con el repunte
del gasto privado ocasionaron que la inversidn total experimentara un ascenso anual de 4.5 por
ciento, el mayor desde el cuarto trimestre de 2000.

Al considerar el tipo de inversion, el mayor dinamismo se dio en la adquisicion de maquinaria y
equipo importado, principalmente, informatico, y piezas y partes para instalaciones eléctricas, por
lo que este rubro del gasto crecié a una tasa anual de 6.7 por ciento. De igual manera aunque a
ritmos ligeramente mas moderados, la inversion en construccién se expandié 4.9 por ciento en
comparacion al primer trimestre de 2003 gracias, fundamentalmente, al impulso de los programas
publicos de edificacidn de vivienda e infraestructura carretera. En contraste, la inversion en maqui-
naria y equipo de origen nacional retrocedio 0.1 por ciento en términos anuales.

Por su parte, el gasto de las familias continué con una tendencia positiva que se vio alentada por las
condiciones favorables que prevalecieron en el otorgamiento del crédito al consumo. En particular,
durante el primer trimestre de 2004 el consumo privado creci6 a un ritmo anual de 3.7 por ciento.
Adicionalmente, la mejoria también se observé en cifras ajustadas por estacionalidad, ya que el
indicador se expandid a una tasa anualizada de 5.56 por ciento. En contraste, el consumo publico se
redujo 0.3 por ciento en comparacion con el nivel registrado entre enero y marzo de 2003.

Por tipo de bien, la adquisicion de articulos no durables y servicios registré una variacion anual de
4.1 por ciento, alentada por la compra de alimentos, bebidas y tabaco, y de productos para el cuida-
do personal y el hogar, entre otros. Mientras tanto, el incremento en las compras de equipo de
transporte, muebles metalicos, y equipos y aparatos electronicos, favorecié el ligero avance en la
adquisicion de bienes durables: 0.9 por ciento en términos anuales.

En suma, el dinamismo de las exportaciones totales y del consumo, asi como la mejoria sustan-
cial de la formacidn bruta de capital fijo, permitieron que la demanda se acelerara. En especifico,
este agregado crecié a una tasa anual de 4.9 por ciento, la mayor cifra desde el Gltimo trimestre
de 2000.

Evolucioén reciente

Informacion coyuntural revela que durante el segundo trimestre de 2004 también prevalecieron
ritmos elevados de actividad econémica. Asi lo demuestran los indicadores relacionados con el
comercio (externo e interno), la formacidn bruta de capital fijo, la evolucién sectorial y el empleo
formal afiliado al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS). La evolucién de estas variables
sugiere que es factible que entre abril y junio el valor real del PIB haya experimentado una expan-
sién anual cercana a 4.0 por ciento.

Algunos de los elementos que respaldan esta prevision son:

El comercio exterior continué avanzando a ritmos significativos. En el segundo trimestre de
2004 las exportaciones manufactureras crecieron a una tasa anual de 15.2 por ciento. Las petro-
leras hicieron lo propio en 33.5 por ciento debido al aumento anual de 31.5 por ciento en el
precio del energético. Asimismo, las importaciones de bienes intermedios y de capital crecie-
ron a tasas anuales 16.1y 8.1 por ciento, en ese orden.

La formacidn bruta de capital fijo revela nuevamente una clara mejoria. En abril la inversion
ajustada por estacionalidad se increment6 a una tasa mensual de 2.3 por ciento, es decir, a un
ritmo anualizado de 31.3 por ciento. En este caso, el mayor crecimiento se observo en la adqui-
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sicion de maquinaria y equipo: 3.5 por ciento a tasa mensual, equivalente a 51.4 por ciento en
términos anualizados.

En el bimestre abril-mayo la produccion de la economia mostré un avance dindmico y equilibra-
do entre los sectores productivos. El volumen de la produccion agropecuaria registrd un incre-
mento anual de 4.2 por ciento, debido a que las condiciones climatoldgicas favorecieron la cose-
cha de frutas y verduras pro-
pias del ciclo primavera-vera-
no. La oferta real de servicios
se vio alentada por los ascen-
sos significativos en las comu-
nicaciones, los servicios fi- N 6 135
nancieros, y las actividades 3

inmobiliarias y de alquiler, | T == T % .
por lo que la produccion del 1 W i 2 W 131
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Fuente: INEGI. Fuente: INEGI.

3.5 por ciento.

La actividad manufacturera preserva una fuerte tendencia al alza a pesar de que en mayo la
tasa de crecimiento anual se redujo y se di6 una caida en cifras ajustadas por estacionalidad.
Este fendmeno se explica, fundamentalmente, por la contraccion anual de 14.6 por ciento que
registro la produccion de la industria automotriz. Si el crecimiento del sector manufacturero
durante mayo se calcula sin considerar la rama automotriz, la actividad manufacturera hubie-
ra aumentado a una tasa anual de 4.2 por ciento en lugar de 2.2 por ciento. En cualquier caso,
cabe sefialar que durante abril-mayo el producto manufacturero crecié a una tasa bimestral
cercana a 1.0 por ciento, es decir, a un ritmo anualizado de 6.0 por ciento.

El sector de la construccion consolida su dinamismo. Gracias a la puesta en marcha de desarro-
llos inmobiliarios y de infraestructura publica en las principales zonas urbanas del pais, la
construccidn se consolidé como la actividad industrial més dinamica, pues en el bimestre el
valor real de su producto aumento 4.8 por ciento en términos anuales. Cifras ajustadas por
estacionalidad indican que durante los primeros cinco meses de 2004 la construccién acumulé
un crecimiento de 2.3 por ciento, es decir, se ha expandido a un ritmo anualizado de 5.7 por
ciento.

La creacion de empleos formales sigue creciendo de forma sistematica. Datos ajustados por
estacionalidad revelan que, al cierre del primer semestre de 2004, la generacion total de em-
pleos habia crecido a tasas mensuales positivas en nueve de los Ultimos diez meses. Asimis-
mo, la contratacién bajo la modalidad de trabajador permanente acumul6 10 meses consecuti-
vos de expansion.

El comercio interior se vio favorecido por el crecimiento balanceado de la economia y también
registra un fuerte dinamismo. La Asociacién Nacional de Tiendas de Autoservicio (ANTAD)
informo que en el segundo trimestre de 2004 su indice de ventas generales crecid a una tasa
anual de 8.8 por ciento, mayor en 2.2 puntos porcentuales a la prevaleciente en el mismo perio-
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do del afio anterior. Del mismo modo, las ventas en los establecimientos comerciales dedica-
dos al mayoreo y al menudeo mostraron incrementos reales de 6.7 y 3.4 por ciento, respectiva-
mente. Es pertinente comentar que el ritmo de actividad comercial ha estado apuntalado por la
expansioén del crédito al consumo, tanto bancario como no bancario, asi como por el crecimien-

to del empleo.

1.1.2 Empleo

El dinamismo del comercio y la mejoria de la industria manufacturera estimularon la generacion
de empleos formales en la economia. En particular, durante el trimestre que se informa se registré
un incremento de 94 mil 999 trabajadores afiliados al IMSS, es decir, 0.77 por ciento con respecto a
marzo previo. Estos resultados advierten una clara mejoria con respecto a la situacion prevalecien-
te un afio antes, ya que en el segundo trimestre de 2003 se desincorporaron 2 mil 59 trabajadores.
De esta manera, en junio del afio en curso la afiliacion total se ubic6 en 12 millones 414 mil 814
personas, 209 mil 574 plazas mas que las existentes al cierre del mismo mes de 2003.

En el trimestre que se informa, el crecimiento equilibrado de los sectores productivos fue el factor
determinante para que el aumento de la contratacién de personal se diera de manera homogeénea.
La cantidad de trabajadores permanentes afiliados al Instituto se expandid en 78 mil 264 personas,
equivalente a un incremento de 0.73 por ciento, totalizando 10 millones 767 mil 492 trabajadores.
Mientras tanto, la afiliacion de caracter temporal crecié en 16 mil 735 personas (1.03 por ciento),
llegando a 1 millén 647 mil 322 plazas.

TRABAJADORES ASEGURADOS
TOTALES EN EL IMSS
2002-2004

(Variacion anual relativa)
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Fuente: IMSS.
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TRABAJADORES ASEGURADOS
PERMANENTES EN EL IMSS
2002-2004

(Millones de personas)

(Indice, 1993=100)
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Fuente: IMSS.

El incremento observado en el se-
gundo trimestre de 2004 no fue un
hecho aislado, ya que la tenden-
ciaascendente de dicho indicador
estuvo presente durante toda la
primera mitad del afio. Asi, entre
enero y junio el nimero de ase-
gurados en el IMSS aumento en
224 mil 22 personas (1.84 por cien-
to). Cabe sefialar que dicho incre-
mento es el mayor para un perio-
do similar desde 2000.

No obstante la clara mejoria que
experimentd la generacion de em-
pleos formales, el desempleo se
ha mantenido en niveles eleva-

dos. En especifico, durante el periodo abril-junio la tasa de desempleo abierto (TDA) se ubic6 en
3.61 por ciento de la Poblacién Econdmicamente Activa (PEA). Esta tasa implica una reduccion de
0.25 puntos porcentuales con respecto al desempleo prevaleciente entre enero y marzo del presente

afio (3.86 por ciento).

La permanencia de la TDA en un umbral mas alto que el registrado en afios anteriores es conse-
cuencia, en gran medida, del incremento en la tasa neta de participacion econémica (TNPE), es
decir, en la proporcion de la poblacion mayor a 12 afios que esta dispuesta a trabajar. Este incre-
mento esta alentado, en parte, por la misma recuperacion econdmica, que incide sobre el &nimo
de las personas que estan fuera del mercado laboral y que las incentiva a buscar activamente

empleo.
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De hecho, durante el segundo trimestre de 2004 la TNPE se ubicé en 56.4 por ciento, lo cual consti-
tuye la mayor cifra desde el tercer trimestre de 2000. Ademas, con respecto al nivel observado en el
segundo trimestre de 2003 (54.9 por ciento) implica un incremento de 1.5 puntos porcentuales.

1.2 Precios y Salarios

1.2.1 Inflacion

La inflacion anual de los principales indices de precios al consumidor pre- [N eV o"
sentd una tendencia alcista en el trimestre que se informa. Al cierre del se-
gundo trimestre de 2004 la inflacién anual medida a través del indice Na- SUBYACENTE, 2002-2004
cional de Precios al Consumidor (INPC) se ubico en 4.37 puntos porcentua-  [RySREPVASESIIS

les, 14 puntos base por arriba de la inflacién anual observada en marzo pa- s
sado (4.23 por ciento). La inflacién anual subyacente, por su parte, se ubico
al cierre de junio en 3.64 por ciento, 12 puntos base mayor a la registrada tres .
meses antes. Los incrementos registrados en las inflaciones anuales al con-
sumidor se debieron, en su mayor parte, al alza persistente en las cotizacio-
nes internacionales de diversas materias primas y sus efectos sobre los oo
subindices, subyacente y no subyacente, del INPC.

CONSUMIDOR E INFLACION

EMMJSNEMMIJISNEMM

El incremento anual del subindice subyacente del INPC fue resultado del 2002 2003 2004
aumento de la inflacion anual de las mercancias incluidas en dicho subindice. | ==mec  —e—mrLacionsuByacENTE
Las inflacion subyacente anual de las mercancias de alimentos paso de 5.12 Fuente: Banco de México.

por ciento en marzo a 5.83 por ciento en junio. En contraste, la inflacion anual
del resto de las mercancias se ubicé en 1.52 por ciento en junio (1.20 por
ciento en marzo de 2004).

El subindice de servicios subyacentes, en cambio, se incrementd a una tasa anual de 4.07 por ciento
en junio, 0.28 puntos porcentuales por debajo del aumento anual registrado tres meses antes. La
trayectoria descendente que ha presentado la variacion anual de los servicios subyacentes, en par-
ticular los servicios distintos a la vivienda, sugiere la ausencia de presiones inflacionarias prove-
nientes del gasto y es una sefial de que el proceso de abatimiento de la inflacién ha continuado
avanzando.

Por su parte, la inflacion anual de los bienes y servicios no subyacentes se ubicé en 5.99 por ciento
enjunio, un nivel 21 puntos base superior al de marzo. Al interior de este subindice, el subindice de
bienes agropecuarios experiment6 una disminucién de 322 puntos base al mes de junio, revirtiéndose
asi las perturbaciones que lo afectaron al inicio del afio. El subindice de educacion, por su parte,
presentd en junio un alza moderada de 25 puntos base ubicando su inflacion anual en 8.45 por
ciento. Por altimo, el componente de bienes y servicios administrados y concertados experimentd
un incremento en su inflacion anual de 181 puntos base al mes de junio en comparacién con el mes
de marzo.

El componente de bienes y servicios administrados aument6 como resultado de los aumentos en
los precios internacionales de las materias primas, en particular los energéticos. La inflacion anual
de los bienes y servicios administrados fue de 8.35 por ciento en junio, es decir 319 puntos base
mayor a la inflacidn registrada tres meses antes. En el caso de las tarifas eléctricas, la elevacién en
los precios del acero repercutio en una mayor cotizacién de las tarifas de alto consumo. En cuanto
a los precios de gasolinas, las fluctuaciones de los precios se han generado por los incrementos
registrados en los precios de éstas en la frontera, toda vez que en el resto del pais las gasolinas han
aumentado, fundamentalmente, de acuerdo al desliz congruente con la meta de inflacion.
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Al igual que el INPC, el indice nacional de precios al productor (INPP) repunt6 durante el segundo
trimestre de 2004. Sin embargo en este caso, ademas de los incrementos en el precio del petréleo
crudo, el ascenso en los precios de diversos insumos para la industria de la construccion (como el
acero) propicié el aumento del INPP. En especifico, al finalizar junio de 2004 la inflacion anual del
INPP fue de 10.30 por ciento, mientras que al excluir el precio del petrdleo dicho incremento fue de
9.42 por ciento. Cabe sefialar que las variaciones anuales fueron mayores en 3.19 y 2.79 puntos
porcentuales en comparacion a las tasas prevalecientes en marzo de 2004, respectivamente.

1.2.2 Salarios

Los principales indicadores salariales registraron incrementos en términos reales. De hecho, el
avance de las remuneraciones estuvo acompariado de un incremento en la productividad por tra-
bajador, lo que favorecié una reduccién en los costos unitarios de la mano de obra.

Durante el segundo trimestre de
2004 los salarios contractuales de
las empresas de jurisdiccion fede-
ral registraron un incremento no-
minal de 4.6 por ciento, tasa me-

60 s / nor que el 5.2 por ciento obtenido

SALARIO CONTRACTUAL DE PRODUCTIVIDAD Y COSTOS
JURISDICCION FEDERAL E DE LA MANO DE OBRA EN

INFLACION, 2003-2004 MANUFACTURAS, 2003-2004
(Variacion % anual) (Variacion % anual) */

55—\ en igual lapso de 2003.

0.0 \

50 J L'. % . De igual manera, la remuneracion
451 H A a5 \/ real por persona ocupadaen laindus-

1/ L

20 N oA 2 tria manufacturera registrd un creci-
s LT L L L L, 70 . miento anual de 0.3 por ciento entre
EFMAMJJASONDEFMAM)] oy MAMIIASONDEFRMAM abrilymayodeZOO4.Mientrastanto,

I 2°°3|:| E— 0 _ — — las percepciones del personal ocupa-

*/ Promedio movil de tres meses. doen laindustriamaquiladora de ex-

Fuente: STyPS y Banco de México. Fuente: INEGI. portaCién se eXpandieron aunatasa

anual de 0.9 por ciento.

También la remuneracion de los trabajadores ocupados en las actividades orientadas al mercado
interno mostrd variaciones reales positivas. Asi, en el periodo abril-mayo, las percepciones del
personal ocupado en los establecimientos comerciales tanto al mayoreo como al menudeo crecie-
ronen 7.6 y 3.7 por ciento, en cada caso.

Por su parte, entre abril y mayo de 2004 la productividad en la industria manufacturera presentd un
crecimiento anual de 5.4 por ciento, en tanto que los costos unitarios de la mano de obra en las
manufacturas retrocedieron a un ritmo anual de 4.0 por ciento.

1.3 Sector financiero

La evolucién de los mercados financieros nacionales durante el segundo trimestre del afio se vio
influida por la anticipacion y eventual aumento en la tasa de interés de Fondos Federales de la Reser-
va Federal de los Estados Unidos, por la reduccion en la demanda por bonos soberanos de econo-
mias emergentes y por el incremento del “corto” del mes de abril. La expectativa de que la Reserva
Federal estadounidense incrementaria la tasa de interés de referencia en la reunion de finales de
junio se generalizo ante los incrementos en el ritmo de creacion de empleos en ese pais. Dicha expec-
tativa provoco una reduccion en la demanda por titulos con riesgo que afectd a los bonos soberanos
de economias emergentes, en particular a los que no cuentan con grado de inversion.
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Los principales factores de carac-

FUTUROS DE FONDOS FEDERALES
. . BONOS DE LARGO PLAZO DEL
ter externo e interno que influye- TSI
; - Uu. TESORO DE EE. UU., ENE-JUN. 2004
ron en el comportamiento de los :
. . L. (Por ciento) (Por ciento)
mercados financieros de México
son los siguientes: o
1.9 4
La expectativa del inicio de 451
una etapa de incrementos en 1
H A ——— =] 4.0
Ig tasa de interes de refgrgn- 1a] - 10 afios
cia en los EUA. A principios " 05
de abril el anuncio de la n6- 107
mina no agricola estadouni- o , , 30 oanes
dense de' mes de marzo sor- Mar. 04 (V‘t]eumn:i.n?i‘lento de los csoerﬁ.rzg‘;s) bie. 04 25
prendio alos mercados al ser — — —siow 200 31Marmoo4| E F m AoM
. . . =4&—30 Junio 2004
significativamente mayor a la _ 3 Fuente: Reserva Federal.

esperada. El repunte del em-
pleo generd la expectativa de
que la tasa objetivo de Fondos Federales aumentaria en la reunidn del Comité de Operaciones
de Mercado Abierto del 30 de junio. La anticipacion de que los incrementos en las tasas de
interés eran inminentes se fortalecié un mes después al publicarse la némina del mes de abril.
El 30 de junio la FED decidi6 incrementar en 25 puntos base la tasa de interés de referenciay a
finales del trimestre se preveia que dicha tasa aumentaria 100 puntos base adicionales en lo
que restaba del afio. La anticipacion del inicio del ciclo de restriccidn monetaria provocé un
aumento de 38 puntos base en las tasas del Tesoro a 3 meses y de 76 puntos base en los rendi-
mientos de los bonos del Tesoro a 10 afios durante el segundo trimestre de 2004.

La demanda por titulos con riesgo disminuy6 en los mercados financieros internacionales. El
aumento en los réditos en EUA provocé una actitud de mayor cautela por parte de los
inversionistas. Ello, incrementd los diferenciales de rendimiento de los bonos con menor cali-
dad crediticia. En particular, el riesgo pais de las economias emergentes, medido a través de
los diferenciales de rendimiento de sus bonos soberanos con respecto a los del Tesoro estado-
unidense, aumentd de manera practicamente generalizada. Cabe mencionar que los bonos de
las economias emergentes habian sido utilizados como parte de estrategias de inversion
apalancadas, las cuales dejaron de ser rentables con el incremento de las tasas de corto plazo
en los Estados Unidos. Por
regiones los mas afectados
fueron América Latina y Eu- INDICE DE RIESGO SOBERANO
ropa emergente. Por su par-  [EYISIENSARIelok IR V] NR-lolo%!

te, el riesgo pais de las eco-  EGEUEENEED))

nomias emergentes de Asia

INDICE DE RIESGO SOBERANO

EMBI+ "/, 2003-JUN. 2004
(Puntos base)

1,100

se mantuvo practicamente 750

sin cambio. Las economias 900 |
cuyos fundamentos macro-
econdémicos se perciben

550 4 j‘w
s e . fw 450 4
como mas sélidos se vieron 504

menos afectadas que aquellas w ] vorico
que todavia tienen venci- T ZSO-M
mientos externos importan- 100 Furopa emergente 150 ./

6501 EMBI+

Latinoamérica
700 T

tesquerefinanciarenunen- BFMAMJJASO N DO FM AMIJ 03FMAMJJASO NDOFMAMIJ
to rno d e Vo I atl I | d ad . E n "/ Emerging Market Bond Index Plus. o Emerging Market Bond Index Plus.
México el efecto de corto pla- Fuente: JP Morgan Fuente: JP Morgan.
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zo de lamayor aversion al riesgo en los mercados financieros internacionales fue significativo,
aunque en gran medida resultd transitorio. El riesgo pais pasé de 166 a 255 puntos base entre la
segunda semana de abril y la primera de mayo, pero la mayor parte de dicho incremento se
revirtio antes de la segunda quincena de mayo.

El incremento de la restriccidn monetaria. EI 27 de abril el Banco de México aumenté el “corto”

por tercera ocasion en 2004. El incremento en la restriccién monetaria se dio fuera del calenda-
rio de anuncios del propio banco central. La decision del Banco de México se presento cuatro
dias después de que el Instituto Central expresara que ante el incremento en las expectativas de
inflacion y el alza de las tasas de interés externas, no era deseable que se relajaran las condicio-
nes monetarias internas.

1.3.1 Tasas de interés

En el segundo trimestre del afio, las tasas de interés internas registraron incrementos. Las presio-
nes al alza fueron propiciadas, principalmente, por los aumentos de las tasas de interés en EUA
ante la expectativa de que la Reserva Federal iniciaria una etapa de incrementos en las tasas de
interés. Por su parte, las tasas internas también reflejaron el tercer incremento en la restriccién

TASA DE INTERES PRIMARIA DE
CETES 28 DIAS 7, 2003-JUN. 2004
(CEINELED)

8.11

7.1

6.1+

5.14

4.1

BFMAMIJJASONDMFMAMI

*/ Las lineas horizontales representan los promedios
trimestrales.
Fuente: Banco de México.

monetaria del afio. El 27 de abril
el Banco de México aumento el
monto del “corto” en 4 millones
de pesos diarios en respuesta, en-
tre otros factores, a la reduccion
en las tasas de fondeo de corto
plazo. El incremento del “corto”
de abril no fue anticipado, toda
vez que se dio fuera de las fechas
del calendario de anuncios del
banco central.

PROMEDIO DE LAS TASAS DE
INTERES PRIMARIAS ™,

ENE.-JUN. 2004

100 T

Promedio 20

[trimestre de ZDON

9.

o

8.0

7.0

Promedio ler
‘\ vimestre de 2004 Lavolatilidad financiera interna-
S0+ cional motivada, en gran medi-
28 91 182 364 1092 1820 2548 3640 7280 -
da, por el cambio en las expecta-
tivas sobre el momento a partir

6.0

Dias
1_/ Tasas nominales a su plazo correspondiente.
Fuente: Banco de México.
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Fuente: Bolsa Mexicana de Valores.

del cual la Reserva Federal co-
menzariaa retirar el estimulo mo-
netario y la mayor restriccion monetaria por parte del banco central de nues-
tro pais, contribuyeron para desplazar la curva de rendimiento con aumen-
tos generalizados en las tasas de interés de corto y largo plazo. La tasa pri-
maria de Cetes a 28 dias alcanzé su nivel m&ximo del afio en la segunda

semana de mayo. En este contexto, la tasa primaria de Cetes a 28 dias

promedid durante el segundo trimestre del afio 6.35 por ciento, lo que signi-
fico un incremento de 75 puntos base con respecto al trimestre anterior. Por
su parte, las tasas primarias de los Bonos a 5, 7, 10 y 20 afios promediaron
108, 126, 108 y 160 puntos base méas que en el primer trimestre de 2004.

