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Il. INFORME DE LA DEUDA PUBLICA
1. Introduccion

Durante el primer trimestre de 2005 las acciones realizadas en materia de deuda publica estuvieron
encaminadas a avanzar en la consecucion del objetivo principal de la politica de deuda planteado
para el afio en su conjunto, el cual consiste en satisfacer las necesidades de financiamiento del

sector publico con el menor costo financiero posible, sujeto a un nivel de riesgo prudente y a una
perspectiva de mediano y largo plazo. Paraello, se continu6 trabajando en mejorar el balance entre
deuda interna y externa del pais e incrementar paulatinamente la duracion del portafolio de la
deuda publica, con el fin de reducir cada vez mas la vulnerabilidad de las finanzas publicas ante
perturbaciones en las variables financieras nacionales e internacionales. Lo anterior en congruencia
con los objetivos establecidos en el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 2002-
2006.

Los frutos de esta estrategia se han reflejado en la estabilidad que ha caracterizado a la economiay
en el sano desarrollo de los mercados financieros nacionales en los Ultimos afios, asi como en la
confianza de los inversionistas sobre las perspectivas futuras del pais. Como ejemplo de lo anterior
destaca que durante el primer trimestre del presente afio dos de las principales agencias calificadoras
a nivel internacional elevaron la calificacion de la deuda de México.

El 6 de enero la agencia calificadora internacional Moody’s elevo las principales calificaciones de
la deuda externa de México de Baa2 a Baal. De esta forma, las calificaciones de los pasivos soberanos
en moneda extranjera fueron igualadas a las de las obligaciones en moneda nacional, reflejando la
reduccion de la importancia relativa de la deuda externa en la deuda total y la presencia de una
posicion sumamente solida de liquidez internacional, factores que han permitido la continua

disminucién de los indicadores de vulnerabilidad externa y, con ello, una menor sensibilidad de
las finanzas publicas ante situaciones adversas.

El 31 de enero la agencia calificadora internacional Standard & Poor’s modificé al alza las
calificaciones de la deuda mexicana de largo plazo en moneda extranjera, asi como las calificaciones
de la deuda interna de corto y largo plazo:

* Lacalificacion de la deuda de largo plazo denominada en moneda extranjera subid a ‘BBB’
a partir de ‘BBB-".

* Lascalificaciones de las deudas de largo y corto plazo en moneda local aumentaron a ‘A’
y ‘A-1" a partir de ‘A-‘y ‘A-2’, respectivamente.

* Lacalificacién de la deuda de corto plazo denominada en moneda extranjera se mantuvo
en ‘A-3.

Larevision se derivé de la mejoria gradual de la estabilidad macroeconémica como resultado del
manejo de la deuda, de la acumulacién de activos internacionales y de la profundizacion de los
mercados financieros internos. En conjunto, estas medidas han incrementado la solidez de la
economia ante eventuales perturbaciones en las variables financieras a nivel nacional e internacional
al permitir que el Gobierno Federal obtenga financiamiento a largo plazo, a tasa fija y en moneda
local.
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Con estas modificaciones al alza, el nivel que alcanza la calificacion de la deuda soberana consolida
al pais en su categoria de emisor con grado de inversion, situacion que tenderéa a reflejarse en
mejores condiciones de financiamiento tanto para emisiones publicas como privadas y que permitira
disminuir la volatilidad de la demanda por titulos nacionales.

2. Principales Resultados en Materia de Deuda Publica

Al cierre del periodo que se informa, el monto de la deuda publica .
. y . . DEUDA PUBLICA NETA TOTAL
neta como porcentaje del PIB se ubic en 24.2 por ciento, porcentaje
_ : (% PIB)
superior en 1 punto porcentual al observado al cierre de 2004. Lo

anterior se explica por un incremento tanto de la deuda interna 100
como de la deuda externa expresadas como proporcion del tamafio -
de la economia. En particular, la deuda interna como porcentaje
del PIB representd 13.0 por ciento, cifra mayor en 0.5 puntos
porcentuales respecto al nivel observado al cierre de 2004. En lo
que se refiere a la relacion deuda externa neta a PIB ésta se situd en
11.2 por ciento, cifra mayor en 0.5 puntos porcentuales a la
observada al cierre de 2004.