1.3.2 Bolsa Mexicana de Valores y titulos de deuda
mexicana

Lavolatilidad de los mercados financieros internacionales se reflejd, de ma-
nera temporal, sobre el comportamiento de la Bolsa Mexicana de Valores
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(BMV) en el segundo trimestre de 2004. Al inicio del periodo referido la
BMV registr6 una tendencia descendente, ubicandose el 10 de mayo en 9,441
unidades, 10.24 por ciento por debajo del cierre de marzo. Sin embargo, la
evolucion favorable de los indicadores de crecimiento de la actividad pro-
ductiva y del gasto interno, asi como los buenos resultados financieros de
las empresas, lograron atenuar las pérdidas iniciales. De esta forma, el indi-
ce bursatil culminé el segundo trimestre del afio en 10,282 puntos, un retro-
ceso trimestral de 2.24 por ciento. No obstante lo anterior, al cierre del pri-
mer semestre la BMV se ubicd como uno de los mercados bursatiles mas
rentables a nivel internacional con una ganancia de 16.9 por ciento en pesos
y de 15.1 por ciento en dolares.

El diferencial de rendimiento de los bonos soberanos de México con res-
pecto a los del Tesoro estadounidense aumento en el periodo que se infor-
ma. Como se menciond anteriormente, el incremento del diferencial con el
gue se mide el riesgo pais de México se dio en un entorno de menor de-
manda por titulos con riesgo en los mercados financieros internacionales.

BONOS CORPORATIVOS DE EE. UU. Y

RIESGO MEXICO, 2003-JUN. 2004 */

(Puntos base)
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| Riesgo México

alficacion BB8|

™/ Diferenciales con bonos del Tesoro de EE. UU.

Los bonos corporativos son de 5 a 10 afios.

L Fuente: JP Morgany Bloomberg, |

El incremento del riesgo pais durante el segundo trimestre del afio fue de 32 puntos base, lo cual
se compara favorablemente con los incrementos observados en Brasil (91 puntos base) y Argen-
tina (315 puntos base). En contraste, los bonos corporativos de los EUA no mostraron incremen-
tos significativos en sus diferenciales de rendimiento con respecto a los bonos del Tesoro duran-
te el periodo de referencia. La estabilidad de los diferenciales de riesgo corporativo en los EUA
se explica, en parte, por el favorable desempefio esperado de las empresas en un entorno de

crecimiento econémico.

El Gobierno Federal aprovechd la
fortaleza con la cual México ha lo-
grado distinguirse de otras eco-
nomias emergentes para realizar
un intercambio de bonos denomi-
nados en dolares el dia 20 de abril
de 2004. Se intercambiaron bonos
con vencimientos en los afios 2019, 1020
2022 y 2026 por bonos con venci-
mientos en 2014 y 2033. El inter-
cambio se compara favorable- 420
mente con transacciones similares
de otros emisores por el monto
intercambiado. La operacion per-
mitié hacer mas eficiente la curva

INDICE DE RIESGO SOBERANO
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de rendimientos en dolares e in-
crementar la proporcion de bonos
en el portafolio de deuda del Go-
bierno Federal que cuentan con Clausulas de Accion Colectiva.

1.3.3 Mercado cambiario

El tipo de cambio del peso frente al dolar registr6 una tendencia hacia la depreciacidn durante el
inicio del segundo trimestre de 2004. EI 10 de mayo el délar alcanzé un nivel maximo histérico al
ubicarse en 11.69 pesos. La depreciaciéon cambiaria obedecid, en parte, al aumento de las tasas de
interés en EUA. Sin embargo, este efecto fue temporal, ya que a partir de esa fecha el peso recuperé
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parcialmente las pérdidas inicia-

les. En este contexto, al 30 de ju-
nio de 2004 el tipo de cambio spot
se ubic6 11.51 pesos por ddlar, lo
gue implicé una depreciacién de
3.50 por ciento con respecto al 31
de marzo de 2004.

(Pesos por délar)

11.8

11.6

Por lo que respecta al comporta-
miento de las cotizaciones de los
contratos a futuro del peso mexi-
cano en la Bolsa Mercantil de
Chicago, durante el periodo abril-
junio de 2004 los contratos para
entrega en septiembre y diciem-
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Fuente: Chicago Mercantile Exchange,Bloomberg.
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BASE MONETARIA, ACTIVOS INTERNACIONALES NETOS Y CREDITO

INTERNO NETO
(Cifras en millones)

bre de 2004 y marzo y junio de

2005 se depreciaron 2.12, 2.33,
2,51y 2.67 por ciento en el mismo orden, con respecto a las cotizaciones
registradas al cierre de marzo de 2004, ubicandose en 11.63, 11.81, 11.98 y
12.15 pesos por délar.

1.3.4 Base monetaria y sus componentes

La base monetaria, definida como la suma de billetes y monedas en circula-
cion y los depdsitos de las instituciones bancarias en el instituto central, se
ubic6 en 278 mil 847 millones de pesos al 30 de junio de 2004, 11.3 por
ciento superior en términos reales con relacién al mismo mes del afio ante-
rior. Pese al incremento en las tasas de interés observado durante el segun-
do trimestre del presente afio, dichas tasas se ubican, en perspectiva, en
niveles inferiores que en el pasado, lo que incide para que continGe el ritmo
de remonetizacion en la economia.

La base monetaria se compone de la
suma del crédito interno neto y los ac-
tivos internacionales netos del Banco
de México. El crédito interno neto mos-
tr6é un saldo nominal negativo de 418

Saldos mil 680 millones de pesos al cierre de

Dic. 03 Mar. 04 Jun. 04 junio, lo que equivale a un flujo efecti-

A) Base Monetaria (Pesos) 303,614.1 267,424.6 278,847.0 Vo negativo de 40 mll 329 mi”oneS de
B) Activos Internacionales Netos -/ (Pesos) 663,657.0 689,543.2 697,527.4 peSOS con reIaCién al Cierre de 2003

Activos Internacionales Netos (Ddlares de EU.) 59,058.9 61,705.2 60,518.8

C) Crédito Interno Neto (Pesos) (A-B) -360,043.0 -422,118.6 -418,680.4 LOS aCtiVOS internaCionaleS netos se Ubi_

D) Reserva Internacional Neta >/ (Pesos) 645,407.1 659,864.2 681,497.6 caron, por su parte’ en 697 mil 527 mi-

Reserva Internacional Neta (Délares de EU.) 57,434.9 59,049.3 59,128.0 ||0neS de peSOS al Cierre de junio’ Saldo

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

2_/ Las reservas internacionales comprenden: divisas y oro propiedad de Banxico que se hallen libres de todo
gravamen y cuya disponibilidad no esté sujeta a restriccién alguna, la posicién a favor de México con el FMI
derivada de las aportaciones efectuadas a dicho organismo, asi como las divisas provenientes de financiamientos
obtenidos con propésitos de regulaciéon cambiaria del FMI y otros organismos de cooperacién financiera
internacional.

Fuente: Banco de México.

que implic6 un flujo efectivo acumula-
do de 15 mil 562 millones de pesosen el
afio. En términos de dolares, los activos
internacionales se ubicaron en 60 mil 519
millones de dolares, lo que represent6
una disminucién de 1 mil 186
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millones de dolares respecto al trimestre anterior. La acumulacion de acti-
vos internacionales fue propiciada por la compra de dolares del Banco de
México a PEMEX por 2 mil 484 millones de délares. Dichas entradas de dé-
lares fueron compensadas por transacciones con el Gobierno Federal por 1
mil 446 millones de dolares, por ventas en el mercado cambiario producto
del mecanismo para disminuir el ritmo de acumulacién de reservas interna-
cionales por 1 mil 892 md, asi como por salidas por 332 md como resultado
de otras transacciones.

Las reservas internacionales netas, definidas como la diferencia entre las reser-
vas internacionales brutas y los pasivos de corto plazo del Banco de México,
aumentaron en 79 millones de dolares durante el segundo trimestre del afio para
ubicarse al cierre de junio en un nivel de 59 mil 128 millones de ddlares.

El 12 de marzo del presente afio, la Comisién de Cambios anuncié adecua-
ciones al mecanismo con el objetivo de disminuir la variacién en los montos
diarios a vender a lo largo del afio.
Con dichas adecuaciones, en el perio-

15

RESERVA INTERNACIONAL NETA Y
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do mayo a julio se vendieron diaria-
mente 22 millones de doélares en el
mercado cambiario.

1.3.5 Indicadores
monetarios y crediticios

El agregado monetario M1ase ubicé en
894 mil 51 millones de pesos al cierre
de junio de 2004, lo que representd un
crecimiento real anual de 13.0 por cien-
to. El dinamismo de este agregado fue
propiciado en gran medida por el in-

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

Saldos Variacion % real anual

Mar. 04 Jun. 04™ Mar.04  Jun. 04"/
Mla 842,320.7 894,051.0 8.6 13.0
Billetes y monedas en poder del publico 239,654.4 250,038.1 7.6 10.4
Cuentas de cheques 490,856.9 522569.3 5.6 11.7
Moneda nacional 406,050.9 427500.1 9.0 11.8
Moneda extranjera 84,806.0 95,069.1 -8.0 115

Depositos en cuenta corriente en M.N.*/ 111,809.4 121,443.6 27.3 25.1

1_/ Incluye los depésitos en cuenta @rriente con interés en moneda nacional. Asimismo, incluye las operaciones
bancarias que se efectlian 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.

P_/ Cifras preliminares.

cremento en el saldo de de-
positos en cuentas de che-
ques y en particular en mo-
neda nacional en bancos re-
sidentes, componente que
representa aproximada-
mente 60 por ciento del
agregado y experimenté un
crecimiento real anual de
11.7 por ciento. Un segun-
do componente que contri-
buyé durante el trimestre
que se informaal crecimien-
to del agregado M1a, es el
de billetes y monedas en
poder del puablico, el cual
observé variaciones reales
importantes, ubicandose
dicha variacion real en 10.4
por ciento en junio.

Fuente: Banco de México.

(Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales)

AHORRO FINANCIERO

Saldos Variacién % real anual

Mar. 04 Jun. 04" Mar. 04  Jun. 04"/
Billetes y Monedas en Circulacion 267,424.6 278,847.0 7.9 11.3
M2a = M1a + Activos financieros internos en residentes 3,723,808.1 3,812,190.2 8.6 8.3
Captacion interna de bancos 845,268.6 849,918.2 -7.7 1.0
Valores publicos 1,494,780.7 1,520,102.0 18.1 10.1
Valores emitidos por el Gobierno Federal 837,833.2 869,231.6 7.9 0.4
Valores emitidos por el Banco de México 203,719.8 212,671.8 13.2 21.3
Valores emitidos por el IPAB 304,113.9 286,874.0 32.4 13.5
Otros valores publicos 149,113.7 151,324.5 87.2 73.6
Valores privados 187,225.1 187,001.2 25.9 7.5
Fondos de Ahorro para el Retiro sin Siefores 354,212.9 361,117.8 9.2 8.2
M3a = M2 + Activos financieros internos en poder de no residentes 3,801,914.3 3,867,424.3 9.7 8.8
Ahorro Financiero 3,534,489.7 3,588,577.3 9.8 8.6

p_/ Cifras preliminares.
Fuente: Banco de México.
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AHORRO FINANCIERO INTERNO
(Miles de millones de pesos reales
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Fuente: Banco de México.

El ahorro financiero interno, definido como la diferencia entre el agregado
monetario M3a y los billetes y monedas en circulacion, se ubicé al cierre de
junio en 3 mil 589 miles de millones de pesos, lo que equivale a un incremento
real anual de 8.6 por ciento. Por sus componentes, destaca el incremento en los
valores publicos en poder de residentes, que registré un incremento de 10.1
por ciento en términos reales en junio del presente afio. Asimismo, destaca el
incremento en los fondos de ahorro para el retiro fuera de Siefores, los cuales
experimentaron un incremento en términos reales de 8.2 por ciento.

Cabe mencionar que la captacion bancaria ha disminuido consistentemente
su participacion dentro del ahorro financiero interno total. Lo anterior es
parcialmente resultado del incremento en el ahorro interno a través de valo-
res publicos y privados. Ello ha sido resultado del crecimiento de los fondos
de ahorro para el retiro del SAR.

Cabe mencionar que en los Gltimos afios los certificados bursatiles han re-
presentando una fuente de financiamiento para las empresas privadas, asi
como para los gobiernos estatales y municipales, y los organismos descen-
tralizados. La colocacion de certificados bursatiles ascendio en el periodo
abril-junio del presente afio a cerca de 2 mil millones de pesos, siendo las
principales colocaciones las efectuadas por las Sofoles. Sin embargo, este
monto fue menor al del trimestre anterior y al del mismo periodo de 2003 en
11 mil 244 y 17 mil 671 millones de pesos, respectivamente. Dicha reduccion
se debe a que la volatilidad financiera registrada durante el periodo que se
informa hizo que se pospusiera la decisién de emitir deuda en los mercados
internos.

En este contexto, el indice de bonos corporativos mexicanos muestra que en el
segundo trimestre del afio los diferenciales de rendimiento aumentaron, como
consecuencia del incremento en los diferenciales en las emisiones a tasa flo-
tante®. Sin embargo, los diferenciales de rendimiento registrados en los bonos
a tasa fija y en los indizados a la
inflacion al final del segundo tri-
mestre del afio fueron menores a
los observados a finales de 2003.

CREDITO VIGENTE DE LA BANCA
COMERCIAL TOTAL
(Variaciones reales anuales)

5

El otorgamiento de crédito ban-
cario al sector privado continu6
registrando variaciones anuales
positivas durante el trimestre que
se informa. En particular, la car-
tera de crédito vigente directo de
la banca comercial, la cual no in-
cluye cartera vencida ni asociada
a programas de reestructura, au-
mento 14.3 puntos porcentuales
en términos reales respecto al
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Fuente: Banco de México.

mismo periodo del afio an-

LElindice IBC-ING incluye 78 bonos corporativos con una capitalizacion de mercado de 128.3 miles de millones de pesos (lo cual representa
54% del universo total de bonos corporativos en México).
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terior. A su interior, destaca el importante aumento en el crédito al consumo que ha crecido a tasas
reales anuales cercanas a 40 por ciento en los tres Gltimos trimestres, alcanzando al cierre de junio
un crecimiento real de 46.9 por ciento. Por su parte, el crédito vigente a la vivienda registré un
crecimiento real en junio de 15.2 por ciento, completando un afio de crecimientos reales positivos y
crecientes, lo cual es sefial de una decidida recuperacion en este rubro. Por su parte, la cartera de
crédito vigente a empresas y personas fisicas con actividad empresarial registr6 a junio una varia-
cion anual de 1.4 por ciento en términos reales.

FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR PRIVADO NO BANCARIO
(Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales)

Saldos Variacion % real anual

Mar. 04 Jun. 04/ Mar.04  Jun. 04"
Financiamiento total ™~ 1,153,455.3 1,174,784.2 -0.2 8.0
Financiamiento al sector privado 924,042.4 953,090.9 -6.9 -0.7
Financiamiento directo 573,590.6 601,777.7 0.7 7.7
Consumo 126,009.2 138,476.3 43.0 45.9
Vivienda 60,776.4 64,755.6 5.5 9.1
Empresas y personas fisicas 356,244.9 361,388.6 -9.5 -34
Intermediarios financieros no bancarios 30,560.0 37,157.1 15 22.8
Titulos a asociados a programas de reestructura 350,451.8 351,313.3 -17.1 -12.5
Financiamiento a estados y municipios 62,709.0 60,931.8 21.0 7.0
Financiamiento al sector publico 166,703.9 162,602.9 49.4 1255

1_/ Incluye valores, cartera de crédito vigente, vencida y redescontada; intereses devengados vigentes y vencidos, asi como
titulos asociados a programas de reestructura.

CREDITO VIGENTE DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR PRIVADO

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

Saldos Variacion % real anual

Mar.04  Jun.04™  Mar. 04 Jun. 04"/
Cartera vigente total 585.0 614.8 5.1 9.4
Cartera vigente directa’’ 514.5 548.0 9.6 14.3
Consumo 122.9 135.0 47.1 46.9
Vivienda 56.4 60.4 12.0 15.2
Empresas y personas fisicas 304.9 316.0 -2.4 14
Intermediarios financieros no bancarios 30.2 36.6 32.5 56.5
Cartera vigente asociada a programas de reestructura 705 66.8 -19.3 -18.9

1_/ Incluye cartera de crédito vigente e intereses devengados vigentes.
p_/ Cifras preliminares.
Fuente: Banco de México.

1.4 Sector Externo

1.4.1 Balanza comercial

Durante el segundo trimestre de 2004 México acelero significativamente su intercambio comercial
con el exterior. Con ello, la suma de exportaciones e importaciones alcanzé un maximo histérico
para un trimestre (96 mil 73.7 millones de délares). Esta situacién y, especificamente, el desempefio
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reciente de las exportaciones de manufacturas, las importaciones intermedias y de bienes de capi-
tal, va a la par de la consolidacion de la actividad econémica en el pais.

En dicho periodo se registré un déficit comercial de 950.2 millones de délares, magnitud que im-
plica una reduccidn de 32.5 por ciento en términos anuales. A su vez, el déficit comercial que exclu-
ye a las exportaciones petroleras aumento a una tasa anual de 17.1 ciento, totalizando 6 mil 643.5
millones de ddlares.

Entre abril y junio de 2004 se exportaron mercancias por 47 mil 561.7 millones de d6lares, nivel
maximo histérico, y que equivale a una expansién de 17.5 por ciento respecto al mismo lapso de
2003.

Por un lado, las exportaciones petroleras se elevaron a una tasa anual de 33.5 por ciento, al sumar 5
mil 693.3 millones de dolares. Por el otro, las ventas al exterior de productos no petroleros registra-
ron una variacion positiva de 15.6 por ciento en el comparativo anual. A su interior destacd, princi-
palmente, el crecimiento de 15.2 por ciento de las exportaciones manufactureras, el mayor desde el
cuarto trimestre de 2000. En particular, las ventas de la industria maquiladora se acrecentaron a un
ritmo anual de 15.8 por ciento, y el resto de las exportaciones manufactureras se incrementd 14.6
por ciento.

Asimismo, las exportaciones extractivas y de productos agropecuarios crecieron a tasas anuales de
119.2 y 16.8 por ciento, respectivamente.

Para ilustrar desde otra perspectiva la profundidad del proceso de expansidn que acontece en el
sector exportador se presentan los siguientes datos. Entre abril y mayo de 2004, 92.3 por ciento
de las ramas que integran las exportaciones de manufacturas mostraron tasas de variacidn anual
positivas, y el valor de sus ventas al exterior representd 93.7 por ciento de las exportaciones
manufactureras totales. Por el contrario, en el mismo lapso de 2003 estos porcentajes se situaron
en 15.4 y 4.5, respectivamente. Ademas, cabe destacar que en el periodo abril-mayo de 2004 la
rama mas importante (Productos Metélicos, Maquinaria y Equipo) crecié a un ritmo anual de
12.5 por ciento, evolucion que contrasta con la contraccion de 6.7 por ciento que observé un afio
antes.

Por su parte, en el periodo abril-junio de 2004 las importaciones totales se ubicaron en 48 mil
511.9 millones de délares, es decir, aumentaron a una tasa anual de 15.8 por ciento. En este
sentido destacé el comportamiento de las compras al exterior de bienes intermedios, las cuales
crecieron 16.1 por ciento en el comparativo anual, su mayor avance desde el cuarto trimestre de
2000.

En el desagregado, el desempefio favorable de la industria maquiladora provocd que las importa-
ciones de la misma se acrecentaran a un ritmo anual de 19.6 por ciento. Mientras tanto, el resto de
las importaciones de bienes intermedios registrd una expansion de 13.3 por ciento, con lo cual se
acumulan ocho trimestres con incrementos anuales.

En paralelo, las importaciones de bienes de capital se expandieron 8.1 por ciento en términos anua-
les, su tasa mas elevada desde el cuarto trimestre de 2000. Cabe sefialar que el dinamismo registra-
do en la compra de productos intermedios y de capital extranjeros permite vislumbrar que la acele-
racion de la actividad industrial continuara en los proximos meses.

Finalmente, las importaciones de bienes de consumo se incrementaron a un ritmo anual de 21.8 por
ciento, el mayor ascenso desde el primer trimestre de 2001.
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Cifras acumuladas en el primer semestre de 2004

En el primer semestre de 2004 la balanza comercial de México registrd un
déficit de 1 mil 373.3 millones de ddlares, nivel 7.8 por ciento menor al del
mismo periodo de 2003. A su vez, el déficit comercial que excluye a las ex-
portaciones petroleras se elev a una tasa anual de 13.9 por ciento, ubicando-
se en 12 mil 162.8 millones de dolares.

Entre enero y junio de 2004 las exportaciones totales crecieron a una tasa
anual de 14.2 por ciento, ascendiendo a 90 mil 856.2 millones de délares. En
dicho lapso las ventas al exterior de productos petroleros aumentaron 17.4
por ciento, mientras que las exportaciones no petroleras se incrementaron
13.7 por ciento.

En particular, las exportaciones de manufacturas registraron un crecimiento
anual de 13.5 por ciento, al situarse en 76 mil 484.1 millones de délares. Este
Gltimo resultado estuvo conformado por las expansiones a tasa anual de 13.8

BALANZA COMERCIAL
2000-2004

(Millones de délares)
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Fuente Ranco de Méxicn

y 13.0 por ciento que registraron las exportaciones de maquila y las del resto de manufacturas,

respectivamente.

Al mismo tiempo, las ventas al exterior de productos extractivos aumentaron 93.9 por ciento y las

de bienes agropecuarios se acrecentaron 14.2 por ciento.

Por su parte, en el primer semestre de 2004 las importaciones de mercancias ascendieron a 92 mil
229.5 millones de délares, monto que representa un incremento anual de 13.8 por ciento. La recupe-
racion de la actividad industrial provoc6 que las importaciones de bienes intermedios y de bienes

BALANZA COMERCIAL, 2003-2004

(Millones de délares)

Millones de délares Var. % Anual
2003 2004 2003 2004
| 1l 1 \Y] | Il o/ | 1] 1 v | I

Exportaciones totales 39107.6 40484.2 41450.6 43879.9 | 432945 47561.7 72 -2.6 0.0 6.3 10.7 17.5
Petroleras 4927.8 4265.7 4608.2 4852.0 5096.2 5693.3 | 79.4 13.9 13.0 24.3 3.4 B35
No Petroleras 34179.8 362185 36842.3 39027.9 | 38198.3 41868.5 L3 -4.2 -1.4 4.4 11.8 15.6
Agropecuarias 1508.5 1254.0 721.8 1180.1 1689.6 1465.3 | 215 19.1 31.7 15.3 12.0 16.8
Extractivas 105.9 1147 142.0 154.4 176.4 251.3 | 15.1 217 410 508 | 665 119.2
Manufactureras 32565.3 34849.8 35978.6 37693.4 | 36332.3 40151.8 0.5 -4.9 -2.0 4.0 11.6 15.2
Magquiladoras 17730.8 18866.1 19830.7 21039.5 | 19821.9 21840.9 -1.0 -5.1 -1.3 4.0 11.8 15.8
Resto 14834.6 15983.7 16147.9 16653.8 | 16510.4 18311.0 22 -4.8 -2.8 4.0 11.3 14.6
Importaciones totales | 39189.4 41891.1 42972.1 46493.2 | 43717.6 48511.9 238 -2.5 0.1 41 | 11.6 15.8
Consumo 4973.3 4885.3 5215.0 6435.5 5200.7 5948.3 | 139 -7.9 1.7 0.9 4.6 21.8
Intermedias 29566.0 32012.8 32788.7 34463.9 | 33590.0 37165.2 25 -0.5 -0.3 57 | 136 16.1
Maquiladoras 133311 142231 15205.3 16297.7 | 15277.8 17015.1 | -0.2 -5.9 -1.1 55 | 14.6 19.6
Resto 162349 17789.7 17583.5 18166.2 | 18312.2 20150.1 49 4.3 0.4 59 | 128 13.3
Capital 4650.2 4993.0 4968.4 5593.8 4926.9 5398.5 55 -9.2 1.3 -1.3 6.0 8.1
Balanza comercial -81.8  -1406.9 -1521.6 -2613.3 -423.1 -950.2 | -95.0 -1.4 2.1 -22.5 |417.0 -325
Magquiladoras 4399.7 4643.0 4625.4 4741.8 4544.0 4825.8 -32 -2.4 -2.0 -0.8 3.3 3.9
Resto -44815 -6049.9 -6147.0 -7355.2 | -4967.1 -5776.0 | -27.4 -2.2 -1.0 -9.8 10.8 -4.5

o/ Cifras oportunas.
Fuente: Banco de México.

19



20

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

CUENTA CORRIENTE

2000-2004

(Millones de dolares)

de capital presentaran sus tasas de crecimiento mas elevadas desde el segundo semestre de 2000
(14.9y 7.1 por ciento, en ese orden). Asimismo, el dinamismo de la demanda nacional generé que
las compras al exterior de bienes de consumo crecieran a un ritmo anual de 13.1 por ciento.

1.4.2 Balanza de pagos

Cuenta corriente

En el primer trimestre de 2004 la cuenta corriente de la balanza de pagos
registré un déficit de 1 mil 845.8 millones de dolares, saldo 216.5 millones

de dolares inferior al que se observé en el mismo periodo de 2003. De igual
manera, dicho déficit como porcentaje del PIB se ubicé en 1.1 por ciento, 0.2
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La reduccion en el déficit de la cuenta corriente fue resultado de la reduc-
cién en el déficit de la balanza de servicios no factoriales y el incremento
en las transferencias netas del exterior, ya que en conjunto lograron com-
pensar los aumentos en los déficit de la balanza comercial y la de servicios
U factoriales.

-6400

En el lapso que se informa, la balanza comercial registrd un déficit de 423.1

PV IV VY millones de dolares, monto superior en 341.3 millones de délares al regis-

2000

2001

2002 2003 2004

Fuente: Banco de México. trado en el periodo enero-marzo de 2003 (417.0 por ciento). Esta evolucién

se explica, en gran medida, por el significativo incremento de las importa-
ciones intermedias y de capital de 13.6 y 6.0 por ciento a tasa anual, respecti-
vamente.

El déficit de la balanza de servicios factoriales, mientras tanto, se ubicé en 4 mil 413.8 millones de
délares, equivalente a un incremento de 137.8 millones de dolares con relacion al primer trimestre
de 2003 (3.2 por ciento). Dicha evolucion fue resultado, basicamente, del aumento de 135.9 millo-
nes de dolares en las utilidades reinvertidas. Al mismo tiempo, el pago neto de intereses se ubicé
en 2 mil 667.6 millones de délares, lo que representa un crecimiento en términos anuales de 0.1 por
ciento.

Por el contrario, la balanza de servicios no factoriales registré un déficit de 491.0 millones de déla-
res, cifra inferior en 94.2 millones de ddlares a la registrada durante el mismo periodo de 2003 (16.1
por ciento). Es importante mencionar que dicho saldo es el menor desde el primer trimestre de
2002. Dentro de este rubro destacd el dinamismo de la actividad turistica nacional, ya que la balan-
za turistica incremento su superavit en 209.5 millones de dolares, al ubicarse en 1 mil 373.1 millo-
nes de ddlares.

Entre enero y marzo de 2004, las transferencias netas del exterior totalizaron 3 mil 482.1 millones
de délares, magnitud superior en 601.3 millones de délares a la observada durante el mismo perio-
do de 2003 (20.9 por ciento). Cabe sefialar que dicho saldo super6 a los ingresos por turismo por
octavo trimestre consecutivo, una situacion no registrada anteriormente. Asimismo, si se excluye
la venta de acciones de BBVA-Bancomer se obtiene que las transferencias netas fueron equivalen-
tes a 108.0 por ciento de la Inversion Extranjera Directa. Estos datos reflejan la importancia que en
afios recientes han adquirido las transferencias del exterior como fuente de divisas, especialmente
las remesas familiares. En particular, en el primer trimestre de 2004 las remesas familiares repre-
sentaron 96.5 por ciento de los ingresos por transferencias (3 mil 359.4 millones de délares). A su
vez, éstas se distribuyeron de la siguiente manera: envios electrdnicos, 86.1 por ciento; Money Orders,
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12.5 por ciento, y efectivo y especie, 1.3 por ciento. En el primer semestre de 2004 los ingresos por
remesas familiares acumularon 7 mil 878.1 millones de délares.

Cuenta de Capital

Durante el primer trimestre de 2004 la cuenta de capital de la balanza de pagos present6 un supera-
vit de 4 mil 118.7 millones de ddlares, monto inferior en 2 mil 81.3 millones de délares al observa-
do en el mismo periodo de 2003. Lo anterior fue consecuencia, principalmente, de la disminucion
del endeudamiento con el exterior.

En el periodo que se informa se observd un desendeudamiento neto con el exterior por 2 mil
230.2 millones de délares. Dicho resultado se debid a las amortizaciones netas de los secto-
res privado y publico por 1 mil 549.8 millones de délares y 680.4 millones de ddlares, res-
pectivamente. En este sentido destaco que el sector privado no bancario registr6 pagos ne-
tos por 1 mil 319.4 millones de délares, el mayor monto amortizado desde el cuarto trimes-
tre de 1987.

Mientras tanto, la Inversion Extranjera Directa (IED) ascendi6 a 7 mil 424.8 millones de dolares,
cifrasuperior en 4 mil 773.1 millones de délares a la registrada durante el primer trimestre de 2003.
El nivel que registré la IED es el mas elevado desde el tercer trimestre de 2001, lo cual se atribuye
a la realizacién de dos operaciones importantes. La primera, por parte de BBVA-Bancomer, que
ascendio a 4.2 mil millones de délares, y la segunda, correspondiente a APASCO, por un monto de
590.9 millones de délares, con la que la compariia suiza HOLCIM increment6 su participacion en la
propiedad de la empresa cementera de 68.9 a 93.4 por ciento. Asimismo, es importante mencionar
que la IED represento 4.0 veces del déficit en cuenta corriente.

Al mismo tiempo, durante el primer trimestre de 2004 la inversién extranjera de cartera registrd
un ingreso neto de 1 mil 441.0 millones de délares. Por un lado, se presentaron entradas netas de
capital en el mercado de dinero por 3 mil 917.7 millones de délares, su monto mas alto en la
historia. Y por el otro, el mercado accionario observé una salida neta de 2 mil 476.7 millones de
délares, como consecuencia de la venta de acciones de BBVA-Bancomer por parte de inversionistas
extranjeros.

El Banco de México reportd operaciones netas con el exterior nulas. Asimismo, los activos en el
exterior de los residentes en México se incrementaron por primera vez desde el tercer trimestre de
2001, lo que genero una salida neta de 2 mil 516.9 millones de dolares.

En suma, de enero a marzo de 2004 el déficit en cuenta corriente y el superavit en cuenta de
capital, més el flujo negativo de errores y omisiones por 660.0 millones de délares, permitieron
una acumulacion de reservas internacionales netas por 1 mil 614.4 millones de ddlares. Con ello,
al cierre de marzo de 2004 las reservas internacionales netas se ubicaron en 59 mil 49.3 millones
de délares.
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BALANZA DE PAGOS, 2002-2004

(Millones de délares)

Anual Enero-marzo Variacion Variacion
2002 2003 2003 2004 absoluta Anual
(@) (b) (©) (d) (d<) (b/a)  (dic)
Cuenta Corriente -14082.3 -9148.5 -2062.3 -1845.8 216.5 -35.0 -10.5
Cuenta de Capital 22570.0 17682.7 6200.0 4118.7 -2081.3 -21.7 -33.6
Pasivos 10765.3 10716.1 3777.7 6635.7 2857.9 -0.5 75.7
Endeudamiento -4055.3 -846.2 507.9 -2230.2 -2738.1 -79.1 na.
Banca de desarrollo -1244.2 -1640.7 -719.0 -962.5 -243.5 31.9 33.9
Banca comercial -2960.6 -234.0 -389.8 -230.4 159.4 -92.1 -40.9
Banco de México 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s. n.s.
Publico no bancario -3220.2 -2691.3 924.3 282.1 -642.2 -16.4 -69.5
Privado 3369.7 3719.8 692.4 -1319.4 -2011.8 10.4 na.
Inversién Extranjera 14820.6 11562.3 3269.8 8865.9 5596.0 -22.0 171.1
Directa 14774.6 10783.4 2651.7 7424.8 4773.1 -27.0 180.0
Cartera 46.0 778.9 618.1 1441.0 822.9 133.1
Merc. Accionario -103.6 -123.3 -251.6 -2476.7 -2225.1 19.0
Merc. Dinero 149.6 902.2 869.7 3917.7 3048.0
Activos 11804.7 6966.6 2422.3 -2516.9 -4939.2 -41.0 n.a.
Errores y omisiones -1398.0 903.5 -131.5 -660.0 -528.5 na.
Variacién reserva neta 7104.1 9450.9 4004.4 1614.4 -2390.0 33.0 -59.7
Ajustes oro-platay valoracién -14.4 -13.2 1.8 -1.5 -3.3 -8.6 n.a.

1/ El monto de inversion 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.

-,- Crecimiento superior a 300 por ciento.

Fuente: Banco de México.
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2. FINANZAS PUBLICAS

Durante el primer semestre de 2004 el balance publico acumulé un superavit de 56 mil 757
millones de pesos, monto 13.5 por ciento inferior en términos reales al registrado en el mismo
periodo de 2003. Por su parte, el superavit primario acumulado a junio ascendi6 a 154 mil 321
millones de pesos, lo que implic6é una reduccién real de 9.5 por ciento en relacion con la cifra
analoga de 2003. Lo anterior se debe a que en junio se pagoé el adelanto de tres quincenas al
magisterio por su periodo vacacional, mismo que en 2003 se realizé en julio. De no considerar-
se dicho pago, el superavit publico muestra un crecimiento real de 23.6 por ciento y el prima-
rio de 4.8 por ciento.

Los ingresos presupuestarios del sector publico se ubicaron en 879 mil 386 millones de pesos, lo
gue significa un crecimiento de 4.5 por ciento en términos reales en comparacion con lo obtenido
en la primera mitad de 2003. De esta forma, dichos ingresos superaron en 53 mil 681 millones de
pesos al monto previsto en el calendario publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 30 de
enero del presente, de los cuales 46 mil 936 millones de pesos provienen de los ingresos petroleros,
7 mil 140 millones de pesos de ingresos tributarios no petroleros y 3 mil 802 millones de pesos de
los ingresos propios de las entidades de control presupuestario directo distintas de Pemex, asi
como una reduccién en los ingresos no tributarios del Gobierno Federal por 4 mil 198 millones de
pesos.

Con base en la informacion disponible a junio y a la estimacion anual de los ingresos excedentes
netos, se canalizaran recursos para programas y obras de infraestructura de las entidades federativas
por 8 mil 180 millones de pesos, conforme a lo que establece el inciso j) del articulo 23 del Presu-
puesto de Egresos de la Federacion para 2004, de los cuales, 5 mil millones de pesos se entregaron
en junio a través del Fideicomiso para la Infraestructura en los Estados (FIES) y los 3 mil 180 millo-
nes de pesos restantes, se depositaran en dicho fideicomiso en los préximos dias.

Los ingresos petroleros crecieron 13.9 por ciento en términos reales impulsados por el incremento
del precio del petroleo en el mercado internacional y por la mayor plataforma de exportacion. Los
ingresos tributarios no petroleros registraron un crecimiento real anual de 2.4 por ciento, destacan-
do la recaudacion del IVA y del ISR que aumentaron 5.4 y 2.3 por ciento, respectivamente, con
relacion al primer semestre de 2003.

Durante los primeros seis meses del afio, la politica de gasto publico se orient6 a la atencidn de las
prioridades nacionales relacionadas con el desarrollo social y humano y con el impulso a las acti-
vidades productivas. Asimismo, mediante la aplicacion de criterios de racionalidad y eficiencia en
las erogaciones, ante la limitada disponibilidad de recursos, se ha mantenido el gasto de acuerdo
con lo previsto en el presupuesto para el ejercicio fiscal de 2004, lo que contribuye a mantener la
estabilidad financiera y econémica del pais.

En congruencia con lo anterior, conforme a lo dispuesto en el articulo 30 del Presupuesto deEgresos
de la Federacion (PEF) para 2004, se establecieron medidas de ahorro y austeridad presupuesta-
ria, dirigidas a reducir las estructuras y el gasto de caracter administrativo. Asimismo, de acuer-
do con el articulo 31 de dicho ordenamiento, también se redujo el gasto en comunicacion so-
cial. Mediante el Programa Especial de Reduccion de Costos y Compactacion de Estructuras
Administrativas se generé a junio un ahorro de 3 mil 499 millones de pesos, lo que representa el
76.1 por ciento del compromiso anual, que asciende a 4 mil 600 millones de pesos. Por otra parte,
se logré reducir en 419 millones de pesos las erogaciones en comunicacion social, lo que signi-
fico 17.4 por ciento del presupuesto autorizado a ese concepto de gasto para el presente ejerci-
cio fiscal.
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Se debe destacar que estos ahorros no afectaran a los programas relacionados con areas prioritarias
como educacidn, salud y seguridad social, infraestructura social y productiva, seguridad publica y
procuracion e imparticion de justicia.

En este contexto, a junio de 2004 el gasto total del sector publico presupuestario ascendi6 a 817
mil 759 millones de pesos, monto superior en 5.4 por ciento real al del mismo periodo del afio
anterior. El gasto primario, definido como el gasto total menos el costo financiero, ascendi6 a
728 mil 914 millones de pesos, lo que representd un incremento real de 8.2 por ciento con rela-
cién a los primeros seis meses de 2003. Cabe sefialar que este crecimiento respecto al primer
semestre del afio pasado esta influido por un pago de némina del sector educacién que normal-
mente se hace en el segundo semestre del afio y ahora, por razones de calendario escolar, se hizo
en el primer semestre. Ello eleva de manera artificial el crecimiento de los servicios personales
al comparar los primeros semestres de 2004 y 2003. Sin considerar el adelanto de pagos de némi-
na del magisterio, el crecimiento real del gasto total y primario es de 2.2 y 4.6 por ciento, en ese
orden.

Dentro del gasto primario resalta el incremento real de 13.9 por ciento con relacion al pri-
mer semestre de 2003 de las erogaciones canalizadas a los gobiernos de las entidades
federativas y municipios, a través de las participaciones, aportaciones (Ramos 25y 33), gas-
to descentralizado mediante convenios y el Ramo 39, Programa de Apoyos para el Fortaleci-
miento de las Entidades Federativas, el cual incluye las aportaciones al Fideicomiso para
Infraestructura en los Estados (FIES). De igual forma, dentro del gasto programable destaca
el aumento de 15.8 por ciento en términos reales en los gastos destinados a fortalecer el
desarrollo social.

Al cierre del primer semestre del afio, la inversion fisica presupuestaria se increment6 en 13.7 por
ciento en términos reales con respecto a enero-junio de 2003 y la inversién fisica impulsada por el
sector publico, que incorpora los recursos ejercidos por terceros a través de Pidiregas, aumentd 12.5
por ciento.

Desde hace varios trimestres se reporta la evolucidn de lo que se ha denominado inversion social.
Se estima que ésta se incrementd en 11.8 por ciento en términos reales con respecto al primer se-
mestre de 2003. Cabe recordar que este indicador considera todas las erogaciones publicas que
significan un servicio directo al ciudadano, y que incrementan el capital fisico y humano de la
ciudadania.

Por otra parte, durante el periodo enero-junio de 2004, las erogaciones por concepto de servicios
personales, excluyendo el adelanto de némina al magisterio, aumentaron 1.8 por ciento con rela-
cion al mismo periodo del afio precedente. Al incluir este adelanto, el crecimiento alcanza 11.8 por
ciento.

El incremento del gasto en servicios personales se explica por los recursos destinados a las funcio-
nes de educacion, salud, seguridad social, energia y soberania nacional. El gasto en el resto de
funciones muestra una caida real de 12.0 por ciento.

Finalmente, en lo que se refiere al costo financiero del sector publico, durante el primer semestre
de este afio se observé una reduccion real de 13.4 por ciento con relacion al mismo periodo de
2003 como resultado, sobre todo, de las menores tasas de interés observadas durante enero-
junio de 2004 con respecto a las del mismo periodo de 2003.
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2.1 Principales indicadores de la postura fiscal

El balance publico en el primer semestre de 2004 registré un superavit de 56 mil 757 millones de
pesos y el superavit primario del sector publico, definido como la diferencia entre los ingresos
totales y los gastos distintos del costo financiero, se ubic6 en 154 mil 321 millones de pesos. Ambos
resultados fueron inferiores a lo registrado en el mismo periodo del afio anterior en 13.5y 9.5 por
ciento real, respectivamente, debido a que en junio se pagé la némina del magisterio correspon-
diente al periodo vacacional, erogacion que regularmente se realizaba en julio. Si se excluye este
efecto, tanto el superavit publico como el primario mostrarian un crecimiento real de 23.6 y 4.8 por
ciento real, respectivamente.

SITUACION FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICO

(Millones de pesos)

Enero-junio Var. %
Concepto 2003 20047/ real

Balance Publico 62,900.2 56,757.1 -135
Balance presupuestario 62,681.7 61,628.0 -5.7
Ingreso presupuestario 806,733.6 879,386 .4 45
Petrolero 251,916.7 299,322.8 13.9
Gobierno Federal 181,549.6 200,507.6 59

Pemex 70,367.1 98,815.2 34.6

No petrolero 554,816.9 580,063.7 0.2
Gobierno Federal 416,936.3 438,770.9 0.9

Tributarios 360,370.2 384,926.3 24

No tributarios */ 56,566.1 53,844.6 8.7

Organismos y empresas >/ */ 137,880.7 141,292.8 1.8

Gasto neto presupuestario 744,052.0 817,758.5 54
Programable %/ 509,814.8 567,426.7 6.7

No programable 234,237.2 250,331.7 25

Balance de entidades bajo control presupuestario indirecto 218.6 -4,870.8 na.
Balance primario 163,479.1 154,320.5 95

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

p_/ Cifras preliminares.

n.a.: no aplicable.

1_/ Las cifras corresponden a los ingresos recaudados por el Gobierno Federal por concepto de derechos sobre la extraccion
de petréleo, rendimientos excedentes de Pemex e IEPS de gasolinas y diesel, asi como a los ingresos propios de Pemex.
Por esta razén difieren de los datos reportados en el Anexo Indicadores de Recaudacién del cuadro “Ingresos del Sector
Publico (Actividad petrolera y no petrolera)” que ademas incluye el IVA de gasolinas y los impuestos de importacién de
Pemex.

2_/ En 2003, incluye el pago de Banobras por 8 mil 676 millones de pesos por el aprovechamiento por la garantia que le
otorga a sus pasivos el Gobierno Federal. Esta operacion no modificé el balance publico ya que en términos del articulo
11 de la Ley de Ingresos de la Federacién para el ejercicio fiscal de 2003, se canalizaron dichos recursos a la
capitalizacién de la Institucion.

3_/ Excluye las aportaciones del Gobierno Federal al ISSSTE.

4_/ En 2004 de acuerdo a la Ley de Ingresos y el Presupuesto de Egresos de la Federacién se excluyen las operaciones de
Capufe y Lotenal las cuales ahora se incluyen con las entidades bajo control presupuestario indirecto.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

El balance publico se compone por el superavit de las entidades bajo control presupuestario directo,
equivalente a 65 mil 584 millones de pesos, y por los déficit de las entidades bajo control presupues-
tario indirecto y del Gobierno Federal, de 4 mil 871y 3 mil 956 millones de pesos, respectivamente.

En cuanto a sus fuentes de financiamiento, el balance puablico muestra un desendeudamiento exter-
no neto por 20 mil 270 millones de pesos y un desendeudamiento interno de 36 mil 487 millones de
pesos.!

1 El endeudamiento externo incluye el endeudamiento directo y la variacién de los activos financieros que el sector pablico mantiene para su
operacion en instituciones financieras del exterior. Adicionalmente es importante sefialar que las cifras reportadas en este apartado difieren
de las que se presentan en el Informe de Deuda Publica porque de acuerdo con el articulo 18 de la Ley General de Deuda Publica, el segundo
parrafo del articulo 30 de la Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto Pablico Federal y la Norma para el Tratamiento Contable de las
inversiones en proyectos de infraestructura productiva de largo plazo (N1F-009-B), a la entrega de un proyecto Pidiregas, en la deuda pablica
se debe registrar el pasivo directo que corresponde a la amortizacién de los dos primeros afios del proyecto, mientras que el gasto presupues-
tario registra una erogacion en inversion cuando se realiza la amortizacion del pasivo sefialado. Por su parte, el financiamiento interno a valor
de colocacion incluye el financiamiento neto a través de operaciones de crédito, colocacion de valores gubernamentales, asi como la variacién
de activos financieros con el fin de administrar su liquidez.
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El resultado interno obedece a un endeudamiento con el sector privado por 34 mil 626 millones de
pesos, y con el sistema bancario y otras instituciones financieras por 1 mil 240 millones de pesos,
asi como a un incremento en los activos financieros depositados en el Banco de México por 72 mil

353 millones de pesos.

2.2 Ingresos presupuestarios

Durante el primer semestre del presente afio, los ingresos totales del sector publico presu-
puestario se ubicaron en 879 mil 386 millones de pesos. En comparacion con el monto obte-
nido en los mismos seis meses de 2003, el nivel de ingresos que se reporta resulté superior
en 4.5 por ciento una vez descontada la inflacion y es resultado de la combinacion de los

siguientes elementos:

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO

(Millones de pesos)

Enero-junio Var. % Composicién %

Concepto 2003 20047 real 2003 2004

Total 806,733.6 879,386.4 4.5 100.0 100.0

Petroleros 251,916.7 299,322.8 13.9 31.2 34.0

Gobierno Federal 181,549.6 200,507.6 5.9 225 22.8

Derechos y aprovechamientos 139,141.8 164,786.3 135 17.2 18.7

IEPS 42,407.8 35,721.3 -19.2 5.3 4.1

PEMEX 70,367.1 98,815.2 34.6 8.7 11.2

No petroleros 554,816.9 580,063.7 0.2 68.8 66.0

Gobierno Federal 416,936.3 438,770.9 0.9 51.7 49.9

Tributarios 360,370.2 384,926.3 2.4 44.7 43.8

Impuesto sobre la renta >/ 184,371.0 196,660.4 2.3 22.9 22.4

Impuesto al valor agregado 129,246.7 142,045.5 5.4 16.0 16.2

Produccién y servicios 15,225.7 16,090.1 1.3 1.9 1.8

Importaciones 12,587.3 12,847.6 2.1 1.6 1.5

Otros impuestos > 18,939.4 17,282.6 -12.5 2.3 2.0

No tributarios *~ 56,566.1 53,844.6 8.7 7.0 6.1

Organismos y empresas >/ */ 137,880.7 141,292.8 1.8 17.1 16.1
Partidas informativas:

Gobierno Federal 598,485.9 639,278.5 2.4 74.2 727
Tributarios 402,778.0 420,647.5 0.1 49.9 47.8
No Tributarios */ 195,707.9 218,630.9 7.1 24.3 24.9

Organismos y empresas 208,247.7 240,108.0 10.5 25.8 27.3

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

1_/ Las cifras corresponden a los ingresos recaudados por el Gobierno Federal por concepto de derechos sobre la extraccion de
petréleo, rendimientos excedentes de Pemex e IEPS de gasolinas y diesel, asi como a los ingresos propios de Pemex. Por esta
razén difieren de los datos reportados en el Anexo Indicadores de Recaudacion del cuadro “Ingresos del Sector Publico (Actividad
petrolera y no petrolera)” que ademas incluye el IVA de gasolinas y los impuestos de importacién de Pemex.

2_/ Incluye impuesto al activo.

3_/ Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehiculos, sobre automéviles nuevos, a la exportacion, sustitutivo del crédito al
salario, accesorios y otros.

4_/ En 2003, incluye el pago de Banobras por 8 mil 676 millones de pesos derivado del aprovechamiento por la garantia que le otorga
a sus pasivos el Gobierno Federal. Esta operacion no modificé el balance publico ya que en términos del articulo 11 de la Ley de
Ingresos de la Federacion para el ejercicio fiscal de 2003, se canalizaron dichos recursos a la capitalizacion de la Institucion.