Es importante destacar que la politica de deuda publica y su
consecuente evolucion durante el primer trimestre de 2005, ha sido [ emrerna mexew |
consistente con lo establecido en el programa econdmico aprobado
por el H. Congreso de la Unién para el afio en su conjunto:

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

= Elsector publico presenté un endeudamiento externo neto por 1 mil 37.2 millones de doéla-
res. Dicho endeudamiento neto es de caracter transitorio y se ird compensando en el trans-
curso del afio, conforme se vayan presentando las amortizaciones programadas para el
gjercicio fiscal. Lo anterior es congruente con el contenido del articulo 2° de la Ley de
Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2005, en donde se autoriza un monto
de desendeudamiento externo de hasta 500 millones de ddlares.

« Por lo que se refiere a la deuda interna del Gobierno Federal, durante el periodo que se
informa se gener6 un endeudamiento interno neto por 27 mil 476 millones de pesos. Cabe
sefialar que al igual que en los 4 ejercicios fiscales anteriores, el Programa Econémico para
2005 contempla que la totalidad de las necesidades de financiamiento del Gobierno Fede-
ral se obtendran en el mercado interno. En congruencia, el articulo 2° de la Ley de Ingresos
de la Federacidn para el Ejercicio Fiscal de 2005, establece un techo objetivo de endeuda-
miento interno neto de 97 mil millones de pesos, el cual puede variar en forma positiva si
se utilizan recursos internos para alcanzar un mayor desendeudamiento externo del sector
publico al originalmente programado.

e Conrelacion aladeuda del Gobierno del Distrito Federal, se presentd un desendeudamiento
neto por 744.7 millones de pesos, siendo el limite de endeudamiento neto autorizado para
el afio de 1 mil 700 millones de pesos.
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SALDOS DE VALORES
GUBERNAMENTALES,

DIC 2004 - MAR 2005
(%)

41.3
38.7

232 239

81 70

Cetes Bonos T.F. Bondes Udibonos

O DIC-04 0 MAR-05 |

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

EVOLUCION DE LOS VALORES
GUBERNAMENTALES A TASA FIJA
CON PLAZO MAYOR A UN ANO

(Participaciéon % en el saldo)

55.3 52.5
671 60.4
855 76.4
92.8 )
— 447 475
|| 29 39.6
236
— 145
7.2
99 00 oL 02 03 04 MAR-05

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

(NUumero de dias registrados al
cierre del periodo)

1,111
1,071

907

816 ]
748

538

DIC-00 DIC-01 DIC-02 DIC-03 DIC-04 MAR-05

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

2.1 Principales Resultados en Materia de Deuda Interna

El saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal al cierre del primer
trimestre de 2005 se ubicd en 1 billén 31 mil 666.9 millones de pesos, cifra
superior en 1 mil 702 millones de pesos a la observada al cierre del 2004 (1
billén 29 mil 964.9 millones de pesos). Este aumento fue resultado de los
siguientes factores: a) un endeudamiento neto de 27 mil 476 millones de
pesos, b) un aumento en las disponibilidades del Gobierno Federal por 26
mil 797.8 millones de pesos y c) ajustes contables al alza por 1 mil 23.8
millones de pesos derivados del efecto inflacionario de la deuda interna
indizada a la inflacion.

Como en su oportunidad se informd, la estrategia de emisién de deuda
interna que regira para el afio 2005 se sustenta en tres lineas de accion
principales: a) privilegiar la captacion neta de recursos mediante las
emisiones de Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija a largo plazo, b)
eliminar gradualmente las emisiones de instrumentos con tasa revisable,
con el propdsito de ceder por completo este nicho de mercado al Instituto
para la Proteccidn al Ahorro Bancario a fin de que pueda continuar su
programa de refinanciamiento de pasivos y c) fortalecer la referencia de los
Cetes a 6 meses mediante un incremento en el monto a subastar de este
instrumento.

De conformidad con lo anterior, durante el primer trimestre de 2005 el

endeudamiento interno neto se obtuvo principalmente a través de la emision
de Cetes a seis meses y Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija. Como

resultado de esta estrategia, los Cetes pasaron del 23.2 por ciento del saldo
total de los valores gubernamentales al cierre de 2004 al 23.9 por ciento al
término del periodo que se informa, mientras que, la participacion de los
Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija dentro del saldo de valores

gubernamentales pasé de 38.7 por ciento a 41.3 en ese mismo periodo.