5_/ Excluye las aportaciones del Gobierno Federal al ISSSTE.

6_/ En 2004 de acuerdo a la Ley de Ingresos y el Presupuesto de Egresos de la Federacién se excluyen las operaciones de Capufe y
Lotenal las cuales ahora se incl uyen con las entidades bajo control presupuestario indirecto.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Los ingresos petroleros

registraron un creci-
miento real de 13.9 por
ciento, como resultado
del alto precio de la
mezcla de petrdleo
mexicana en los merca-
dos internacionales, el
mayor volumen de ex-
portacién de este pro-
ducto, el mayor volu-
men de ventas internas
de productos petroli-
feros y petroquimicos,
y la depreciacion de
nuestra moneda res-
pecto al dolar estado-
unidense.

Los ingresos tributarios

no petroleros alcanza-
ron una tasa de creci-
miento real de 2.4 por
ciento debido, princi-
palmente, a la mayor
recaudacion obtenida
por los impuestos so-
bre la renta y al valor
agregado.

Los ingresos no tributa

rios no petroleros del Gobierno Federal mostraron un decremento en términos reales de 8.7
por ciento, como consecuencia de la obtencion de un menor monto de ingresos no recurrentes

respecto a los captados en 2003.
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Finalmente, los ingresos propios de los organismos y empresas sujetos a control presupuesta-
rio directo distintos de Pemex mostraron un decremento de 1.8 por ciento real, porque de acuerdo
con lo sefialado en la Ley de Ingresos y el Presupuesto de Egresos de la Federacion para 2004,
Capufe y Lotenal pasaron a formar parte de los organismos sujetos a control presupuestario
indirecto. Descontando de 2003 los ingresos de ambas entidades, los ingresos crecen 0.1 por
ciento real.

Del total de ingresos presupuestarios 72.7 por ciento correspondi6 al Gobierno Federal y 27.3 por
ciento a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.

Ingresos del Gobierno Federal

Durante enero-junio de 2004, los ingresos totales del Gobierno Federal alcanzaron la cifra de 639
mil 279 millones de pesos y aumentaron de 2.4 por ciento real respecto a la cifra obtenida en el
mismo lapso de 2003. EI desemperio favorable de los ingresos del Gobierno Federal se explica,
principalmente, por los siguientes elementos:

EVOLUCION DE LOS INGRESOS DEL GOBIERNO FEDERAL, ENERO-JUNIO DE 2004

(Comparacion respecto a enero-junio de 2003)

Conceptos real Explicacion de la variacion real anual
%
Petroleros 5.9
Hidrocarburos 135 . El precio de la mezcla mexicana de petréleo fue superior en 2.4 délares al observado en enero-junio de 2003.

El volumen de exportacién de petrdleo fue superior en 37 mil barriles diarios en promedio.

Los precios internos de algunos de los productos que determinan su precio con referencia al mercado internacional
aumentaron, como es el caso del gas natural, que crecié en 6.9 por ciento real, el del combustéleo en 1.7 por
ciento, el de la turbosina en 7.7 por ciento y el de los petroquimicos en 28.4 por ciento.

El volumen de ventas internas de petroliferos fue mayor en 70 mil barriles diarios en promedio.

La depreciacion del peso frente al délar.

IEPS -19.2 . Los precios de la gasolina y diesel en el mercado spot de Houston fueron superiores a los observados en el primer
semestre de 2003 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 0.9
Tributarios 2.4
ISR 2.3 . Las medidas adoptadas por la administracién tributaria para propiciar y facilitar el cumplimiento de las obligaciones

fiscales, asi como para combatir la evasion fiscal.
La expansion de la actividad econémica.

La resolucién de la Suprema Corte de Justicia de la Nacién sobre la inconstitucionalidad de la exencién del
impuesto sobre la renta a las prestaciones de los servidores publicos.

El efecto en las devoluciones de la derogacion del impuesto sustitutivo del crédito al salario.

IVA 5.4 . Las medidas adoptadas por la administracién tributaria para propiciar y facilitar el cumplimiento de las obligaciones
fiscales, asi como para combatir la evasion fiscal.

La expansion de la actividad econdémica

IEPS 1.3 . El bajo dinamismo de la recaudacién se explica por & derogacién a partir de 2004 del impuesto a las
telecomunicaciones.

Importacién -2.1 . La disminucién de los aranceles como resultado de los diversos tratados de libre comercio signados por nuestro
pais.
Otros ™ -12.5 . La derogacion a partir de 2004 del impuesto sustitutivo del crédito al salario.
No tributarios -8.7 . Durante 2004, el monto captado por ingresos no recurrentes ascendié a 31 mil 103 millones de pesos y en 2003 se

obtuvieron 33 mil 284 millones. Los ingresos no recurrentes obtenidos en 2004 se integran, principalmente, por la
recuperacion de garantias derivadas de la cancelacién de Bonos Brady (13 mil 865 millones de pesos) y por el
remanente de operacién del Banco de México (15 mil millones).

1_/ Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehiculos, automdviles 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 Fede-
racion para 2004, de informar al H. Congreso de la Unién sobre la recaudacion captada bajo la
modalidad de pago de las contribuciones en especie o en servicios, se reporta que durante los
primeros seis meses de 2004 no se obtuvieron ingresos por este concepto.
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Ingresos de Organismos y Empresas

Durante los meses de enero a junio del presente afo, los ingresos propios de los organismos y
empresas sujetos a control presupuestario directo se ubicaron en 240 mil 108 millones de pesos,
cifra que mostro una tasa de crecimiento real de 10.5 por ciento respecto a los ingresos generados
en los mismos meses de 2003.

EVOLUCION DE LOS INGRESOS DE LOS PRINCIPALES ORGANISMOS Y EMPRESAS BAJO CONTROL

PRESUPUESTARIO DIRECTO, ENERO-JUNIO DE 2004
(Comparacion respecto a enero-junio de 2003)

Var.
Entidad real Explicacion de la variacion real anual
%

Pemex 34.6 En el primer semestre de 2004 el precio del petréleo fue mayor en 2.4 délares respecto al del mismo periodo

de 2003.

Mayor volumen de exportacion de petréleo.

Mayor volumen de ventas internas de petroliferos.

Las importaciones de mercancia para reventa se redujeron en 10.0 por ciento real. Es importante recordar
que los ingresos de la entidad se presentan netos de dichas operaciones.

Mayores ingresos diversos entre los que destacan las operaciones financieras con valores de Repsol.

CFE 0.4 El bajo dinamismo se debe a que el efecto positivo de una mayor demanda y precio, se compensa en buena
medida con el efecto de la suspensién en 2004 del programa de venta anticipada de energia y menores
productos financieros.

IMSS 1.8 Incremento en el salario base de cotizacién y el nimero de cotizantes.

ISSSTE 5.0 Mayores ingresos por el incremento salarial al magisterio y personal médico.

Recuperacion de adeudos del afio anterior.
La entrega oportuna de notificaciones para el pago del servicio de estancias de desarrollo y bienestar infantil.

Principales diferencias respecto al programa

Durante el primer semestre de 2004 los ingresos consolidados del sector publico presupuestario
resultaron superiores en 53 mil 681 millones de pesos a los estimados para los mismos meses del
afio. Esta diferencia se genero en los siguientes renglones:

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO RESPECTO A LA ESTIMACION DE LA LEY DE INGRESOS DE LA
FEDERACION PARA 2004

ENERO-JUNIO DE 2004

Variacion
Conceptos (Millones de Explicacién de la variacion
pesos)
Total 53,680.5
Petroleros 46,936.2
Gobierno Federal 19,736.4

Hidrocarburos 35,725.5 El precio de exportaciéon del petréleo crudo mexicano fue superior en 5.5 délares por barril al
programado y los precios de algunos productos petroliferos también superaron lo estimado.
La depreciacion del peso frente al délar.

El volumen de ventas internas de petroliferos fue menor en 43 mil barriles diarios en promedio.

IEPS -15,989.1 El precio de la gasolina y diesel en el mercado spot de Houston fue superior al estimado, lo que
provocé que el impuesto que se aplica a estos productos fuera inferior para mantener el precio al
publico en el nivel programado.

Pemex 27,199.8 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 18.4 por ciento, el del combustéleo en 3.2 por ciento y el los
petrogquimicos en 11.5 por ciento.
Menores importaciones de mercancia para reventa respecto a las programadas.
Mayores ingresos diversos, entre los que destacan las operaciones financieras con valores de
Repsol.
No petroleros 6,744.4
Gobierno Federal 2,942.0
Tributarios 7,140.0

Continda...
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...Continuacion

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO RESPECTO A LA ESTIMACION DE LA LEY DE INGRESOS DE LA

FEDERACION PARA 2004
ENERO-JUNIO DE 2004

Variacion
Conceptos (Millones de Explicacion de la variaciéon
pesos)

ISR 1,730.3 . La recaudacién es superior por los mayores ingresos derivados de la resolucién de la Suprema
Corte de Justicia sobre la inconstitucionalidad de la exencién del impuesto sobre las prestaciones de
los servidores publicos cuyo pago realizaron las dependencias en marzo y abril.

IVA 2,995.5 . La recaudacion observada se encuentra en linea con la estimacion original, al mostrar una diferencia
razonable para el semestre.

IEPS 805.4 . Mayor recaudacion, principalmente, en los renglones de tabacos y bebidas alcohélicas.

Importacién 1,629.1 - Ladepreciacion del peso frente al dolar.

Otros -20.4 . El bajo dinamismo de los recursos obtenidos por Accesorios.

No tributarios -4,198.0 - Mayores ingresos por derechos en 1 mil 419 millones de pesos y menores ingresos en
aprovechamientos por 5 mil 189 millones de pesos. Esto Ultimo obedece al rezago de algunos
ingresos no recurrentes previstos para este periodo.

Organismos y 3,802.4
empresas

IMSS 2,096.0 - Mayores cuotas a la seguridad social y productos financieros.

CFE 422.4 . Luz y Fuerza del Centro realiz6 mayores pagos a lo programado. Es importante sefialar que los
menores ingresos respecto al programa por la suspensién de la venta anticipada de cartera, se ha
compensando con mayores ventas de energia.

ISSSTE 13126 . Mayores ingresos por la recuperacion de adeudos del afio anterior, la entrega oportuna de
notificaciones para el pago del servicio de estancias de desarrollo y bienestar infantil, e ingresos
diversos (productos financieros, venta de un terreno y comisiones).

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO, ENERO-JUNIO DE 2004

(Millones de pesos)

Concepto Programa Observado ™/ Diferencia

Total 825,705.9 879,386.4 53,680.5
Petroleros ™~/ 252,386.6 299,322.8 46,936.2
Gobierno Federal 180,771.2 200,507.6 19,736.4
Derechos y aprovechamientos 129,060.8 164,786.3 35,725.5

IEPS 51,710.4 35,721.3 -15,989.1

Pemex 71,615.4 98,815.2 27,199.8

No petroleros 573,319.3 580,063.7 6,744.4
Gobierno Federal 435,828.9 438,770.9 2,942.0
Tributarios 377,786.3 384,926.3 7,140.0
Impuesto sobre la renta 2! 194,930.1 196,660.4 1,730.3
Impuesto al valor agregado 139,050.0 142,045.5 2,995.5
Produccién y servicios 15,284.7 16,090.1 805.4
Importaciones 11,218.5 12,847.6 1,629.1

Otros impuestos */ 17,303.0 17,282.6 20.4

No tributarios 58,042.6 53,844.6 -4,198.0
Organismos y empresas */*/ 137,490.4 141,292.8 3,802.4

Partidas informativas:

Gobierno Federal 616,600.1 639,278.5 22,678.4
Tributarios 429,496.7 420,647.5 -8,849.2
No Tributarios 187,103.4 218,630.9 31,527.5

Organismos y empresas 209,105.8 240,108.0 31,002.2

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

p_/ Cifras preliminares.

1_/ Las cifras corresponden a los ingresos recaudados por el Gobierno Federal por concepto de derechos sobre la extraccién de
petréleo, rendimientos excedentes de Pemex e IEPS de gasolinas y diesel, asi como a los ingresos propios de Pemex. Por esta
razon difieren de los datos reportados en el Anexo Indicadores de Recaudacion del cuadro “Ingresos del Sector Publico
(Actividad petrolera y no petrolera)” que ademas incluye el IVA de gasolinas y los impuestos de importacién de Pemex.

2_/ Incluye impuesto al activo.

3_/ Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehiculos, sobre automéviles nuevos, a la exportacion, sustitutivo del crédito al
salario, accesorios y otros.

4_| Excluye las aportaciones del Gobierno Federal al ISSSTE.

5_/ En 2004 de acuerdo a la Ley de Ingresos y el Presupuesto de Egresos de la Federacion se excluyen las operaciones de Capufe
y Lotenal las cuales ahora se incluyen con las entidades bajo control presupuestario indirecto.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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El ejercicio del gasto publico durante el primer semestre de 2004 fue congruente con la disponibili-
dad de recursos y con los objetivos de la politica de gasto, particularmente el impulso al desarrollo
social y a las actividades productivas. Asimismo, se dio cumplimiento a las disposiciones de la H.
Camara de Diputados en materia de racionalidad y austeridad presupuestarias.

De esta forma, al primer semestre de 2004:

GASTO TOTAL DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO
(Millones de pesos)

Enero-junio Var. % __Composicion %

Concepto 2003 2004 " real 2003 2004

Total 744,052.0 817,758.5 5.4 100.0 100.0
Gasto primario 645,664.9 728,914.3 8.2 86.8 89.1
Programable ™ 509,814.8 567,426.7 6.7 68.5 69.4

No programable 135,850.1 161,487.6 14.0 183 19.7
Participaciones 117,638.9 132,233.2 7.8 15.8 16.2
Adefas 20,060.1 28,938.5 38.3 2.7 35
Operaciones ajenas = -1,848.9 315.9 n.a. -0.2 0.0

Costo financiero */ 98,387.1 88,844.1 -13.4 13.2 10.9

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

p_/ Cifras preliminares

n.a.: no aplicable.

1_/ En 2003, incluye 8 mil 676 millones de pesos canalizados a la capitalizacién de Banobras. Esta
operacién no modificé el balance publico ya que en términos del articulo 11 de la Ley de Ingresos de la
Federacion este gasto se compens6 con el aprovechamiento por la garantia que el Gobierno Federal
otorga a los pasivos de la Institucion.

2_/ Se refiere al gasto menos el ingreso efectuado por el Gobierno Federal a nombre de terceros.

3_/ 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.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

La inversion fisica presupuestaria y la
impulsada por el sector publico regis-
traron crecimientos en términos reales
de 13.7 y 12.5 por ciento con respecto al
mismo periodo del afio anterior, respec-
tivamente.

El gasto en funciones de desarrollo social
significo el 64.5 por ciento del gasto
programable y observé un incremento de
15.8 por ciento real al compararlo con el
registrado en el primer semestre del afio
anterior.

El gasto en desarrollo agropecuario y fo-

restal se increment6 en 10.0 por ciento
real con relacién al primer semestre de
2003.

Los recursos canalizados a los gobiernos locales aumentaron en 13.9 por ciento en términos
reales respecto al mismo periodo del afio anterior y representaron el 56.4 por ciento del gasto

primario del Gobierno Federal.

La inversién social, que incluye la inversién fisica y los gastos corrientes que contribuyen a
incrementar el acervo de capital humano y fisico del pais, registrd un crecimiento real de 11.8

por ciento con respecto al primer semestre de 2003.2

En lo que se refiere a la aplicacion de medidas de austeridad y disciplina presupuestarias, confor-
me a lo dispuesto en el articulo 30 del PEF, mediante el Programa Especial de Reduccion de Costos
y Compactacion de Estructuras Administrativas se generd un ahorro de 3 mil 499 millones de pe-
s0s, lo que representa un avance de 76.1 por ciento con relacion a la estimacion anual, que asciende
a 4 mil 600 millones de pesos. Cabe recordar que la aplicacion de estas medidas no afectara los
programas relacionados con educacion, salud y seguridad social, infraestructura social y producti-
va, seguridad publica y nacional, y procuracion e imparticion de justicia.

Por otra parte, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 31 del PEF, se logré reducir en 419
millones de pesos las erogaciones en comunicacion social, lo que significo 17.4 por ciento del
presupuesto autorizado a ese concepto de gasto para el presente ejercicio fiscal. ES importante
sefialar que, de acuerdo con lo establecido por la H. Camara de Diputados, se protegi6 el gasto

2 En 2003 no incluye 8,676 millones de pesos resultado de la capitalizacion de Banobras.
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relacionado con mensajes cuyo objeto es hacer del conocimiento de la poblacién los beneficios de
los programas aprobados en el PEF, por lo que los ajustes se concentraron en la difusion de caracter
promocional y comercial.

También se lograron ahorros en el gasto de telefonia celular, viaticos, pasajes y alimentacién fuera
de los centros de trabajo, asi como en almacenes y control de gestion, en reuniones o eventos
especiales, y en la contratacion de estudios y asesorias, principalmente.

Al mes de junio de 2004, el gasto total del sector publico presupuestario ascendid a 817 mil 759

millones de pesos, monto mayor en 5.4 por ciento real respecto al mismo lapso del afio anterior.
Dicho monto incluye los pagos adelantados al magisterio por el fin de cursos y el periodo vacacio-
nal; los anticipos de recursos a las entidades federativas con cargo a los ingresos excedentes para el
afio mediante el Fideicomiso para la Infraestructura en los Estados (FIES) y las aportaciones al

Fondo de Estabilizacion de Ingresos Petroleros (FEIP) correspondientes. Si no se consideran dichas
operaciones el gasto total del sector publico registraria un nivel superior al del afio anterior de tan
s6lo de 1.6 por ciento real, lo que obedece en buena medida al comportamiento de las participacio-
nes a las entidades federativas y los adeudos del ejercicio fiscal anterior.

Del total de gasto del sector publico el 89.1 por ciento correspondid a gasto primario, que registro

un crecimiento de 8.2 por ciento en tér-
COSTO FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO
(Millones de pesos)

minos reales y de 3.9 por ciento, una
vez descontadas las operaciones sefia-
ladas en el parrafo anterior.

Por su parte, el costo financiero de la

deuda publica ascendi6 a 88 mil 844 mi- Concepto Enerojune___ Var % _Composicion %
. . 2003 2004 ™ real 2003 2004
Ilones de pesos, monto inferior como
g Total 98,387.1 88,8441 -13.4 100.0 100.0
prOpOI’Clon del gaStO netO presupueSta- Intereses, comisiones y gastos 80,579.3 69,947.5 -16.8 81.9 78.7
rioen 2.3 puntos porcentuales con res- Gobierno Federal 65,299.6  56,080.6 -17.7 66.4 63.1
peCtO a 2003 Del total de recursos Sector paraestatal 15,279.7 13,866.9 -13.0 15.5 15.6
Apoyo a ahorradores y deudores 17,807.8 18,896.7 1.7 18.1 21.3
erogados por este concepto, el 78.7 por IPAB 11,8933 12,3325 0.6 12.1 13.9
ciento se canalizo al pago de intereses, Otros 50145 65642 6.4 6.0 74

comisiones y gastos de la deuda, y el
21.3 por ciento restante a los programas
de apoyo a ahorradores y deudores de
la banca (Ramo 34).

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

El resultado anterior se debe a la reduccion en el
pago de intereses, comisiones y gastos de la deuda
de 16.8 por ciento real, debido principalmente a la
disminucién de las tasas de interés. El costo finan-
ciero asociado a los programas de apoyo a

ADEFAS
(Millones de pesos)

Concepto MontoP-/

ghorradort?s y deUdore_S de |3. barlca _(Ramo 34)’ Se Proyecto de Presupuesto para 2004 14,511.8
Incremento en 17 por clento en terminos reales de_ Reduccién Autorizada por la H. Camara de Diputados -3,800.0
bido al vencimiento de varios fideicomisos de los Presupuesto Aprobado 2004 10,7118
programas de reestructuracion en UDI’s, tal y como Pagado a Junio 28,938.4
~ 14 .z i Reporte de Pasivo Circulante de Ramos y Tesoreriade la Federacion 16,443.5
se_senalo en el PEF, y que se reflejé en un creci . 114850
miento real de los recursos para este concepto de Sagarpa y Aserca 9474
6.4 por ciento. Por su parte, el monto de los apoyos Fideicomiso para la Infraestructura en los Estados (FIES) 59.5

al IPAB fue 0.6 por ciento inferior al del mismo pe-
riodo de 2003.

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

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

En el primer semestre de 2004 el gasto programable del sector publico presupuestario sumé 567

mil 427 millones de pesos, cantidad superior en 6.7 por ciento real a la registrada en el mismo

periodo del afio anterior. En el comportamiento del gasto programable influyeron los pagos ade-
lantados al magisterio el periodo vacacional; los anticipos de recursos a las entidades federativas
con cargo a los ingresos excedentes estimados para el afio, canalizados mediante el Fideicomiso
para la Infraestructura en los Estados (FIES); y las aportaciones al Fondo de Estabilizacién de Ingre-
sos Petroleros (FEIP), entre otras causas. Si se excluyen los montos erogados por los conceptos

anteriores, el aumento del gasto programable se ubica en 1.2 por ciento real con relacion al periodo
enero-junio de 2003.

PRINCIPALES CONCEPTOS QUE INFLUYERON EN EL AUMENTO DEL GASTO PROGRAMABLE

(Comparacion respecto a enero-junio de 2003)

Var.
Entidad real Explicacion de la variacion real anual
%

SEP 10.9 . Adelanto de calendario para cubrir las percepciones del magisterio correspondientes al periodo vacacional, y
por los incrementos salariales autorizados.

Aportaciones a 19.1 . Adelanto de calendario para cubrir las percepciones del magisterio correspondientes al periodo vacacional, y

Entidades Federativas por los incrementos salariales autorizados.

Sagarpa 9.2 : Aumento en el gasto por concepto de subsidios y transferencias, debido a un mayor dinamismo en la
radicacion de recursos a los érganos administrativos desconcentrados de la dependencia.
Otorgamiento de recursos cl Programa Especial Concurrente para el Desarrollo Rural Sustentable para
atender programas como Subsidio a la Prima del Seguro Agropecuario, Programa Integral de Agricultura
Sostenible y Reconversién Productiva en Zonas con Sequia Recurrente, asi como el Fondo para atender a la
poblacién afectada por contingencias climatolégicas, entre otros, los cuales han ejercido la totalidad de sus
recursos al periodo enero-junio.

IMSS 12.3 . Aumento en el nimero de pensionados y del salario base de cotizacion.
Revision salarial de octubre de 2003.
Incremento en el gasto de inversion fisica.

CFE 5.9 . Aumento en el pago de PIDIREGAS por la entrada en operacién de un mayor nimero de plantas productoras
externas de energia.
Incremento en la inversion fisica por concepto de mantenimiento y equipamiento operativo.
Incremento salarial.

Energia 231 . Mayores subsidios a Luz y Fuerza del Centro, debido al incremento en el volumen y precio de las compras
de electricidad a la Comision Federal de Electricidad.

LFC 9.5 . Incremento salarial.
Aumento en las cuotas de jubilacién y en el nimero de jubilados.

PAFEF 17.6 . Mayores recursos a las entidades federativas, a través del Fondo de Infraestructura en los Estados (FIES),
derivado de la estimacién anual de los ingresos excedentes.

A continuacidn se presenta un analisis del gasto programable en tres diferentes clasificaciones: la
econdémica, que ordena los recursos de acuerdo con su naturaleza econdmica y 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 econémica del gasto programable *

De acuerdo con los lineamientos de politica de gasto y en cumplimiento a las disposiciones de la

3 Las cifras relativas a consumo e inversion del sector pblico que se reportan en estos informes difieren de las publicadas por el INEGI debido
a diversos aspectos metodolégicos (cobertura, base de registro y clasificacion, entre otros). Las estadisticas de finanzas pablicas que elabora
la SHCP comprenden al sector pablico 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 célculos de la inversion publica, el INEGI computa las adquisiciones de bienes de capital realizadas por
los tres 6rdenes de gobierno mencionados, mas 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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H. Camara de Diputados, durante el primer semestre del ejercicio se aplicaron medidas de raciona-
lidad, austeridad y eficiencia en el manejo de los recursos publicos.