Asimismo, la participacion de los Bonos de Desarrollo a tasa revisable y de
los Udibonos cayé de 29.9y 8.1 por ciento, respectivamente, a 27.8 y 7.0 por
ciento, en ese orden, durante el mismo periodo.

De esta forma, la participacion porcentual de los valores gubernamentales a
tasa nominal fija de largo plazo pas6 de 44.7 por ciento en 2004 a 47.5 por
ciento al término del primer trimestre de 2005. Por su parte, el plazo promedio
de vencimiento de la deuda interna aument6 en 40 dias al pasar de 1 mil 71
dias a 1 mil 111 dias en ese mismo periodo, incremento 7 dias inferior al
registrado por este indicador en el primer trimestre del 2004. Lo anterior en
congruencia con el objetivo de observar un menor ritmo de crecimiento en
el plazo promedio de la deuda interna en relacion con afios recientes
establecido en los Criterios Generales de Politica Econémica para el 2005.

Durante el periodo que se informa, el Gobierno Federal anuncio el programa
de colocacion de valores gubernamentales que se mantendra vigente durante
el segundo trimestre de 2005. Este programa es congruente con el limite de
endeudamiento interno neto establecido en la Ley de Ingresos de



la Federacidn para 2005, que a su vez se originaen
la meta del déficit publico autorizado por el
Congreso de la Uni6n, y con la estrategia de
emision de deuda interna para el 2005 dada a
conocer al inicio del presente afio, que tiene como
principales objetivos disminuir el costo de
financiamiento del sector publico e incrementar el
plazo promedio de vencimiento y duracion de la
deuda interna, reduciendo con ello la
vulnerabilidad de las finanzas publicas ante
movimientos en las tasas de interés.

En este sentido los aspectos mas relevantes del
calendario de colocacion de valores

gubernamentales para el segundo trimestre del afio
son: a) Se incrementa en 300 millones de pesos el
monto semanal a subastar de los Cetes a 182 dias
para quedar en 4,600 millones de pesos, b) se
reduce en 100 mdp el monto a subastar cada dos
semanas de los Bondes 182 para quedar en 900
millones de pesos, ¢) se incrementa en 250 millones
de pesos el monto mensual a subastar de los Bonos
de Desarrollo a tasa nominal fija en el plazo de 20
afios, para quedar en 1,750 millones de pesos y d)
se mantienen sin cambio los montos y frecuencias

SUBASTA DE VALORES GUBERNAMENTALES

Montos objetivo ofrecidos por subasta
(Millones de pesos)

Nueva
Lo Subasta s
Instrumento/plazo Subasta Periodicidad 2do Periodicidad
ler. Trimestre
Trimestre 2005
2005
Cetes
28dias 4,000 Semanal 4,000 Semanal

91 dias
182 dias
364 dias

Bonos de Desarrollo a
Tasa Nominal Fija

3 afios

5 afios

7 afios

10 afios

20 afios

Bonos a Tasa Flotante
182 dias

Udibonos
(millones de UDI's)

10 afios

5,500
4,300
5,000

2,300

2,100

2,100

2,300

1,500

1,000

500

Semanal
Semanal

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas
Cada 4
semanas

Cada 2
semanas

Cada 4
semanas

5,500
4,600
5,000

2,300

2,100

2,100

2,300

1,750

900

500

Semanal
Semanal

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas

Cada 4
semanas
Cada 4
Semanas

Cada 2
semanas

Cada 4
semanas

de colocacion anunciados en el trimestre anterior
para los demas instrumentos que actualmente se
estan emitiendo.

2.2 Principales Resultados en Materia de Deuda Externa

Al cierre del primer trimestre de 2005, el saldo de la deuda publica externa
neta fue de 78 mil 591.5 millones de ddlares, nivel superior en 601.3 millones
de délares al observado al cierre de 2004 (77 mil 990.2 millones de délares).
Este resultado fue originado por un endeudamiento externo neto de 1 mil
37.2 millones de dolares, una disminucion de 559.2 millones de délares en
los activos financieros del Gobierno Federal en el exterior y por ajustes
contables a la baja de 995.1 millones de ddlares.