GASTO PROGRAMABLE PRESUPUESTARIO

(Millones de pesos)

Metodologia anterior Metodologia actual

Concepto Enero-junio Var % Composicion % Enero-junio Var % Composicion %

2003 2004" real 2003 2004 2003 2004° real 2003 2004
Total */ 509,814.8 567,426.7 6.7 100.0 100.0  509,814.8 567,426.7 6.7 100.0  100.0
Servicios personales >/ 233,551.2 272,309.0  11.8 45.8 48.0  233551.2 272,309.0 118 45.8 48.0
Poderes y Entes Autonomos 10,535.1 10,830.8  -1.4 2.1 19 10,535.1 10,830.8  -1.4 2.1 1.9
Administracion Puablica Federal (1+2+3+4+5+6-7) 223,016.1 261,478.2 12.4 43.7 46.1 2230161 261,478.2 124 43.7 46.1
1. Educacion >/ 102,701.3 134,294.3  25.4 20.1 237  102,701.3 134,2943 254 20.1 23.7
2. Seguridad social 42,4721 45,162.3 1.9 8.3 8.0 42,4721  45,162.3 1.9 8.3 8.0
3. Energia 29,514.8 33,483.4 8.8 5.8 5.9 29,5148  33,483.4 8.8 5.8 5.9
4. Salud 17,131.9 18,758.8 5.0 3.4 33 17,131.9  18,758.8 5.0 3.4 3.3
5 Soberania Nacional 15,996.7 16,823.3 0.8 3.1 3.0 15,996.7  16,823.3 0.8 3.1 3.0
6 Resto 25,051.3 23,0014 -12.0 4.9 41 25,051.3 23,001.4 -12.0 4.9 4.1
7. Aportaciones al ISSSTE y FOVISSSTE */ 9,852.0 10,0453  -2.2 1.9 18 9,852.0 10,0453  -2.2 1.9 1.8
Pensiones >/ 49,856.2 56,490.5 8.6 9.8 10.0 49,856.2  56,490.5 8.6 9.8 10.0
Otros gastos de operacion 86,276.7 84,611.6  -6.0 16.9 14.9 86,164.5 84,500.1  -6.0 16.9 14.9
Subsidios y transferencias */ 65,190.5 75,223.1  10.6 12.8 13.3 63,677.4  70,496.4 6.1 12.5 12.4
Total corriente 434,874.6 488,634.2 7.7 85.3 86.1  433,249.3 483,796.0 7.1 85.0 85.3
Inversion fisica 63,765.2 72,719.2 9.3 12.5 12.8 65,390.5 77,557.4 137 12.8 13.7
Directa 26,484.9 29,142.4 55 5.2 51 26,597.1  29,253.9 5.4 5.2 5.2
Subsidios y transferencias 37,280.3 43,576.8 12.1 7.3 7.7 38,7934 48,3035 194 7.6 8.5
Otros gastos de capital 11,1749  6,073.3 -47.9 2.2 11 11,174.9 6,073.3 -47.9 2.2 1.1
Directa 2,148.7  6,011.8 168.2 0.4 11 2,148.7  6,011.8 168.2 0.4 1.1
Transferencias ~/®-/ 9,026.3 61.6 -99.3 1.8 0.0 9,026.3 61.6 -99.3 1.8 0.0
Total capital 74.940.1 _78.792.5 0.8 14.7 139 76,565.4 _ 83,630.7 4.7 15.0 14.7

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.
1_/ No incluye subsidios ni transferencias a las entidades bajo control presupuestario directo.

2_/ Incluye el gasto directo y las aportaciones federales para entidades federativas y municipios, asi como las transferencias que se otorgaron para el pago de

servicios personales de las entidades bajo control presupuestario indirecto.
3_/ En 2004 incluye el adelanto del pago de vacaciones al magisterio, mismo que en 2003 les fue otorgado en el mes de julio.

4_| Para efectos de consolidacién de las estadisticas del gasto del sector plblico presupuestario, estos recursos se excluyen en virtud de que se encuentran

considerados dentro del flujo de efectivo del ISSSTE.
5_/ En 2003 y 2004 incluye ademas del pago de pensiones del IMSS y el ISSSTE, el pago de pensiones y jubilaciones de Pemex, CFE y LFC.
6_/ Excluye las transferencias que se otorgan para el pago de servicios personales.
7_/ Incluye las transferencias para amortizacién e inversion financiera de entidades bajo control presupuestario indirecto.
8_/ En 2003 incluye 8 mil 676 millones de pesos canalizados a la capitalizacién de Banobras.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Asimismo, en virtud de la escasez de recursos presupuestarios, el sector pablico federal com-
plementé el financiamiento de la inversién mediante las aportaciones del sector privado a
través de esquemas como Pidiregas y la canalizacion de recursos por medio de la banca de
desarrollo y los fondos de fomento para impulsar el desarrollo de sectores como el de vivien-
day el campo.

El gasto en servicios personales observo un aumento de 11.8 por ciento en términos reales con
relacion al dato observado en el primer semestre de 2003. Es importante sefialar que la tasa de
crecimiento muestra el efecto del pago en junio de la némina del magisterio correspondiente al
periodo vacacional, mismo que el afio anterior se realizd en julio; al excluir dicho efecto, el creci-
miento real del gasto en servicios personales es de tan solo 1.8 por ciento. En ambos casos, el
crecimiento se explica por los recursos pagados en las funciones de educacién, salud y seguridad
social, energia, justicia, seguridad puablica y seguridad nacional.

El pago anticipado del periodo vacacional al magisterio contribuy6 con el 84.7 por ciento del
incremento de 11.8 por ciento real en el gasto en servicios personales.
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SERVICIOS PERSONALES DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO JECLS UGSV E NI ISR Pl M
Enero-junio de educacion contribuyd al crecimiento de los

servicios personales con el 94.7 por ciento del

Estructura _ Crecimiento respecto a 2003 ) i
total;*la correspondiente a salud y seguridad

% Var. % Contribucion . .
Concepto 2004 real al crecimiento social con el 6.1 por ciento; la de Pemex, CFE
Total 100.0 118 100.0% y LFC con el 9.4 por ciento, y las actividades
Anticipo por vacaciones al magisterio 8.9 -0- 84.7% dirigidas a soberanl’a nacional con eI 0'5 por
Servicios personales sin anticipo al magisterio 91.1 18 15.3% . :
Poderes y entes auténomos o 4 05% ciento. Estos incrementos se compensaron par-
Administraci6n Publica Federal 87.1 20 15.8% cialmente con el menor gasto del resto de las
Educacion 404 27 10.0% dependencias de la Administracion Pablica
Federalizado 31.2 22 6.4% - - -
Directo s sos 0.2% F_ederal y de los PO(Ijeres Leglslatlvo_ y Judi-
Indirecto 40 141 -6.3% cial y los entes autdnomos, que registraron
Conacyt 0.4 174 0.6% una contribucioén negativa de 10.9 y 0.5 por
Seguridad social 16.6 19 3.0% - -
ss 140 i s ciento, respectivamente.
ISSSTE 2.6 -1.3 -0.3%
Energia 123 88 9.4% - Los recursos transferidos a los gobiernos
Pene - o o de las entidades federativas para el pago de
CFE a5 a1 1.0% sueldos y salarios al primer semestre
Salud 6.9 50 3.1% de 2004, explican el 86.5 por ciento del creci-
Federalzade o2 o o miento de este gasto: los asignados a la fun-
N . s . cion educativa el 83.5 por ciento, y los cana-
Soberania Nacional 6.2 08 0.5% lizados a la prestacion de los servicios de
Resto , , 8.4 -12.0 -10.9% salud el 3.0 por ciento.
(-) Aportaciones a la seguridad social -3.7 -2.2 0.8%

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

p_/ Cifras preliminares.

-0-: mayor de 500 por ciento.

Por su parte, las erogaciones por concepto de

Fuente: Secretaria de Hacienda v Crédito Publico. penSioneS ijbiIaCiones aumentaron en 86 pOf

ciento real con relacion a lo registrado en el
mismo periodo del afio anterior. Este crecimiento obedece, principalmente, al incremento en los
pagos realizados por el IMSS debido a un mayor nimero de jubilados y salario base de cotizacion.
También influyd, pero en menor medida, el crecimiento del nimero de jubilados en CFE y LFC, asi
como el incremento otorgado a las cuotas de jubilacién en LFC.

El rengldn de otros gastos de operacién® fue inferior en 6.0 por ciento real respecto a lo registrado
en igual lapso del afio anterior. Esta disminucion se presentd principalmente en el concepto de
otras erogaciones corrientes, que incorporan las prerrogativas a los partidos politicos, las cuales
fueron muy elevadas el afio anterior por los comicios federales. Una vez descontado este efecto,
sobresalen las mayores erogaciones relativas a Pidiregas en CFE, asi como en medicinas, produc-
tos y suministros médicos, y los servicios generales asociados a las prestaciones de seguridad
social del IMSS y el ISSSTE, que se compensan practicamente con menores gastos de operacion en
otras dependencias y entidades.

Los subsidios y transferencias del Gobierno Federal distintas de servicios personales fueron
superiores en 6.1 por ciento en términos reales a lo registrado en el mismo periodo del afio
anterior. Estos recursos ascienden a 70 mil 496 millones de pesos, de los cuales el 37.1 por ciento
se canaliza a funciones educativas, principalmente en instituciones de educacion media superior
y superior; 16.6 por ciento para actividades productivas en el campo, donde destacan los

4 Si se excluye el pago de periodo vacacional del magisterio del mes de junio, la tasa de crecimiento de este capitulo de gasto es del 10.0 por
ciento.

5 Para fines de consolidacion se descuenta del gasto y del ingreso el pago neto de la energia adquirida por Luz y Fuerza del Centro a la
Comision Federal de Electricidad, que al cierre del primer semestre sumé 21 mil 93 gigawatts-hora con un costo de 7 mil 400 millones de pesos.
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apoyos directos a la comercializacion a través de Aserca; 18.9 por ciento en funciones de desarrollo
social, en especial a través del Programa de Desarrollo Humano Oportunidades y las aportaciones
federales a las entidades federativas y municipios para infraestructura en las comunidades; y 7.4
por ciento para la cobertura de los servicios de salud donde destacan los recursos para el seguro
popular.

La inversion fisica presupuestaria sumé 77 mil 557 millones de pesos, lo que representé un incre-
mento de 13.7 por ciento respecto a los primeros seis meses del afio previo. Del total, 48.0 por
ciento se destind a urbanizacion, vivienda y desarrollo regional, la mayor parte de estos recursos
se transfiere a las entidades federativas via aportaciones, apoyos y mediante el FIES, a efecto de
gue sean ejercidos en sus localidades; 31.7 por ciento se ejercio en el sector energético (Pemex, CFE
y LFC); y el restante 20.3 por ciento se destind, principalmente, a la generacién de infraestructura en
educacién, comunicaciones y transportes, salud y desarrollo agropecuario y forestal.

La inversion financiera se ubic6 en 6 mil 73 millones de pesos, debido a la asignacion con base en
la estimacién anual de ingresos excedentes al FEIP por 2 mil 500 millones de pesos, asi como
erogaciones ajenas de caracter recuperable del IMSS, por 3 mil 431 millones de pesos.

La inversion financiada a junio de 2004 sumd 54 mil 312 millones de pesos y fue superior en
16.5 por ciento real a la del primer semestre de 2003. Este concepto de inversion que es realiza-
da con la participacion de terceros por cuenta y orden de Pemex y CFE, ha permitido comple-
mentar la inversion fisica presupuestaria para incrementar la infraestructura publica necesaria
para el abasto de energéticos. Del total de inversidn financiada, el 84.2 por ciento se concentro
en el sector de hidrocarburos, en el que destacan en exploracién y produccidn los proyectos
Cantarell, Cuenca de Burgos y el Programa Estratégico de Gas. El resto se canaliz6 al sector
eléctrico, para apoyar proyectos de generacidn, transmisidn y transformacién de energia en
diversas zonas del pais.

PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LARGO PLAZO (INVERSION FINANCIADA)
ENERO-JUNIO DE 2004

(Millones de pesos) Estructura %
Concepto Directa Condicionada Total Directa Condicionada Total
Total 52,233.8 2,078.1 54,311.9 100.0 100.0 100.0
Hidrocarburos 45,7435 0.0 45,7435 87.6 0.0 84.2
Eléctrico 6,490.3 2,078.1 8,568.4 12.4 100.0 15.8

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

A junio de 2004, la inversion impulsada sumaé 122 mil 159 millones de pesos, lo que representd un
incremento real de 12.5 por ciento en relacidn con la cifra registrada el mismo periodo de 2003.5El
gasto programable asociado a inversion’ crecié 16.8 por ciento en términos reales y pasé de signi-
ficar 13.4 por ciento del gasto programable total en 2003 a 14.6 por ciento en 2004.

Por su parte, las erogaciones fuera de presupuesto incluyen la inversion financiada por particula-
res por cuenta y orden de Pemex y CFE, y los recursos propios que las entidades de control

6 La inversion impulsada incluye, ademas de la inversién fisica presupuestaria y la financiada, la que realizan las entidades de control
presupuestario indirecto en virtud de que coadyuvan a la acumulacién y formacion de capital.

7Este indicador incluye los recursos para inversion fisica directa, la ejercida mediante subsidios y transferencias, laamortizacion de Pidiregas
(inversion directa) y los pagos que realiza el Gobierno Federal como costos fijos de Pidiregas (inversion condicionada).
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presupuestario indirecto canalizan al incremento y renovacién de activos publicos. Este concepto
aumento6 entre el primer semestre de 2003 y el mismo periodo de 2004 en 16.3 por ciento en térmi-
nos reales.

INVERSION IMPULSADA POR EL SECTOR PUBLICO, ENERO-JUNIO

(Millones de pesos)

Metodologia anterior Var %  Metodologia actual Var %

Concepto 2003 20047 real 2003 2004 P/ real
Inversién impulsada (1+2-1.1.3-1.2) 101,420.9 116,142.3 9.8 104,111.6 122,159.3 12.5
1. Gasto programable asociado a inversion 63,765.2 72,719.2 9.3 68,128.2  83,020.3 16.8
1.1 Inversion fisica 63,765.2 72,719.2 9.3 65,390.5 77,5574 13.7
1.1.1 Directa 19,454.7 18,253.6 -10.0 19,566.9 18,365.1 -10.0
1.1.2 Subsidios y transferencias 37,280.3 43,576.8 12.1 38,7934  48,303.5 19.4
1.1.3 Amortizacién PIDIREGAS directos 7,030.2 10,888.8 485 7,030.2 10,888.8 48.5
1.2 PIDIREGAS cargos fijos 0.0 0.0 n.a. 2,737.7 5,462.9 91.3
2. Erogaciones fuera del presupuesto 44,685.9 54,3119 16.5 45,751.3  55,490.8 16.3
2.1 Inversién financiada 44,685.9 54,311.9 16.5 44,685.9 54,311.9 16.5
2.2 Recursos propios entidades bajo control
presunuestgrio indirecto 0.0 0.0 n.a. 1,065.4 1,178.9 6.1
Gasto programable asociado a inversi 6n como % del gasto programable 12.5 12.8 134 14.6

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

n.a.: no aplicable.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

2.3.1.2 Clasificacion administrativa del gasto programable

A junio de 2004, el gasto de los Poderes Legislativo y Judicial y los entes publicos federales (IFE y
CNDH) ascendi6 en conjunto a 14 mil 78 millones de pesos, lo que represent6 una reduccion real
de 28.0 por ciento respecto a lo erogado en el mismo lapso de 2003, lo que se explica principalmen-
te por los recursos ejercidos por el IFE el afio anterior para cubrir los gastos asociados al proceso
electoral.

GASTO PROGRAMABLE POR NIVEL INSTITUCIONAL, ORDEN DE GOBIERNO

(Millones de pesos)

Enero-junio
Concepto 2003 2004 >/ Var. % real

Total -/ 509,814.8 567,426.7 6.7
Poderes y Entes Publicos Federales 18,751.1 14,078.2 -28.0
Legislativo 2,700.8 2,748.0 -2.4
Judicial 8,120.8 8,607.8 16
Instituto Federal Electoral 7,689.8 2,413.5 -69.9
Comision Nacional de los Derechos Humanos 239.7 308.8 235
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 151,965.0 188,187.7 18.7
Aportaciones y Previsiones >/ 129,089.8 160,047.9 18.9
Ramo 39 11,601.4 14,224.4 17.6
Convenios * 11,273.8 13,915.3 18.3
Poder Ejecutivo Federal 403,988.0 438,346.0 4.0
Administraci 6n Publica Centralizada 190,105.3 204,503.8 3.1
Entidades de Control Presupuestario Directo 213,882.7 233,842.2 48
[C) Subsidios, transferencias Y agortaciones al ISSSTE 64,889.4 73,185.1 3.1

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

p_/ Cifras preliminares.

1_/ Para fines de consolidacion 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, Tecnolégica 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 colaboracién con las entidades federativas.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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Los recursos recibidos por las entidades federativas y municipios sumaron 188 mil 188 millones de
pesos, cantidad superior en 18.7 por ciento en términos reales respecto a lo transferido durante el
periodo enero-junio de 2003, de acuerdo con lo establecido en el presupuesto y en la Ley de Coor-
dinacion Fiscal.

El cumplimiento puntual de las disposiciones fiscales permiti6 a los gobiernos locales contar con
recursos para proporcionar a su poblacién servicios de educacion, salud, infraestructura social y
seguridad publica, entre otros.

Al cierre de junio de 2004, las erogaciones de caracter programable del Poder Ejecutivo Federal
sumaron 438 mil 346 millones de pesos, 4.0 por ciento mas en términos reales al dato observado en
el mismo periodo del ejercicio previo.

Dentro de este componente de gasto, el ejercido por las entidades de control presupuestario direc-
to se incrementd en 4.8 por ciento real en el periodo y el gasto pagado por las dependencias de la
Administracion Publica Centralizada se increment6 3.1 por ciento en términos reales.

2.3.1.3 Clasificacion funcional del gasto programable

Durante el periodo enero-junio de 2004, el 64.5 por ciento de las erogaciones programables se cana-
lizé a las funciones de desarrollo social, 24.8 por ciento a las productivas y 10.7 por ciento a las de
gestion gubernamental.

Las erogaciones en desarrollo social aumentaron en 15.8 por ciento en términos reales; por su
parte, las de las actividades gubernamentales del Poder Ejecutivo Federal disminuyeron en
9.0 por ciento y las canalizadas hacia actividades productivas se redujeron 2.9 por ciento real.
Esto Gltimo debido al efecto inducido en 2003 por la capitalizacidn de Banobras por 8 mil 676
millones de pesos, con recursos derivados del aprovechamiento que pag6 al Gobierno Federal
por la garantia otorgada a sus pasivos. Al excluir dicha operacion, el gasto asignado a las
actividades productivas se incrementd en 3.5 por ciento en términos reales, principalmente
por los mayores recursos registrados en las funciones de energia y desarrollo agropecuario y
forestal.
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GASTO PROGRAMABLE PAGADO DEL SECTOR PUBLICO PRESUPUESTARIO

CLASIFICACION FUNCIONAL
(Millones de pesos)

Enero-junio Var. % Composicién
Funciéon 2003 2004 >/ real 2003 2004 2003 2004
Total 509,814.8 567,426.7 6.7 100.0  100.0
Poderes y 6rganos auténomos 18,751.2 14,078.1 -28.0 3.7 2.5 100.0 100.0
Legislativo 2,700.8 2,748.0 -2.4 0.5 0.5 14.4 19.5
Gobernacién 7,689.9 2,413.5 -69.9 1.5 0.4 41.0 17.1
Orden, seguridad y justicia 8,360.5 8,916.6 2.3 1.6 1.6 44.6 63.3
Poder ejecutivo 491,063.5 553,348.6 8.0 96.3 97.5
Gobierno 49,120.9 46,620.0 -9.0 9.6 8.2 100.0  100.0
Soberanfa 12,407.1 13,344.8 3.1 2.4 2.4 253 28.6
Relaciones Exteriores 1,667.9 2,253.8 29.6 0.3 0.4 3.4 4.8
Hacienda 5,718.9 8,859.9 48.5 1.1 1.6 11.6 19.0
Gobernacion 1,308.3 1,546.5 13.3 0.3 0.3 2.7 3.3
Orden, seguridad y justicia 8,162.0 8,507.6 -0.1 1.6 15 16.6 18.2
Proteccion y conservacion del medio ambiente 624.7 528.9 -18.8 0.1 0.1 1.3 11
Regulacién y normatividad, Administracion pablica
y Otros Bienes y Servicios PUblicos 19,232.0 11,578.5 -42.3 3.8 2.0 39.2 24.8
Desarrollo Social 302,806.8 365,866.6 15.8 59.4 64.5 100.0  100.0
Educacion ™ 127,436.9 164,066.6 23.4 25.0 28.9 42.1 44.8
Salud 62,014.2 67,956.8 5.1 122 12.0 20.5 18.6
Seguridad social 67,253.0 82,037.0 17.0 132 145 222 22.4
Urbanizacién, vivienda y desarrollo regional 38,293.1 42,884.0 7.4 7.5 7.6 12.6 11.7
Agua potable y alcantarillado 1,029.1 1,768.7 64.8 0.2 0.3 0.3 0.5
Asistencia Social 6,780.5 7,153.5 12 1.3 1.3 2.2 2.0
Desarrollo econémico 139,135.8 140,861.9 -2.9 273 24.8 100.0 100.0
Energia 97,282.1 106,480.6 4.9 19.1 18.8 69.9 75.6
Comunicaciones y transportes 6,791.1 6,114.3 -13.7 1.3 1.1 4.9 4.3
Desarrollo agropecuario y forestal 14,454.6 16,590.9 10.0 2.8 2.9 10.4 11.8
Temas laborales 910.5 711.5 -25.1 0.2 0.1 0.7 0.5
Temas empresariales 1,754.3 1,358.9 -25.7 0.3 0.2 1.3 1.0
Servicios financieros */ 9,162.9 88.3 99.1 1.8 0.0 6.6 0.1
Turismo 630.4 963.1 46.5 0.1 0.2 0.5 0.7
Ciencia y tecnologia 7,044.6 6,532.3 -11.1 1.4 1.2 5.1 4.6
Temas agrarios 686.3 989.6 38.2 0.1 0.2 0.5 0.7
Desarrollo sustentable 419.0 1,032.4 136.2 0.1 0.2 0.3 0.7

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

p_/ Cifras preliminares.

1_/En 2004 incluye el adelanto del pago de vacaciones al magisterio, mismo que en 2003 les fue otorgado en el mes de julio.
2_/ En 2003 incluye 8 mil 676 millones de pesos canalizados 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 (PND), los Programas Especiales tienen por objeto
proporcionar apoyos, oportunidades e incentivos a sectores especificos de la poblacidn, con la fina-
lidad de promover un desarrollo integral, incluyente y sustentable. Las erogaciones en estos pro-
gramas durante el primer semestre de 2004 sumaron 13 mil 454 millones de pesos, lo que equivale
al 42.3 por ciento de la asignacion anual programada.



PROGRAMAS ESPECIALES, 2003-2004
(Millones de pesos)

Asignacion Enerojunio Avance Variacién
Concepto Anual 2004 2003 2004 % real

TOTAL 31,825.3 11,946.4 13,454.1 42.3 8.0
Programa Nacional para el Desarrollo de Pueblos Indigenas 3,270.0 447.6 950.3 29.1 103.6
Programa Nacional para la Igualdad de Oportunidades y no Discriminacién Contra
las Mujeres 12,261.1 5,033.4 5,132.0 41.9 22
Programa Nacional para Mexicanos en el Exterior, México-Americanos y sus
Familias en las Comunidades de Origen 195.0 237.4 217.9 111.7 -12.0
Adultos en Plenitud 226.0 67.6 95.2 42.1 35.1
Programa Especial de Ciencia y Tecnologia 15,523.3 6,140.6 6,753.1 43.5 54
Programa para el Fondo de Desastres Naturales (FONDEN) 350.0 20.0 305.7 87.3 -0—

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

p_/ Cifras preliminares.

— 0 — Mayor de 500 por ciento.

Fuente: Elaborada por la Secretaria de Hacienda y Crédito PuUblico, con base en informacién proporcionada por las dependencias y entidades de la
Administracién Publica Federal.

Programas de impacto social

Los recursos que se canalizan a estos programas y las acciones que con ellos se realizan estan

dirigidos a proveer servicios basicos de educacion, salud y apoyo a la alimentacion de grupos de
poblacion de escasos recursos. Por otra parte, también incentivan el desarrollo de actividades pro-
ductivas que fomentan la generacion de ingreso para las familias a través del empleo y la capacita-
cion productiva, la creacién de microempresas y de apoyos directos a los productores del campo.

A junio de 2004 las erogaciones en los programas de impacto social ascendieron a 31 mil 304 millo-
nes de pesos, lo que representd un avance de 38.6 por ciento del presupuesto anual autorizado.

PRINCIPALES PROGRAMAS DE IMPACTO SOCIAL, 2004

(Millones de pesos)

2004

Concepto Programa anual™/ Enero-junio -/ Avance %
Total 81,068.9 31,304.1 38.6
Programa de Desarrollo Humano Oportunidades 23,644.1 9,246.1 39.1
Programa Habitat 2,070.0 88.0 4.3
Programa de Ahorro, Subsidio y Crédito para la Vivienda Progresiva "Tu
Casa" 1,603.3 68.3 4.3
Programa de Abasto Rural a cargo de Diconsa, S.A. de C.V. (DICONSA) 800.0 694.1 86.8
Programa de Agua Potable, Alcantarillado y Saneamiento en Zonas
Urbanas 802.0 48.4 6.0
Programa de la Comisién Nacional para el Desarrollo de los Pueblos
Indigenas 2,484.7 565.7 22.8
Programa del Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (CONACYT) 3,295.1 1,389.9 42.2
Programa de Apoyo para Abatir el Rezago Educativo en Educacion Inicial y
Basica (CONAFE) 1,845.5 451.7 245
Modelo comunitario de Educacién Inicial y Basica para Poblacién Mestiza
(CONAFE) 1,557.9 741.9 47.6
Programa Escuelas de Calidad 1,258.6 1,095.5 87.0
Programa de Empleo Temporal (PET) 1,939.9 575.7 29.7
Programa de Apoyo al Empleo (PAE) 1,010.9 575.7 56.9
Fondo de Apoyos para la Micro, Pequefia y Mediana Empresa 784.0 40.4 5.1
Programa de Atencién a Grupos y Regiones Prioritarios a través del
Otorgamiento de Apoyos Directos al Productor (PROCAMPO) 14,143.1 8,079.6 57.1
Programa de Atencién a Grupos y Regiones Prioritarios a través de Alianza
para el Campo 2,337.2 142.0 6.1
Apoyos Directos a la Comercializacion 1,870.8 961.7 51.4
Programa de Reconversién Productiva a través de Alianza para el Campo 1,789.8 286.9 16.0
Programa de Integracién de Cadenas Agroalimentarias y de Pesca a través
de Alianza para el Campo 1,303.3 143.3 11.0
Programa de Opciones Productivas 840.0 215.2 25.6
Programa Ganadero (PROGAN) 839.6 1,024.9 122.1
Otros 14,849.2 4,869.3 32.8

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

*_| Se refiere al presupuesto modificado al 30 de Junio de 2004.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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Programas regionales

De conformidad con lo sefalado

Concepto Enero4unio P~/ Estructura %

en el PND y en el Programa Na-
Total 13999 100.0 cional de Financiamiento del De-
Programa de Desarrollo de la Region Sur-Sureste y Plan Puebla Panama 497.3 355 sarrollo 2002-2006 (PronaﬁdE), a
Programa de Desarrollo de la Region Centro-Occidente 245.4 175 / .
Programa Plan de la Frontera Norte 222.4 15.9 traves de eSte tlpO de programas
Programa de Desarrollo de la Regién Noroeste 156.0 11.1 se incentiva y apoya el desarrollo
Programa de Desarrollo de la Regién Noreste 152.3 10.9 .
Programa de Desarrollo de la Regién Centro-Pais 126.4 9.0 eqU”lbradO y SUStentabIe de Ias re-

Nota: Las sumas parci ales pueden no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.
p_/ Cifras preliminares.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

giones. A junio del presente ejer-
cicio fiscal, el gasto en estos pro-
gramas ascendi6 a 1 mil 400 mi-

llones de pesos. Cabe destacar que del total, el 35.5 por ciento se concentré en el Programa de
Desarrollo de la Region Sur-Sureste y Plan Puebla Panama, y el 64.5 por ciento se distribuyd entre el
resto de los programas.

Fondo de Desastres Naturales (Fonden)

En el periodo enero-junio de 2004, los recursos autorizados al Fonden sumaron 1 mil 470 millones
de pesos, de los cuales 306 millones de pesos se autorizaron con cargo al Programa Fonden Ramo
General 23, y 1 mil 165 millones de pesos con cargo al Fideicomiso Fonden.®

De los recursos provenientes del Fideicomiso Fonden, 1 mil 118 millones de pesos fueron canaliza-
dos a la mitigacion de los dafios ocasionados por los huracanes «Ignacio» y «Marty», asi como por
lluvias y sequia en el Estado de Chihuahua, ocurridos durante el Gltimo cuatrimestre de 2003; el
resto, 47 millones de pesos, se asignaron para la reconstruccion de viviendas de poblacién de bajos
ingresos y para la reparacion de infraestructura carretera, hidraulica y urbana de origen federal,
estatal y municipal, dafiada por las lluvias ocurridas en enero, marzo y abril del presente afio, en

los estados de Chiapas, Nuevo Ledn y Coahuila.

FONDO DE DESASTRES NATURALES
GASTO FEDERAL AUTORIZADO CON CARGO AL RAMO 23 Y FIDEICOMISO FONDEN

POR RUBRO DE ATENCION
Enero-junio 2004 P/
(Millones de pesos)

o Enero - junio Estructura %
Denominacion 2003 2004 -/ 2003 2004

Total 701.7 1,470.3 100.0 100.0
Infraestructura publica 483.6 1,041.5 68.9 70.8
Carretera y de transporte 136.6 880.9 19.5 59.9
Educativa 257.4 59.9 36.7 4.1
Hidraulica y urbana 47.8 85.2 6.8 5.8
Salud 41.8 15.5 6.0 1.1
Atencién a damnificados 2/ 172.2 428.8 24.5 29.2
Atencién a recursos naturales 45.9 0.0 6.5 0.0

p_/ Cifras preliminares.

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.
1_/ Para el afio 2004, el gasto federal autorizado se integra por 305.7 millones de pesos con cargo al Ramo 23, y por 1,164.6

millones de pesos con cargo al Fideicomiso Fonden.

2_/ 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 damnificados (SSA) y para la reconstruccién de viviendas dafiadas

(SEDESOL).
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico.

8 El Fideicomiso Fonden acumula los 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 2004 no forma parte del gasto presupuestario.
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Con los recursos del Ramo General 23, se erogaron 260 millones de pesos a través del Fondo
Revolvente de la Secretaria de Gobernacién, para sufragar gastos generados por diversas emergen-
cias que afectaron a varias entidades federativas del pais, ocurridas en los Gltimos cuatro meses de
2003. Asimismo, 45 millones de pesos fueron destinados al Programa de Empleo Temporal (PET),
para continuar con la realizacion de obras de reconstruccion de dafios ocasionados por las lluvias
de 2003, en los estados de Nayarit y Oaxaca.

Por rubros, destaca el gasto para atender la infraestructura puablica dafiada, con 1 mil 42
millones de pesos, que representa el 70.8 por ciento del total, en tanto que a la poblacién
damnificada se le otorg6 un monto de 429 millones de pesos, que significa el 29.2 por ciento
restante.

Las entidades federativas que mayores recursos recibieron son Baja California Sur, Guanajuato,
Chiapas y Jalisco, cuyas asignaciones, en conjunto ascendieron a 889 millones de pesos, lo que
represento el 60.4 por ciento del monto total autorizado durante el primer semestre del afio. La
primera destind los recursos a la reparacion de dafios ocasionados por los huracanes «lgnacio» y
«Marty» en 2003, mientras que las tres restantes destinaron sus apoyos a la reparacion de infraes-
tructura publica y a la reconstruccion de viviendas dafiadas por las lluvias e inundaciones que se
presentaron en los Gltimos cuatro meses de 2003.

FONDO DE DESASTRES NATURALES
GASTO FEDERAL AUTORIZADO CON CARGO AL RAMO 23 Y FIDEICOMISO FONDEN
POR ENTIDAD FEDERATIVA

Enero-junio
(Millones de pesos)

2004™ Estructura %
Entidad 2003 Total ~ Ramo23Y  Fideicomiso 2003 2004
Fonden

Total 701.7 1,470.3 305.7 1,164.6 100.0 100.0
Baja California Sur 310.2 310.2 21.1
Coahuila 31.0 31.0 2.1
Colima 411.6 58.7
Chiapas 187.1 187.1 12.7
Chihuahua 33.8 33.8 23
Durango 56.4 56.4 3.8
Guanajuato 236.6 236.6 16.1
Guerrero 11.4 5.9 5.9 1.6 0.4
Jalisco 116.6 154.6 154.6 16.6 10.5
Michoacan 6.2 9.2 9.2 0.9 0.6
Nayarit 65.8 27.2 7.9 19.3 9.4 18
Nuevo Ledn 2.7 44.6 44.6 0.4 3.0
Oaxaca 37.4 37.4 2.5
Puebla 0.3 0.3
Querétaro 11.4 11.4 0.8
Sinaloa 20.3 2.9
Tamaulipas 47.1 6.7
Veracruz 64.3 64.3 4.4
Fondo Revolvente >/ 20.0 260.4 260.4 2.9 17.7

p_/ Cifras preliminares.

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

1_/ Para 2004 el presupuesto original autorizado fue de 250 millones de pesos; adicionalmente, se le otorgé una ampliacién por 100 millones
de pesos. Al primer semestre del presente afio se han autorizado recursos para la atencién de desastres y renovacion del Fondo
Revolvente por 305.7 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 adquisiciéon de suministros de auxilio en situaciones de emergencia y
desastre.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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2.5 Fortalecimiento del federalismo

Durante el primer semestre de 2004, la transferencia de recursos federales hacia los gobiernos loca-
les se realizd en congruencia con lo establecido en el PEF y en la Ley de Coordinacién Fiscal. El
gasto federalizado sumd 320 mil 421 millones de pesos, lo que representd un aumento en términos
reales de 13.9 por ciento respecto a lo distribuido durante el mismo periodo de 2003 y represent6 el
56.4 por ciento del gasto primario del Gobierno Federal.

Del total de recursos transferidos a los gobiernos locales, el 41.3 por ciento correspondi6 al pago de
participaciones federales y el restante 58.7 por ciento se ejercié a través del gasto programable
federalizado.

El pago de participaciones a las entidades federativas durante los meses que van de enero a junio
de 2004 ascendi6 a 132 mil 233 millones de pesos, cifra superior en 7.8 por ciento real a la cubierta
en los mismos meses de 2003. La recaudacion federal participable que sirvié de base para el pago
de las participaciones a las entidades
federativas, de acuerdo con lo estable-

RECURSOS FEDERALIZADOS cido en la Ley de Coordinacién Fiscal
(Millones de pesos) se ubico en 541 mil 98 millones de pe-

S0S, monto superior en 4.7 por ciento en

G " Enero-junio Var. % __Composicién % L. .,
oncepto -
P 2003 2004 | _real _ 2003 2004 termlno.s.reales ala recagdaplon fede
Total Gasto Federalizado 269,603.9 320,420.9 139 100.0 100.0 ral participable de enero-junio del afio
Participaciones 117,638.9  132,233.2 7.8 43.6 41.3 prEViO,
Ramo 33 129,089.8 160,047.9 18.9 479 49.9
FAEB %/ 83,390.5 110,558.1 27.1 30.9 345 ,
FASSA 148861 162606 48 55 51 Por su parte, los recursos de caréacter
FAIS 133996 141070 09 5.0 44 programable entregados a los gobiernos
FASP 15000 1,000 41 o6 0° locales, que incluyen aportaciones y pre-
FAM 2,945.7 3,612.9 176 1.1 1.1 . . A
FORTAMUN 114446 120088 09 a2 a8 visiones federales, gasto ejercido me-
FAETA 15233 19516 228 06 06 diante convenios y los recursos corres-
3/ -
Ramo 39 11,6014 14,2244 176 43 a4 pondientes al Programa de Apoyos al
Convenios de descentralizacion 11,273.8 13,915.3 18.3 4.2 4.3 . . .
sep 102352 127239 102 18 40 Fortalecimiento de las Entidades
Otros */ 10386 11914 100 04 04 Federativas (PAFEF), crecieron a una
Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. tasa real de 187 por Ciento, en Compara'
/ Cifi limi . -z
27 Incluye aportaciones ISSSTE-FOVISSSTE. cion con el monto acumulado al mes de

2_/ Incluye al Ramo 25. En 2004, considera los recursos por adelanto del pago de vacaciones a maestros, en
tanto que en 2003 se les otorgé en el mes de julio.

junio de 2003, lo cual fue congruente con

3_/ En ambos afios considera las Aportaciones al Fondo para la Infraestructura en los Estados (FIES). el presupuesto autorizado y con IOS ade_
4_/ Incluye los Programas de Alianza para el Campo de Sagarpa y la Comisién Nacional del Agua.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico. |antos de Calendano que se reglstraron

en el Ramo 33. Cabe destacar que en el

PAFEF se incluyen los recursos que con
PARTICIPACIONES A ENTIDADES FEDERATIVAS Y MUNICIPIOS, 2004 .
(Millones de pesos) cargo a ingresos excedentes se entregan
alas entidades federativas mediante el

C t Enero-junio ™/ . .
oeene nerome Fideicomiso para la Infraestructura en

otel SR los Estados (FIES).

Fondo General 108,161.5

Fondo de Fomento Municipal 5,297.7

Fondo de Impuestos Especiales 2.207.3 El gasto en Previsiones y Aportaciones

Impuesto a la Tenencia o Uso de Vehiculos 11,219.3 Federales para Entidades Federativas

Impuesto sobre Automéviles Nuevos 2,539.6 e . .,

Comercio Exterior 720.9 y Munl(_:lplos (_Ramos 25 y 33) ascendlo

Derecho Adicional Sobre Extraccion de Petréleo 59.4 a 160 mil 48 millones de PEsos, 18.9 por

Incentivos Economicos 19378 ciento de incremento real con relacion
Nota:lLas sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. a |0 erogado durante e| periodo enero-
p_/ Cifras preliminares . .
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Jun|0 de 2003
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El 71.6 por ciento de las aportaciones se destind a los fondos asociados a la educacién (FAEB,
FAETA, FAM®y Ramo 25), que en conjunto sumaron 114 mil 575 millones de pesos.

EI FAEB creci6 en 27.1 por ciento en términos reales y el FAETA en 22.8 por ciento real, debido
en ambos casos al adelanto de calendario autorizado en junio para cubrir las percepciones del
magisterio correspondientes al periodo vacacional de julio y agosto. Cabe sefialar que en 2003,
dicho pago se realizé en el mes de julio.

Mediante el FASSA se asignaron 16 mil 270 millones de pesos, lo que significd un incremento
real de 4.8 por ciento con relacién al primer semestre de 2003. Esto se explica principalmente
porque en 2004 se establecié para este fondo una estacionalidad mayor a la de 2003.

Las aportaciones entregadas mediante el FAIS y el FORTAMUN crecieron, en cada caso, en 0.9
por ciento real, acorde con la estimacion anual de la recaudacion federal participable, la cual
sirve de base para la determinacion de su techo presupuestario.

Los recursos entregados a través del FAM se incrementaron en 17.6 por ciento real respecto al
primer semestre del afio anterior, debido a que en 2003, en lo que respecta a infraestructura
educativa, se comenz0 a pagar a partir de mayo, mientras que en 2004 se pag6 desde el mes de
marzo, una vez publicada la distribucién de recursos por entidad federativa que anualmente
realiza la SEP, conforme a lo establecido en la Ley de Coordinacion Fiscal.

Los recursos asignados a través del FASP mostraron una reduccion real de 4.1 por ciento
con relacidn al gasto transferido por este concepto durante enero-junio de 2003, en virtud
de que los recursos federales se complementaron con los saldos de los fideicomisos esta-
tales, en los cuales se concentran las aportaciones de afios anteriores realizadas con cargo
al FASP.

Del total de recursos entregados a los gobiernos locales mediante el Ramo 33, el 91.5 por ciento
se concentrd en areas relacionadas con el desarrollo social, a través de cinco de los siete fon-
dos, lo que permiti6 a las entidades federativas apoyar la educacion basica, tecnoldgica, de
adultos y universitaria; proveer a la poblacién de servicios de salud; e impulsar la generacion
de infraestructura social orientada a los grupos de la poblacién con menores ingresos y oportu-
nidades.

Los recursos del Ramo General 39 (PAFEF) se destinan al fortalecimiento de las finanzas pUblicas
de las entidades federativas, a fomentar la ampliacion y mejoramiento de la infraestructura, a los
sistemas de pensiones y al mejoramiento de los sistemas de catastro y de recaudacion local. Duran-
te los primeros seis meses de 2004, se entregaron a las entidades federativas recursos por 14 mil
224 millones de pesos, monto superior en 17.6 por ciento en términos reales al dato observado a
junio de 2003. Esta cifra incluye 5 mil millones de pesos correspondientes a los recursos que para
infraestructura y su equipamiento se proporcionan a las entidades federativas mediante el FIES.
Los recursos canalizados por este medio registraron un monto superior en 104.6 por ciento real que
al segundo trimestre de 2003.

El gasto canalizado a las entidades federativas a través de convenios de descentralizacion y de
colaboracién ascendi6 a 13 mil 915 millones de pesos, monto superior en 18.3 por ciento en térmi-
nos reales en comparacion con lo registrado en el mismo lapso de 2003.

9 Se refiere a recursos canalizados para infraestructura en educacion basica y superior.
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Para los convenios establecidos en el sector educativo se canalizaron 12 mil 724 millones de
pesos, que se aplicaron al pago de remuneraciones y otros gastos de operacion de las universi-
dades publicas, universidades tecnologicas, el Colegio de Bachilleres, institutos tecnolégicos
superiores, colegios de estudios cientificos y tecnoldgicos, y los institutos de capacitacion para
el trabajo en las entidades federativas.

Para fortalecer los consejos estatales agropecuarios y apoyar a los productores agricolas a tra-
vés de los Programas de la Alianza Contigo a cargo de la SAGARPA 'y de la Comisién Nacional
del Agua (CNA), se transfirieron a las entidades federativas recursos por 1 mil 191 millones de
pesos.

La evolucién del gasto federalizado frente a la dindmica observada en las erogaciones de la Admi-
nistracion Pablica Centralizada (APC) al primer semestre de 2004, permitié que por cada peso gas-
tado por la APC, los gobiernos locales ejercieran 1.57 pesos.
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Il. INFORME DE LA DEUDA PUBLICA
Introduccion

Durante el segundo trimestre de 2004 las autoridades financieras llevaron a cabo diversas
acciones encaminadas a mantener una evolucidn favorable de los pasivos publicos en térmi-
nos de costo, plazo y estructura, en consonancia con los lineamientos generales establecidos
en el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 2002-2006. Dentro de estas accio-
nes destaca por su importancia la oferta de intercambio de bonos globales realizada en los
mercados internacionales, la cual tuvo como propdsito mejorar la estructura del portafolio de
deuda del Gobierno Federal, asi como disminuir el pago de intereses derivados de dicha deu-
da, generando ahorros a valor presente. Por su parte, en materia de deuda interna resaltan las
modificaciones realizadas al formato del anuncio trimestral de colocacion de valores guber-
namentales encaminadas a brindar mayor certidumbre a los participantes del mercado, asi
como los continuos esfuerzos dirigidos a incrementar el plazo promedio de vencimiento de la
deuda interna.

De esta forma, al cierre del segundo trimestre de 2004 el monto de la deuda publica neta
como proporcidn del PIB se ubic6é en 24.8 por ciento, porcentaje menor en 0.4 puntos
porcentuales al observado al cierre de 2003. Esta variacion se explica por los siguientes
factores:

a) Un aumento en la relacion deuda externa neta a PIB de 0.2 puntos porcentuales con respecto al
cierre de 2003, debido principalmente al endeudamiento externo neto transitorio que resulta de
las emisiones llevadas a cabo por el Gobierno Federal durante el primer semestre. Es importante
sefialar que este endeudamiento disminuira gradualmente en la medida que se vayan cubriendo
los vencimientos de deuda en los préximos meses, de acuerdo con el programa de financiamiento
establecido y de forma consistente con el techo de desendeudamiento externo de 500 millones
de ddlares autorizado por el H. Congreso de la Union para el afio en su conjunto;

b) Una disminucidn en la relacién deuda interna neta como porcentaje del ;
. . DEUDA PUBLICA NETA TOTAL
PIB de 0.6 puntos porcentuales con respecto al nivel observado al cierre de P
- - . . (o]
2003. Como se ha venido informando, la totalidad de las necesidades de

financiamiento del Gobierno Federal para el presente afio seran cubiertas
en el mercado interno de acuerdo con lo establecido en la Ley de Ingresos .
de la Federacidn para el Ejercicio Fiscal 2004. o

Dentro de las acciones mas sobresalientes en materia de deuda externa s
durante el segundo trimestre del afio 2004, destaca lo siguiente: H

En el mes de abril el Gobierno Federal convoco a los tenedores
elegibles de bonos UMS 2019, UMS 2022 y UMS 2026 a una oferta
publica de intercambio en los mercados internacionales. La ofer-
ta de intercambio se realiz6 a través de un proceso de subasta, en
donde se intercambiaron los bonos emitidos por el Gobierno Fe- Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pubiico

| O EXTERNA O INTERNA

deral denominados en dolares con vencimiento en los afios 2019,
2022 y 2026 por reaperturas de los bonos con vencimientos en
2014 y 2033.
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COSTO PROMEDIO DE EMISION DEL

GOBIERNO FEDERAL
Enero - Junio

236

174

2003 2004

Costo (puntos base sobre BTN*)

*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
ANO

60.4 57.1
67.1
_ 76.4
9258 -
] 429
B 39.6
e 23.6
72 :
T T T T T
%9 00 01 02 03 JUN-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.

PLAZO PROMEDIO PONDERADO
DE LA DEUDA INTERNA

(Numero de dias registrados al

cierre del periodo)

954 979
907 R

816
748 —

DIC-00 DIC-01 DIC-02 DIC-03 MAR-04  JUN-04

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.

La oferta tuvo un gran éxito, ya que se intercambiaron 3 mil 50
millones de délares de bonos a valor de mercado, cifra que repre-
senta el 37 por ciento del monto en circulacion.

Con esta transaccion el Gobierno Federal logré los siguientes objetivos:

1. Generar ahorros a valor presente y hacer mas eficiente la curva de
rendimientos en dolares. Dado que los bonos que fueron
intercambiados y cancelados presentaban un comportamiento rela-
tivamente ineficiente en el mercado secundario, la operacion per-
mitio al Gobierno Federal generar ahorros a valor presente y, al me-
jorar la eficiencia de la curva de rendimientos en délares disminuir
el costo de futuras emisiones de deuda del Gobierno Federal.

2. Disminuir el pago de intereses. Al reemplazar bonos con altos cu-
pones por otros con cupones menores, el Gobierno Federal logra
disminuir los pagos de intereses, permitiendo disponer de mas re-
cursos para otros fines prioritarios.