Dentro de las transacciones realizadas como parte de la estrategia de
refinanciamiento y manejo de pasivos externos, en el primer trimestre de
2005 destaca por su importancia la emisidn que en el mes de enero realizé el
Gobierno Federal por un monto de 1 mil millones de dolares en los mercados
internacionales mediante la reapertura del bono global con vencimiento en
2015, originalmente colocado en marzo de 2003.

El bono reabierto vence en marzo del 2015 y paga una tasa de interés anual
de 6.625 por ciento. Se estima que el inversionista recibira un rendimiento

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA
DIC 2004 - MAR 2005

(Millones de Doélares)

f+ 1.037.2 995.1 p59.2 = 78.591.5

SaldoDic-04  Endeudamiento Ajustes Disminucin de
Neto Activos Fin.

Saldo Mar - 05

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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PLAZO Y COSTO PROMEDIO DE
NUEVAS EMISIONES DEL GOBIERNO

FEDERAL
ENE - MAR 2005

10.3

145

Plazo (afios) Costo (puntos base sobre BTN*)

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

COMPARACION INTERNACIONAL DE
LA DEUDA PUBLICA BRUTA TOTAL

(% del PIB)

1195

76.2
67.2 686 49
56.3
449
255

TAUA  CANADA  ESPANA  FRANCIA ALEMANIA  EE.UU. RENO  MEXICO
UNIDO

Nota: Las cifras de México son al 31 de marzo de 2005 y las
del resto de los paises son estimaciones para el afio 2005.

Fuente: OECD Economic Outlook, March 2005 y Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico.

al vencimiento de 5.693 por ciento, lo que equivale a un diferencial con
respecto a los Bonos del Tesoro Norteamericano (BTN) de 145 puntos base.
Con esta operacidn, el bono alcanzé un monto total en circulacion de 2 mil
millones de dolares, lo que ayudara a mejorar sus niveles de liquidez. Cabe
destacar que el diferencial logrado en la colocacion de este bono es el méas
bajo que ha obtenido el Gobierno Federal en emisiones con un plazo de 10
afios, muestra de la confianza de los inversionistas en las perspectivas de la
economia mexicana en el mediano y largo plazo.

Las colocaciones en los mercados internacionales de capitales durante
el primer trimestre de 2005, registraron un total de 1 mil millones de
dolares, cifra equivalente al 51.9 por ciento de las colocaciones
realizadas en el mismo periodo de 2004 (1 mil 928.4 millones de d6lares).
El costo promedio ponderado de las emisiones realizadas por el
Gobierno Federal en el trimestre que se reporta, expresado como un
diferencial sobre los bonos del Tesoro de los Estados Unidos fue de
145 puntos base.

Los resultados mencionados
permitieron que el nivel de la
deuda del sector publico de
MEéxico, continuara comparandose
favorablemente en el contexto
internacional. En particular, la
relacion de deuda publicaa PIB de
06 nuestro pais es significativamente
menor a la registrada en la mayor
parte de los paises miembros de la
Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémico (OCDE).

INDICADORES DE DEUDA*

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

— —— ——t—t —t——t—+
99 00 01 02 03 04 05 99 00 01 02 03 04 05

Asi mismo, el porcentaje de las
exportaciones del pais que se

* Cifras al primer trimestre de cada afio.

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

destinaron al pago de los
intereses de la deuda externa del

sector publico fue de 4.6 por ciento, cifra menor en 0.1 punto porcentual a la registrada durante el
primer trimestre del afio anterior. Por lo que respecta a la relacién deuda externa neta a
exportaciones, ésta present6 una evolucion positiva al pasar de 41.9 por ciento en el primer trimestre
de 2004, a 39 por ciento al cierre del primer trimestre del presente afio.

A continuacion se presenta con mayor detalle la informacién de la evolucion de la deuda publica
durante el primer trimestre de 2005.