3. Mejorar la estructura de la deuda externa. La operacion extendid la
vida media de la deuda externa que fue sustituida en alrededor de 4
anos.

El éxito de esta operacion es una muestra de la confianza que los
inversionistas tienen en la economia del pais y en el manejo responsable
de las finanzas publicas.

Las colocaciones en los mercados internacionales de capitales, durante el
primer semestre de 2004, registraron un total de 4 mil 778.5 millones de
dolares, cifra equivalente al 75.2 por ciento de las colocaciones realizadas
en el mismo periodo de 2003 (6 mil 356.7 millones de doélares). El costo
promedio ponderado de las emisiones realizadas por el Gobierno Federal
para el semestre, expresado como un diferencial sobre los bonos del Teso-
ro de los Estados Unidos, fue de 174 puntos base, nivel inferior en 62 pun-
tos base al alcanzado en las colocaciones llevadas a cabo durante el mismo
periodo de 2003.

En lo que se refiere a la deuda interna, la estrategia de continuar promo-
viendo el desarrollo del mercado nacional de deuda se ha reflejado en un
incremento adicional en la participacidn porcentual de los valores guber-
namentales 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
42.9 por ciento en el segundo trimestre de 2004.

Asi el plazo promedio de vencimiento de los valores gubernamentales se
incrementd en 72 dias al pasar de 907 dias al cierre de 2003 a 979 dias al
cierre del periodo que se reporta.



S E G UNDO T R I M E S T R E D E 2 0 0 4

Durante el periodo que se informa, el Gobierno Federal anunci6 el programa de colocacion de
valores gubernamentales que estara vigente durante el tercer trimestre del presente afio, el cual es
consistente con la estrategia de emisién de deuda interna para el 2004 dada a conocer al inicio del
presente afio. Los principales objetivos de este programa son incrementar el plazo promedio de
vencimiento de la deuda interna, disminuir el costo de financiamiento del sector publico y aumen-
tar el plazo promedio en que revisa tasa la deuda interna.

En este sentido, el calendario de colocacion de valores gubernamentales para el tercer trimestre
del afio incluye las siguientes lineas de accidn:

A partir de la subasta del 6 de julio de 2004, se reduce en 800 millones de pesos el
monto a subastar cada dos semanas de los Bondes 182 para quedar en 1 mil millones
de pesos.

Se mantienen sin cambio los montos y fre-
cuencias de colocacion del trimestre an-
terior para los demas instrumentos que ac-
tualmente se estan emitiendo.

SUBASTA DE VALORES GUBERNAMENTALES

Montos objetivo ofrecidos por subasta
(Millones de pesos)

Nueva
Subasta
3er.
Trimestre
2004

2do.
Trimestre
2004

Instrumento/plazo Periodicidad Periodicidad

Es importante destacar que a partir del segundo
trimestre del presente afio, la SHCP decidié mo-
dificar el formato del anuncio trimestral de colo-
cacion de valores gubernamentales, por lo que los
montos anunciados para cada instrumento corres-
ponden al monto objetivo, a diferencia de como
se venia haciendo anteriormente, cuando se da-
ban a conocer montos minimos a colocar por ins-
trumento y un monto global maximo a colocar
durante todo el trimestre.

Cetes
28 dias
91 dias
182 dias
364 dias

4,000 Semanal Semanal
5,000
3,600

5,000

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

Semanal Semanal
Semanal

Cada 4
semanas

Semanal

Cada 4
semanas

Bonos de Desarrollo a

Tasa Nominal Fija

3 afios Cada 4

semanas
Cada 4

semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

2,300 2,300 Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
Semanas

Cada 2
semanas

5 afios 2,300 2,300

Asimismo, para cada colocacion semanal de Bo-  7afios 2,300 2,300

nos, Udibonos y Bondes se especifica la clave de
identificacion del instrumento correspondiente.

10 afios 2,300 2,300

20 afos 1,000 1,000

La estructura anunciada y las modificaciones al
formato utilizado, complementan las politicas que

Cada 2
semanas

Bonos a Tasa Flotante
182 dias

1,800 1,000

la SHCP ha venido instrumentando para promo-
ver el desarrollo del mercado de deuda interna,
como son el Programa de Formadores de Merca-

Udibonos
(millones de UDI's)
10 afios

500

Cada 6
semanas

500

Cada 6
semanas

do, el cambio de horario de la subasta primaria y Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
la reapertura de las emisiones de ciertos instru-

mentos en el marco de dicha subasta.

Cabe destacar que el programa de colocaciones es congruente con el limite de endeudamiento
interno neto establecido en la Ley de Ingresos de la Federacion para 2004. De esta manera el Go-
bierno Federal reitera su compromiso de mantener finanzas publicas sanas y limitar el déficit fiscal
a un monto no mayor al 0.3 por ciento del PIB.

Finalmente, es importante subrayar que la politica de deuda publica y su consecuente evolucion
durante el segundo trimestre de 2004, se apeg0 estrictamente a lo establecido por el H. Congreso
de la Union:
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El sector pablico present6 un endeudamiento externo neto por 452 millones de déla-
res. Dicho endeudamiento neto es de caracter transitorio y se ird compensando en el
transcurso del afio, conforme se vayan presentando las amortizaciones programadas
para el presente ejercicio fiscal. 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
dolares.

Al cierre del segundo trimestre de 2004, el Gobierno Federal gener6 un endeudamiento
interno neto por 64 mil 223 millones de pesos. Cabe sefialar que el techo de endeuda-
miento interno neto autorizado para el afio en su conjunto es de 84 mil 300 millones de
pesos.

En lo referente a la deuda del Gobierno del Distrito Federal, se presenté un
desendeudamiento neto por 972 millones de pesos, siendo el limite de endeudamien-
to autorizado para el afio de 500 millones de pesos.

1. Evolucion de la Deuda Publica durante el Segundo Trimestre
de 2004

SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA Al cierre del segundo trimestre del afio, el saldo de la deuda publica exter-
DIC 2003 - JUN 2004 na neta se ubic6 en 80 mil 462.4 millones de dolares, monto superior en 3
mil 410 millones de ddlares al observado al cierre del cuarto trimestre de
2003. Este resultado fue originado por un endeudamiento neto de 452 mi-

(Millones de dodlares)

Endeuda- Variacion , . . .
S0 mieno  Austespcvos S0 llones de dolares, por ajustes contables al alza de 1 mil 364.7 millones de
Neto Financieros , . . ., . . ,
délares y por una disminucién de 1 mil 593.3 millones de délares en los
activos financieros del Gobierno Federal en el exterior. Como se mencion6
el I sz || vasarll Al coons I [soans anteriormente, el endeudamiento neto se ira reduciendo en los meses

subsecuentes, conforme se vayan aplicando los recursos captados a cubrir
los vencimientos programados para el ejercicio fiscal.

Por su parte, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal al

cierre del segundo trimestre de 2004 se situ6 en 916 mil 147 millones de
pesos, cifra inferior en 10 mil 950.1 millones de pesos a la observada al

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico. cierre de 2003 (927 mil 97.1 millones de pesos). Esta disminucion fue resul-
tado de los siguientes factores: a) un endeudamiento neto de 64 mil 223
millones de pesos, b) un aumento en las disponibilidades del Gobierno

Federal por 77 mil 957 millones de pesos y ¢) ajustes contables a la alza por
2 mil 783.9 millones de pesos derivados del efecto inflacionario de la deu-
da interna indizada a la inflacion.

- m =

Es pertinente destacar que durante el primer semestre de 2004, el endeudamiento interno neto se
obtuvo principalmente a través de la emisidn de Cetes y Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija.
En particular, un alto porcentaje de la captacion neta se obtuvo con colocaciones de valores gu-
bernamentales de plazos mayores a tres afios (Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija). Como
resultado de lo anterior, la participacidon de los bonos a tasa fija dentro del saldo de valores
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gubernamentales pasé de 32.6
por ciento del total al cierre de

SALDOS DE VALORES
INDICADORES DE DEUDA*

X GUBERNAMENTALES,
2_003 a 36.2 por ciento del '_[otal al BE ZEEE - DU 256 e DEUDA EXTERNA NETA A
cierre de este semestre, mientras %) EXPORTACIONES E(Ezosgcéfg;s
que la participacion de los Bonos @
de Desarrollo a tasa revisable y w2 1 51 o1
de los Udibonos cay6 de 37.1y o [ [ SR >
8.8 por ciento, respectivamente a " 3 29 0% 05 05 4,
32.2y 7.2 por ciento en ese orden xe B
durante el mismo periodo.

8.8 7.2

La grafica muestra como durante m
el primer semestre de 2004' el Cetes ' Bonos T.F. ' Bondes Udibonos 0 99700"01 702 03 047 193 0800 01 02 03 01
porcentaje de las exportaciones = ocos CETCI s do o doun e e SotorPiio
del pais que debi6 dedicarse al Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pibico. Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pblico,

pago de los intereses de la deu-
da externa del Sector Publico fue
del 3.6 por ciento, cifra inferior al 4 por ciento registrado durante el mismo eI G UG U=
periodo del afio previo. Por lo que respecta a la relacion deuda externa  FNSI=O R0l B o/ 0= 1=10a aros A1
neta a exportaciones, ésta paso de 46.7 por ciento en el primer semestre de  FE/RRINET=)

2003, a 43.9 por ciento en igual lapso del presente afio.

Finalmente, el nivel de la deuda bruta del Sector Pablico de México medi- 1168
do respecto al PIB continta comparandose favorablemente en el contexto
internacional, al ubicarse por debajo de los niveles registrados en la ma-

731 74.3
633 669 641
yor parte de los paises miembros de la Organizacidn para la Cooperacién =
y el Desarrollo Econémico (OCDE). H |27_1|

A continuacion se presenta informacion detallada de la evolucién de la Tan  cwn G rwos e w0 Wewo
deuda publica durante el primer semestre de 2004.

Nota: Las cifras de México son al 30 de junio 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 Publico.

2. Deuda externa del sector publico

Durante el segundo trimestre de 2004, el saldo de la deuda publica externa neta registré una
disminucidn de 30.1 millones de ddlares. Lo anterior, aunado al incremento presentado en el
primer trimestre del afio, significd un aumento en el saldo neto de la deuda de 3 mil 410 millones
de ddlares respecto al monto observado en diciembre de 2003. La variacion registrada en el
semestre resulté de los siguientes factores:

Un aumento en el saldo de la deuda externa bruta por 1 mil 816.7 millones de délares,
producto de: a) un endeudamiento externo neto de 452 millones de délares, derivado de
disposiciones por 11 mil 275 millones de d6lares y amortizaciones por 10 mil 823 millo-
nes de doélares y b) ajustes contables al alza por 1 mil 364.7 millones de doélares, que
reflejan principalmente, el registro de los pasivos asociados a los proyectos de infraes-
tructura productiva de largo plazo (Pidiregas), y la variacion del dolar con respecto a
otras monedas en que se encuentra contratada la deuda.
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Dentro de las disposiciones destacan 5 mil 178.5 millones de doélares obtenidos de las
emisiones que llevaron a cabo el Gobierno Federal y el Banco Nacional de Comercio Exte-
rior, asi como 2 mil 751.9 millones de ddlares derivados del pasivo real de los proyectos
Pidiregas®. Estas operaciones, si bien generan un endeudamiento neto, son consistentes
con el techo de desendeudamiento neto de 500 millones de dolares aprobado por el H.
Congreso de la Union para 2004, toda vez que se iran compensado en los meses subsecuentes
conforme se vayan aplicando los recursos captados para cubrir los vencimientos progra-
mados para el ejercicio fiscal.

. - Los activos internacionales del

SALDOS Y MOVIMIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA . .
(Millones de déblares) Gobierno Federal asociados a
la deuda externa presentaron

Movimientos de enero a junio de 2004

Concepto Saldo Disp.

Amort.  Endeud. Austes  Saldo unadisminucion de 1 mil 593.3

31-Dic03 L L Ext. Neto 2/ 30-Jun-oa® millones de dolares. Esta varia-
1-Saldo de la Deuda Neta (3-2)  77,052.4 80,462.4 cion refleja, por una parte, la
2-Activos */ 19711 377.8 disminucion de los activos in-
3.-Saldo de la Deuda Bruta 79,0235 11,2750  10,823.0 4520  1,364.7 80,840.2 ternacionales por el proceso de
3.1 Largo plazo 67,384.8 6,910.9 4,612.8 22981  -2952.3 66,730.6 L,
3.2 Corto plazo 116387 43641 62102  -18461 43170 14,1096 recuperacion del colateral de
Notas. aquellos Bonos Brady que han
| Ciftas prelminares. sido cancelados, y la reduccion
_/ Excluye revolvencias
2/ Incluye los ajustes por revaluacion de monedas y las obligaciones de largo plazo que vencen en el corto plazo. reg istrad aen | 0S | nte reses

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

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

CAPTACION ENE-JUN 2004
(Millones de ddlares)

517¢

887

1,000 4725 646 675
412

[ —

COMEXT.  PIDIREGAS* MDO.BANC. MDO.CAP. MDOBANC.  OFIS  COMEXT.

CORTO PLAZO LARGO PLAZO

[EPEVEX SNAFN BBANCONEXT B GORFED._BCrE B BANGERAS 8 SiF |

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

devengados en el periodo vy,
por otra, los movimientos favo-
rables en los tipos de cambio
asociados con el colateral de los
Bonos Brady.

Asi, el saldo de la deuda publica externa neta se situé al 30 de junio de
2004 en 80 mil 462.4 millones de dolares, monto equivalente al 12.4 por
ciento del PIB y 0.2 puntos porcentuales superior al nivel alcanzado por
este indicador al cierre de 2003.

La captacion total de recursos efectuada por el sector publico durante el
primer semestre del afio ascendi6 a un monto de 11 mil 275 millones de
délares. Los principales instrumentos de captacion externa fueron las emi-
siones de bonos publicos en los mercados internacionales de capital 2 mis-
mos que representaron el 45.9 por ciento del total del financiamiento; si-
guiendo en importancia, el registro, conforme a la normatividad vigente,
de los pasivos asociados a los proyectos Pidiregas con el 24.4 por ciento;
los recursos destinados a apoyar al comercio exterior con una participa-
cién del 12.4 por ciento; los desembolsos obtenidos a través del mercado
bancario con el 11.5 por ciento; y, los recursos de los Organismos Finan-
cieros Internacionales con el 5.7 por ciento.

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

curso.

2 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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Las amortizaciones realizadas por el sector publico en el primer semestre, registraron un total de
10 mil 823 millones de ddlares, del cual el 28.1 por ciento correspondi6 a la operacion de intercam-
bio de Bonos del Gobierno Federal, y el 2.4 por ciento fue canalizado al pago anticipado de présta-
mos 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 24 por ciento se destiné
al pago de financiamientos ligados al comercio exterior, el 14.2 por ciento al pago de Bonos Publi-
cos, el 13.3 por ciento al mercado bancario, el 8.1 por ciento a créditos contratados con los Organis-
mos Financieros Internacionales, el 7.5 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 del
sector publico alcancen durante el
resto del afio (julio-diciembre) un
monto de 7 mil 483.6 millones de
ddlares, de los cuales: 1) el 36.9 por
ciento corresponde a amortizaciones
de lineas ligadas al comercio exte-
rior y a vencimientos de deuda con
Organismos Financieros Internacio-
nales, cuyos financiamientos son
generalmente cubiertos con nuevos
programas de préstamos estableci-
dos con los mismos acreedores; 2)

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO
PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL 2004/

(Millones de délares)

Concepto Saldo 2004 2005

30-Jun-04 3er. Trim. 4to. Trim. ler. Trim. 2do. Trim. Total

Total 80,840.2 4,350.7 3,132,9 3,010.9 3,615.1 14,109.6
Mercado de Capitales 50,096.6 1,674.6 461.0 976.8 1,933.0 5,045.4
Mercado Bancario 2,729.1 246.3 138.8 144.7 110.1 639.9
Reestructurados 1,073.8 137.9 123.2 118.6 74.1 453.8
Comercio Exterior 5,049.6 1,268.4 544.0 274.1 407.2 2,493.7
OFIS 16,924.0 450.3 500.9 457.2 502.0 1,910.4
Otros*/ 4,967.1 573.2 1,365.0 1,039.5 588.7 3,566.4

Notas:

p_/ Cifras preliminares.

1_/ La proyeccién fue elaborada con base en el saldo contractual al 30 de junio de 2004.

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.

el 34.6 por ciento se refiere a las amortizaciones proyectadas de los créditos directos, deuda rees-
tructurada y pasivos Pidiregas, y 3) el restante el 28.5 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
afios, bajo el rubro de Cuadros 1, 2, 3, 4,5y 8, respectivamente.

2.1 Costo financiero de la deuda publica externa

El pago por concepto de intereses, comisiones y gastos asociados a la deuda publica externa
ascendio a 1 mil 361.2 millones de délares durante el segundo trimestre de 2004.

Asi en el primer semestre el sector publico realiz6 erogaciones por un monto de 3 mil 481.7
millones de doélares para cubrir el pago por concepto de costo financiero de la deuda publica

externa.

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

Durante el segundo trimestre de 2004, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal

registré un incremento de 4 mil 162.4 millones de pesos. Este resultado, acumulado con la reduc-
cion presentada en el primer trimestre del afio, significd una disminucion en el saldo de la deuda
interna neta del Gobierno Federal de 10 mil 950.1 millones de pesos respecto al saldo observado en
diciembre de 2003. EI comportamiento de la deuda interna neta del Gobierno Federal observado
en el semestre se derivo de los siguientes factores:

Un incremento en el saldo de la deuda interna bruta de 67 mil 6.9 millones de pesos, pro-
ducto de un endeudamiento interno neto de 64 mil 223 millones de pesos y ajustes conta-
bles al alza de 2 mil 783.9 millones de pesos, por el efecto de inflacion sobre los pasivos
indizados a esta variable.

EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA
DEL GOBIERNO FEDERAL

(Millones de pesos)

Movimientos de enero a junio de 2004

El endeudamiento neto del Go-
bierno Federal se explica por el
hecho de que, como fue previsto
en el Programa Econémico para

Concepto Saldo Disp. Amort.  Endeud. Otros ™/ Saldo el afio 2004, los recursos necesa-

31-Dic - 03 Int. Neto 30-Jun-04" rios para el financiamiento del

1-Saldo de la Deuda Neta (3-2) ~ 927,097.1 916,147.0 déficit del Gobierno Federal se-
2.-Activos >/ 84,792.1 162,749.1 4 : :

3.-Saldo de la Deuda Bruta 1,011,889.2 5091492 4449262 64,2230 27839  1,078,896.1 ran cubiertos en su totalidad con

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

recursos provenientes del merca-
do interno.

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

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

VALORES GUBERNAMENTALES
COMPOSICION POR INSTRUMENTO
(%)

2003-Jun 2004-Jun

CETES BONDES OBONOSDED.T.F. BINDIZADOS |

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Un aumento de 77 mil 957 millo-
nes de pesos en los activos inter-
nos del Gobierno Federal.

De esta forma, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal se
situd al 30 de junio de 2004 en 916 mil 147 millones de pesos, monto que
significo una disminucion de 2.8 por ciento en términos reales con relacion
al saldo registrado en diciembre de 2003. En términos del PIB, la deuda in-
terna neta se ubicd al cierre del segundo trimestre en 12.4 por ciento, pre-
sentando asi una reduccion de 0.6 puntos porcentuales del producto respec-
to al nivel alcanzado al cierre de 2003.

El programa de colocaciones de valores gubernamentales instrumentado
durante el segundo trimestre de 2004 se enmarcd dentro de los lineamientos
establecidos en el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 2002-
2006 y la estrategia general de emision anunciada para el ejercicio fiscal en
su conjunto, cuyas principales lineas de accién 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 particu-
lar la referencia a 20 afios, y reducir la importancia de los titulos a tasa nomi-
nal revisable en la composicidn total de la deuda interna mediante una me-
nor colocacion de estos instrumentos.
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Esta estrategia de emisién ha favo-

DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL

recido la modificacién en la com- PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL 2004*

posicién de los titulos que confor- (Millones de pesos)

man el saldo de la deuda interna, Saldo 2004 2005

observandose una disminucion de Concepto 30-Jun-04 3er. Trim.  4to. Trim  ler. Trim. 2do. Trim.  Total

los instrumentos de tasa nominal 1oy 1,078896.1  220,088.0 1126282 61,1008 47,6657 4414917

revisable y un importante Creci-  Cetes 248,752.4-Y  160,276.9 62,482.0  10538.1 154554 248,752.4
: - iz Bondes 329,301.7 16,8053 149768 204608 53358  57,578.7

miento en Ia partICIpaC|on de IOS Bonos de Desarrollo a Tasa N. Fija 369,657.0 22,358.1 23,036.6 0.0 26,844.1 72,238.8

Bonos de Desarrollo a tasa NoMi-  gisonos 73,859.4 2,480.2 00 152189 00  17,699.1

nal fija_ Lo anterior ha permitido SAR 43,4263  17,300.0 12,1000 14,0263 00 434263

otros 13,899.3 867.5 32.8 865.7 304 17964

continuar incrementando el plazo
promedio de vencimiento de la  Notas:

. A La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 30 de junio de 2004, utilizadndose para el caso de los Udibonos
deuda |nterna del GObIerI"IO Fede- 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

ral, reduciendo asi la vulnerabili-  estimadas. _ _ ]

. Sy 1_/ De dicho monto 83 mil962.1 millones de pesos corresponden a Cetes de 28 y 91 dias.
dad de |aS f|nanzas publlcaS ante Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
movimientos adversos en las tasas

de interés.

Con base en el saldo contractual de la deuda registrado al cierre del segundo trimestre, se tiene
previsto que los vencimientos de la deuda interna del Gobierno Federal alcancen durante el resto
del afio (julio-diciembre) un monto de 332 mil 716.2 millones de pesos, los cuales estan asociados
fundamentalmente los vencimientos de valores gubernamentales, cuyo refinanciamiento se tiene
programado realizar a través del programa de subastas que lleva a cabo semanalmente el Gobier-
no Federal.

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 2004, el Gobierno Federal efectud erogaciones por un monto de 12
mil 960.6 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 segundo trimestre
por 13 mil 355.2 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 segundo trimestre, las erogaciones para cubrir el costo financiero asociado
aladeuda interna del Gobierno Federal, totalizaron 33 mil 54.7 millones de pesos a lo largo de los
primeros seis meses, mientras que los pagos realizados a través del referido Ramo 34 ascendieron
a 18 mil 896.7 millones de pesos en ese mismo periodo.

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
12 mil 332.5 millones de pesos al Programa de Apoyo a Ahorradores a través del Instituto para la
Proteccion al Ahorro Bancario y 6 mil 564.2 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 Progra-
mas de Apoyo a Deudores?,

3 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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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 Total
Total 245 6,539.6 6,564.2
Programa descuento en pagos 24.1 5,072.6 5,096.7
Industria 0.0 7.7 7.7
Vivienda 0.0 5,051.6 5,051.6
Agroindustria 24.1 13.3 37.4
Programa Reestructuracion en Udis 0.0 1,466.5 1,466.5
Industria 0.0 248.0 248.0
Vivienda 0.0 231.3 231.3
Estados y Municipios 0.0 987.2 987.2
Programa descuento en pagos Banca de Desarrollo 0.5 0.5 10
Industria 0.4 0.3 0.7
Agroindustria 0.1 0.2 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 informacion 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 Federacién para el 2004, a
continuacion se reportan las siguientes operaciones:

En el segundo trimestre de 2004, el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, S.N.C.,
en su caracter de fiduciario del Fideicomiso 1936.- Fideicomiso de Apoyo para el Resca-
te de Autopistas Concesionadas (FARAC), colocé 875 millones de Udis en Certificados
Bursatiles de Indemnizacion Carretera (CBICs), que sumado al monto colocado en el
periodo enero-marzo de 2004, resulta en un total subastado de 2 mil 250 millones de
Udis (1 mil 150 y 1 mil 100 millones de Udis a plazo de 20 y 30 afios, respectivamente),
captandose recursos brutos por un equivalente de 6 mil 767 millones de pesos en el pri-
mer semestre del afo.

Es importante 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.

Peridédicamente se ha venido informando sobre el saldo de las garantias otorgadas a las obligacio-
nes del Fobaproa-IPAB, en ellas se incluyen los siguientes conceptos:

Las asociadas a los Programas de Apoyo a Deudores a través del otorgamiento de des-
cuentos en los pagos. Dichas obligaciones seran cubiertas por el Gobierno Federal, en
caso de que las auditorias que se realicen a las instituciones bancarias, por conducto de
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la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), determinen la correcta aplicacion de
los programas. Los apoyos se suman a los otorgados a los deudores a través de los progra-
mas de reestructuracion en Udis, mediante los cuales se ofrecio 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 resulta-
do preliminar de dicho intercambio ascendid al 30 de junio de 2004 a 46 mil 479.8 millones
de pesos, y su evolucidn futura dependera del comportamiento de las tasas de interés.

Las relacionadas con el Programa de Capitalizacién y Compra de Cartera a través del cual
las instituciones transfirieron al Fobaproa los derechos para que éste recibiera el cobro

sobre ciertos créditos, a cambio de un instrumento de pago a cargo del Fobaproa con ga-
rantia del Gobierno Federal. Sobre el particular, como se describe de forma detallada en la
seccion 6 del presente Informe, el dia 15 de julio de 2004 se Ilevo a cabo la formalizacién
del Nuevo Programa a que se refiere al Articulo Quinto Transitorio de la Ley de Proteccion
al Ahorro Bancario, mediante el cual el pagaré Fobaproa sera sustituido por una nueva
obligacién a cargo del IPAB cuyo valor neto serd menor a la mitad del monto bruto que

registraba al 31 de marzo de 2004. Por lo anterior, el pagaré Fobaproa ha sido cancelado de
las garantias del Gobierno Federal en los saldos al cierre del segundo trimestre.

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-03 30-Jun-04 Variacion
TOTAL ™ 444,797.3 231,769.8 -213,027.5
Fobaproa-IPAB 2/ 224,914.9 1,913.0 -223,001.9
FARAC 146,737.9 157,316.1 10,578.2
Fideicomisos y Fondos de Fomento */ 59,542.8 59,781.4 238.6
Banca de Desarrollo */ 12,064.6 11,350.8 -713.8
Otros ™ 1,537.1 1,408.5 -128.6

Notas:

1_/ Cifras preliminares, sujetas a revision. Excluye las garantias contempladas en | as leyes organicas de la banca
de desarrollo, las cuales ascienden a 457 mil 243.5 millones de pesos al 30 de junio 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 impul-
sada 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 publica y que por lo
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PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LARGO PLAZO DE INVERSION

tanto suponen para el sector publico adquirir obligaciones financieras que son registradas de con-
formidad con el articulo 18 de la Ley General de Deuda Publica y b) aquellos proyectos cuya pro-
piedad es del sector privado y que implican Unicamente compromisos comerciales del sector pu-
blico, salvo que se presenten causas de fuerza mayor, en cuyo caso dichos activos serian adquiri-
dos por el sector publico.

Con el objeto de ampliar y mejorar la presentacion de la informacion relativa a los pasivos asocia-
dos 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 Petrdleos 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

DIRECTA (PIDIREGAS) 1_/ reporta como saldo del
Cifras al 30 de junio de 2004 financiamiento obtenido por ter-

Proyecto

ceros, las entidades estimaron

Registro de Acuerdo a NIF-09-A Saldo de Financiamientos los compromisos acumulados
Pasivo Directo Pasivo Pasivo Total Obtenidos por Terceros en dichos proyectos, con base
Contingente Vigente

en los avances de obra 'y en los

Millones de délares

contratos respectivos. Estos

PEMEX (varios proyectos) 4,479.7 14,991.2 19,470.9 27,786.2 . . ,
compromisos se reflejaran en
CFE (varios proyectos) 487.4 2,994.7 3,482.1 4,076.3 los balances de las entidades.
TOTAL 4,967.1 17,985.9 22.953.0 31,862.5
En el Anexo del presente Infor-
Millones de pesos me se incluyen cuatro cuadros
PEMEX (var@s proyectos) 4,229.4 649.8 4,879.2 53,422.0 con Ia informaCi()n de Cada uno
CFE (varios proyectos) 1,244.9 6,720.8 7,965.7 7,082.6 .
de los proyectos, bajo el rubro
TOTAL 5,474.3 7,370.6 12,844.9 60,504.6

de Anexos de Deuda Publica,

Nota:.

en el Numeral .

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

6. Operaciones activas y pasivas, e informe de las operaciones
de canje y refinanciamiento del Instituto para la Proteccioén al
Ahorro Bancario al segundo trimestre de 20044 °

En cumplimiento de los articulos 2°, 24 y 25 de la Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio
fiscal 2004, 66 y 67 fraccion I11 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.

Aspectos relevantes del Segundo Trimestre de 2004.

Formalizacion del nuevo programa (Nuevo Programa) a que se refiere el articulo Quinto
Transitorio de la Ley de Proteccion al Ahorro Bancario (LPAB).

4 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 Publica, en el Numeral 11,

5 Las cifras al cierre del segundo trimestre son preliminares y podrian sufrir modificaciones y se encuentran en revision por parte del auditor
externo del Instituto.
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!EI 15 d,e julio de 2004_’ eI_IPAB MONTOS DEL NUEVO PROGRAMA
informd que tanto las institucio- (Millones de pesos)
nes involucradas en el referido

programa como el Instituto se Concepto * 31-Mar-04 30.3Un-04
comprometieron a llevar a cabo

R Monto del pagaré bruto PCCC 223,025 226,277

IOS aCtOS necesarios para dar por (-) Cobranzay créditos relacionados 66,027 66,867
terminados los proced imientos () Pérdidas Compartidas y Esquema de Incentivos 49,792 50,341
Costo neto Nuevo Programa 107,206 109,069

judiciales, iniciados por las ins-
tituciones, en contra de las revi- "4/ cias preliminares

siones aprobadas por laJuntade  Fuente: iPAg.

Gobierno, dando paso con ello a

la formalizacién del Nuevo Programa. En virtud de que dicho programa se convino duran-
te el mes de julio con cifras al 31 de marzo de 2004, su impacto se presentara en la nota
correspondiente a los estados financieros del Instituto al cierre del segundo trimestre y en
su estado de activos y pasivos al cierre del tercer trimestre. En este informe se presentan
cifras que incluyen el impacto del citado programa. Asimismo, en el siguiente cuadro se
puede observar el costo neto del Nuevo Programa a su fecha valor original y actualizado al
cierre del segundo trimestre de este afio.

Notas:

Emision del nuevo Bono de Proteccion al Ahorro con plazo de 7 afios y tasa de referencia
Cetes a 182 dias, con proteccion contra la inflacion (BPA182).

El 6 de mayo de 2004 se llevo a cabo la primera colocacion de Bonos de Proteccion al

Ahorro con plazo de 7 afios y tasa de referencia Cetes a 182 dias, con proteccion contra la
inflacion (BPA182). En el anuncio al pablico inversionista se informé que las subastas de
este instrumento se realizarian cada dos semanas por un monto de 500 millones de pesos,
por lo que durante el trimestre se colocaron 2 mil millones de pesos de estos titulos. Con el
nuevo BPA se amplia la gama de instrumentos con que cuenta el Instituto para su labor de
refinanciamiento y se aumenta la duracion y plazo de las emisiones del IPAB.

Pasivos del Instituto

Con objeto de mantener los pasivos del Instituto en  REEGEIARNETEEINELE0Y ,
. CONSIDERANDO LOS EFECTOS DE LA FORMALIZACION DEL NUEVO PROGRAMA
una trayectoria sustentable, en el Presupuesto de  ROSENETS

Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de

2004, se le asignaron al IPAB los recursos necesarios Deuda Bruta Refinanciamiento

768,320 BPA's Créditos
para hacer frente al componente real proyectado de su 353,044 138,252
deuda neta, considerando para ello, los ingresos espe- ‘
rados del Instituto para este afio, que incluyen la recu-
peracion de activos y las cuotas bancarias. De lograrse fquidon y Programa Nuovo Prograuma Saneamientos
el objetivo de hacer frente al componente real de los e Apoyo ingeudOfeS erse 103977
intereses devengados por los pasivos del Instituto y ’
suponiendo un crecimiento en términos reales de la Instituciones
economia mexicana, medido a través del crecimiento J e Prog. Deucores, 0o
del Producto Interno Bruto, la deuda del IPAB dismi- Deuda Neta liquidacion y Reservas 7,645
nuirfa como porcentaje del PIB y por lo tanto, su im- 2 258

pacto en las finanzas pablicas en términos de este mis-

mo indicador. *No incluye el "neteo” de las Pérdidas Compartidas y el Esquema de Incentivos.
Fuente: IPAB.
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DEUDA NETA TOTAL TRIMESTRAL Considerando la suscripcion del Nuevo Programa, al 30 de junio de 2004,
(% del PIB) los pasivos brutos ascendieron a 768 mil 320 millones de pesos, lo cual re-

present6 una disminucion en términos reales de 8.0 por ciento, con respecto

al cierre de diciembre de 2003. Por su parte, también considerando los efec-

tos del mencionado programa, la deuda neta® del Instituto sumé 729 mil 581
millones de pesos, registrando un decremento en términos reales de 9.3 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 dos primeros trimestres
de 2004, aunada a un mayor flujo de efectivo al proyectado en las recupera-
ciones de activos. Al respecto, cabe sefialar que aun sin considerar los efec-
tos de la suscripcion del Nuevo Programa, la deuda bruta y la deuda neta

Jun-00

Jun-02 Jun-03 Jun-04

hubieran disminuido en 0.3 y 1.4 por ciento en términos reales respectiva-

@ Obligaciones Contractuales @BPA's mente. Con ello, se supera el objetivo de contener el crecimiento en térmi-

Fuente: IPAB.

nos reales de la deuda neta.

El saldo de la deuda neta del Instituto, al cierre del segundo trimestre de
2004, represent6 un 9.9 por ciento del PIB estimado para el segundo trimestre de 2004. Cabe sefialar
que este dato es menor en 1.7 puntos porcentuales al dato del mismo trimestre de 2003. Sin consi-
derar los efectos de la suscripcién del Nuevo Programa también se habria observado una disminu-
cion del saldo de la deuda del IPAB medida como porcentaje del PIB pues ésta hubiera alcanzado
10.7 por ciento equivalente a una disminucién de 0.8 puntos porcentuales respecto al mismo indica-
dor al cierre del primer semestre de 2003.

Con relacion al flujo de efectivo de la Tesoreria del Instituto durante el segundo trimestre de 2004,
se recibieron recursos por un total de 44 mil 932 millones de pesos. Entre los que destacan, 35 mil
737 millones de pesos correspondientes a operaciones de refinanciamiento, 6 mil 816 millones de
pesos provenientes de recursos presupuestarios, 1 mil 457 millones de pesos por cuotas, 401 millo-
nes de pesos por concepto de recuperaciones’ y 364 millones de pesos por concepto de intereses
generados por las inversiones del Instituto.

Por su parte, los pagos realizados durante el segundo trimestre de 2004, ascendieron a 43 mil 816
millones de pesos, de los cuales 16 mil 900 millones de pesos correspondieron a laamortizacion de
Bonos de Proteccidn al Ahorro, 11 mil 225 millones de pesos al pago anticipado de las obligaciones
que el Instituto mantiene con Banamex, Banorte y Nacional Financiera, 6 mil 406 millones de pesos
a laamortizacion de principal de diversos créditos, 34 millones de pesos a pagos de los pasivos de
la banca en liquidacion y 9 mil 246 millones de pesos al pago de intereses.

Activos del Instituto

Al cierre del segundo trimestre de 2004, el saldo de los activos totales® del Instituto ascendié a 124
mil 680 millones de pesos, cifra que representd una disminucidn de 26.5 por ciento en términos
nominales y de 27.7 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:;

6 Deuda bruta, menos recursos liquidos y Programa de Apoyo a Deudores.
7 Se refiere a los flujos de efectivo que ingresaron a las cuentas del Instituto.
8 Netos de reserva y registrados a su valor estimado de realizacion.
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- Unincremento, principalmente durante el primer trimestre del afio, en el saldo de los re-
cursos liquidos con que cuenta el IPAB para hacer frente a sus obligaciones futuras.

- Unadisminucion en el rubro de “Recuperacion de cartera y activos” de 64.6 por ciento en
términos nominales y 65.2 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 Capitali-
zacion y Compra de Cartera, incluyendo los recursos por 9 mil 482 millones de pesos rela-
tivos a créditos relacionados, previa la formalizacién del Nuevo Programa, y por el au-
mento en el saldo de activos de la banca en liquidacion derivado de la disminucion de las
reservas constituidas respecto a sus activos por recuperar.

- Unadisminucion en el valor del rubro “Acciones y Valores” por la reevaluacién a mercado
de ciertas participaciones sociales del Instituto y la disminucién de 10.8 por ciento en tér-
minos reales en el rubro de “Participacion de pérdidas y esquema de incentivos” la cual se
deriva de la suscripcién del Nuevo Programa.

Operaciones de Canje y Refinanciamiento del Instituto

Como ya se menciond, 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 Articulo 2° antes referido, durante el segundo trimestre de
2004, el Instituto colocé valores, con el Banco de México actuando como su agente financiero, por
un monto nominal de 36 mil 200 millones de pesos. Los recursos obtenidos a través de estas

operaciones de refinanciamiento, se aplicaron, durante el trimestre, a la realizacion de pago a pasi-
vos colocados o asumidos por el Instituto por 32 mil 97 millones de pesos.

Es importante sefialar que los recursos recibidos a través de las diferentes fuentes de ingresos con
gue 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 desacumulacién de activos liquidos en el
periodo presentado, lo cual es necesario para mantener una emision de deuda neta constante en
términos reales.

En el segundo trimestre de 2004 el Instituto realiz6 a través del Banco de México 30 subastas para
la colocacion 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), 13 subastas correspondieron a Bonos de Proteccidn al Ahorro con
plazo de 5 afios y tasa de referencia a 91 dias (BPAT’s) y 4 subastas para la colocacion de Bonos de
Proteccion al Ahorro con plazo de 7 afios y tasa de referencia a 182 dias (BPA182). Lo anterior, con
apego al calendario de emisiones para el segundo trimestre de 2004, anunciado el 1 de abril de
2004 a los participantes del mercado. En dicho calendario se informé que ademas de emitir el
BPA182 cada catorce dias, el IPAB continuaria subastando semanalmente BPA’s y BPAT’s por un
monto minimo semanal de 2 mil 500 millones de pesos y que el monto maximo a subastar en el
trimestre no excederia 40 mil millones de pesos.

59
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En los siguientes cuadros se muestran algunos indicadores de las colocaciones realizadas por el
IPAB durante el segundo trimestre de 2004.

EMISIONES DE BONOS DE PROTECCION AL AHORRO
DEL 1 DE ABRIL AL 30 DE JUNIO DE 2004

Concepto BPA’s BPAT's BPA182 Total
No. Subasta durante el trimestre 13 13 4 30
Monto colocado nominal 15,600 18,600 2,000 36,200
Monto promedio semanal 1,200 1,431 500 2,785
Ingreso por Emisiéon 15,463 18,314 1,959 35,737
Amortizaciones 16,900 0 0 16,900
Sobretasa ponderada (%) 0.38 % 0.41% 0.40% 0.40%
Demanda Eromedio (veces) 3.7 4i3 3.6 i)

Fuente: IPAB.

Durante el periodo abril-junio de 2004, la sobretasa promedio a la que se colocaron los BPA’s
fue de 0.38 por ciento, la de los BPAT’s se ubicé en 0.41 por ciento y para las cuatro primeras
colocaciones de BPA182 la sobretasa promedio ponderada fue de 0.40 por ciento. En el mismo
periodo, los participantes del mercado, demandaron 3.7 veces el monto subastado de BPA's,
4.3 veces el monto subastado por BPAT’s y 3.6 veces el monto subastado de BPA182. Compa-
rado con el trimestre anterior las sobretasas a las que se colocaron BPA’s y BPT’s mostraron

una disminucidn de aproximadamente 6 y 9 puntos base respectivamente y empiezan a mos-
trar un comportamiento mas lateral.

SOBRETASAS DE BONOS DE DEMANDA DE BONOS DE
PROTECCION AL AHORRO PROTECCION AL AHORRO
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Fuente: IPAB Fuente: IPAB.

Al cierre del segundo trimestre de 2004 la vida promedio de los pasivos del Instituto fue de 2.94
afios, en donde, la vida promedio de los Bonos de Proteccion al Ahorro y de los créditos fue de 2.58
afios y 3.21 afios, respectivamente. El porcentaje de la deuda que vence entre 1y 5 afios mostré un
incremento al compararlo con cifras de cierre del primer trimestre de 2004, lo anterior como conse-
cuencia de la sustitucion de créditos bancarios por emisiones de bonos.
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Por su parte, la duraciér’ promedio de la deuda del Instituto fue de 17.82 DEUDA IPAB, VIDA PROMEDIO
dias. Laduracion de los Bonos de Proteccion al Ahorro fue de 32.45 dias,  J¢%)

mientras que la de los créditos fue de 6.55 dias. Este indicador muestra
un ligero incremento respecto al trimestre anterior y se espera que siga
aumentando gradualmente en los préximos trimestres.

3-5 afios

Las operaciones de refinanciamiento efectuadas durante el segundo tri-
mestre de 2004, contribuyen con el objetivo estratégico del IPAB de ha-
cer frente a sus obligaciones de pago de manera sustentable. Asimismo,
acreditan el compromiso del IPAB de mejorar los términos y condicio-
nes en sus operaciones respecto a las condiciones imperantes en los mer-
cados financieros.

7. Saldo historico de los requerimientos
financieros del sector publico

Fuente: IPAB.

1-3 afios
51.24

+5 aflos

0-1 afio
7.84

El saldo histérico de los requerimientos financieros del sector publico (SHRFSP) representa el acer-
vo 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 publi-
co como de las entidades del sector privado que acttian por cuenta del Gobierno. EI SHRFSPagrupa,
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 inversién publica financiada por el sector privado (Pidiregas), los requerimientos del
Fideicomiso de Apoyo para el Rescate de Autopistas Concesionadas (FARAC) y los Programas de
Apoyo a Deudores.

Cabe destacar que la medicién de los SHRFSP es de caracter indicativo, por lo que la medida tradi-
cional de la deuda publica continta siendo el indicador relevante para el analisis de los
compromisos presupuestarios establecidos para 2004. Del mismo modo, los techos de endeuda-
miento interno y externo que autorizé el H. Congreso de la Unidn para el presente ejercicio fiscal,
son congruentes con la medida tradicional de la deuda publica.

Al cierre del segundo trimestre de 2004 este indicador ascendid a 3 mil 58.6 miles de millones de
pesos, cifra equivalente a 41.4 por ciento del PIB y 1.7 puntos porcentuales menor a la relacion
registrada en diciembre de 2003. Esta disminu-
cion obedece, fundamentalmente a la instru-
mentacion del Nuevo Programa del IPABy a la

evolucion de la deuda interna del Gobierno (cifras en Millones de pesos)

SALDO HIS:FORICO DE LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL
SECTOR PUBLICO (SHRFSP)

Federal. Saldo al Porcentaje del
Concepto 30-Jun-04 PIB

A continuacion se presenta un cuadro con la TOTAL SHRFSP 3,058,599.6 414

integracion de estos saldos, y en el Anexo del

presente Informe se incluyen varios cuadros ~ SHRFSPintemos 1,884.039.3 255

con un desglose de cada componente, bajo el _syiresp externos Piraleeon 1EQ

rubro de Anexos de Deuda Publica, en el Nu-  Nota:

1_/ Cifras preliminares, sujetas a revision.
meral I11. Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

9 La duracién es calculada al altimo jueves del trimestre. Para la duracién 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 cupén como la duracién de la sobretasa
primaria.
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8. Comportamiento de la deuda publica del Gobierno del
Distrito Federal al 30 de Junio de 20041

Conforme a lo establecido en los articulos 73 fraccion VIII y 122, apartado C, Base Segunda,

fraccion Il incisos a) y f) de la Constitucidn 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 continuacion se presenta el Informe remitido por el Gobierno del DistritoFederal.

Informe Trimestral de la Situacién de la Deuda del Gobierno del Distrito
Federal Abril - Junio de 2004

Durante el ejercicio fiscal 2004, el

SALDO DE LA DEUDA PUBLICA DEL GOBIERNO DEL DISTRITO FEDERAL

ENERO-JUNIO 2004 Gobierno del Distrito Federal conti-
(Millones de pesos) * nuara con su estrategia, plasmada en
Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Actuali-  Saldo Estimado el Plan de Qoblerno, de mantener el
31-Dic-03 - Neto zacién 30-Jun-04 endeudamiento como fuente comple-
Gobierno D.F. 41,634.0 71.5 1,043.5 -972.0 -15.7 40,646.3 mentarla de S_US rEFUrSOS flscales’ y
Sector Central 35,061.1 0.0 781.1 781.1 -15.8 35,164.2 adecuar la dindmica de la deuda
Sector Paraestatal 5,672.9 715 262.4 -190.9 0.0 5,482.1 aCOfde con el CreCimientO de Sus in_
Notas: o gresos, atendiendo asi a las necesi-
* Los agregados pueden diferir debido al redondeo. R . R .
* Incluye prepagos. dades de financiamiento de la Ciu-

Fuente: Secretaria de Finanzas, Gobierno del Distrito Federal.

dad.

En apego al techo de endeudamiento neto de 500 millones de pesos aprobado por el H. Congre-
so de la Union, y con el objeto de disminuir el costo financiero de la deuda, se continla el proce-
so de contratacidon de nuevos créditos, que inicio el trimestre pasado con la realizacién de un
proceso de subasta, y se iniciaron las negociaciones necesarias para realizar una segunda emi-
sion de certificados bursatiles.

Asimismo, como ha sido una costumbre en esta Administracién, el saldo de
la deuda del Gobierno del Distrito Federal se continta publicando diaria-
mente en Internet.

SERVICIO DE LA DEUDA DEL GDF
ENE-JUN 2004

(%)

costo rmanciero | El'saldo inicial de la Deuda Publica del Distrito Federal era de 41 mil 634

55 millones de pesos. Al cierre del primer semestre el saldo fue de 40 mil 646.3
millones de pesos. Esta disminucidn es el resultado, por una parte, de un
desendeudamiento neto de 972 millones de pesos ya que a la fecha se han
colocado 71.5 millones de pesos y el monto de las amortizaciones de capital
es de 1 mil 43.5 millones de pesos. Por otra parte, los ajustes por actualiza-
cion ascendieron a -15.7 millones de pesos. Estos ajustes se explican, tanto
por las tasas de interés negativas de algunos créditos contratados con

AMORTEAC'ON Banobras bajo el esquema FOAEM, asi como por ajustes cambiarios debido
a la liquidacion de créditos denominados en monedas distintas a la nacio-
Fuente: Secretaria de Finanzas del nal

Gobierno del Distrito Federal.

Del total del saldo de la deuda del Gobierno del Distrito Federal, 86.5 por
ciento corresponde al Sector Central, y el restante 13.5 por ciento al Sector
Paraestatal.

10 En el anexo del presente documento se incluye la versién completa del Informe remitido por el Gobierno del Distrito Federal, bajo el rubro
de Anexos de Deuda Publica, en el Numeral IV.
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El pago del servicio de la deuda que se realiz6 durante el primer semestre de 2004 ascendié a 2 mil
341.1 millones de pesos de los que 1 mil 43.5 millones de pesos corresponden al pago de amortiza-
ciones y 1 mil 297.6 millones de pesos al costo financiero de la deuda. Dentro de éste dltimo se
estan incluyendo 86.8 millones de pesos de intereses correspondientes al primer cupon de los cer-
tificados bursatiles GDFCB 03.

Por sectores, el servicio de la deuda se cubri6 en un 81.1 por ciento por el Sector Central, y en un
18.9 por ciento por el Paraestatal.
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