3. Deuda interna del Gobierno Federal

Al cierre del primer trimestre de 2005, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal
presentd un incremento de 1 mil 702 millones de pesos respecto al saldo observado en diciembre
de 2004, al ubicarse en 1 billon 31 mil 666.9 millones de pesos. Como porcentaje del tamafio de la



PRI MER TR I M E S T R E D E 2 0 0 5

economiaeste saldo represent6 el 13 por ciento, nivel superior en 0.5 puntos porcentuales del producto
respecto al alcanzado por este indicador al cierre de 2004. La evolucion de la deuda interna neta

del Gobierno Federal fue resultado de los siguientes factores:

e Un incremento en el saldo de la deuda interna bruta de 28 mil 499.8 millones de pesos,
producto de un endeudamiento interno neto de 27 mil 476 millones de pesos y ajustes
contables al alza de 1 mil 23.8 millones de pesos, derivados del efecto inflacionario sobre
los pasivos indizados a esta variable. Es conveniente mencionar que el endeudamiento
neto del Gobierno Federal refleja la politica de crédito pablico prevista en el Programa
Econdmico para el afio 2005, en la cual se planteo, al igual que en los cuatro ejercicios
fiscales anteriores, que los recursos necesarios para el financiamiento del déficit del Go-
bierno Federal serian cubiertos en su totalidad con fuentes provenientes del mercado in-

terno.

= Una variacion positiva de 26 mil 797.8 millones de pesos en los activos internos del Go-

bierno Federal.

EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA

DEL GOBIERNO FEDERAL
(Millones de pesos)

Movimientos de enero a marzo de 2005

Concepto Saldo Disp. Amort.  Endeud. Otros Saldo
31-Dic-04"/ Int. Neto 31-Mar-05"-/
e
1.-Saldo de la Deuda Neta (3-2) ~ 1,029,964.9 1,031,666.9
2.-Activos %/ 69,241.4 96,039.2
3.-Saldo de la Deuda Bruta 1,099,206.3 268237.3  240,761.3 27,4760  1,023.8  1,127,706.1

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

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

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Como se mencion6 anteriormente, la estrategia de emision de valores
gubernamentales instrumentada durante el primer trimestre de 2005 es
consistente con los lineamientos establecidos en el Programa Nacional de
Financiamiento del Desarrollo 2002-2006 y con la estrategia general de
emision anunciada para el ejercicio fiscal en su conjunto. Esta estrategia
favoreci6 la modificacion en la composicion de los titulos que conforman el
saldo de la deuda interna, observandose una disminucion de los instrumentos
de tasa nominal revisable y un importante crecimiento en la participacién
de los Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija. Lo anterior permitié continuar
incrementando el plazo promedio de vencimiento de la deuda interna del
Gobierno Federal, aunque a un menor ritmo del que se registré en el primer
trimestre de 2004, en linea con lo que se establecio en el Programa Econémico
para 2005.

De acuerdo con el saldo contractual de la deuda registrado al cierre del primer
trimestre, se tiene previsto que los vencimientos de la deuda interna del
Gobierno Federal alcancen durante el resto del afio (abril-diciembre)

VALORES GUBERNAMENTALES
COMPOSICION POR INSTRUMENTO

(%)

14.1 125 95 = =

2001-Mar 2002-Mar 2003-Mar 2004-Mar 2005-Mar

CETES OBONDES OBONOS DED.T.F. OINDIZADOS

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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un monto de 326 mil 865.1 millones de pesos, los cuales estan asociados fundamentalmente a los
vencimientos de valores gubernamentales, cuyo refinanciamiento se tiene programado realizar a

través del programa de subastas que lleva a cabo semanalmente el Gobierno Federal.

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

(Millones de pesos)

Saldo 2005
Concepto 31-Mar-05 "~ 2do. Trim. 3er. Trim. 4to. Trim. Total
Total 1,127,706.1 187,258.2 85,574.3 54,032.6 326,865.1
Cetes 254,707.9 ~/ 154,741.1 74,805.2 10,134.7 239,681.0
Bondes 297,058.8 5,335.8 9,542.7 9,220.5 24,099.0
Bonos de Desarrollo a Tasa N. Fija 440,342.3 26,844.1 0.0 34,340.0 61,184.1
Udibonos 74,542.3 0.0 0.0 0.0 0.0
SAR 48,478.4 300.0 300.0 300.0 900.0
Otros 12,576.4 37.2 926.4 37.4 1,001.0

*Notas:

p_/ Cifras preliminares.

La proyeccién fue elaboradacon base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2005, utilizandose para el caso de los Udibonos el
valor de la Udi al cierre del periodo. El calendario se elabora con base en los documentos contractuales. De no presentarse en
éstos un calendario preestablecido de pagos, como en el caso de la Cuenta SAR, las cifras sobre amortizaciones son estimadas.
1_/ De dicho monto 90 mil964.3 millones de pesos corresponden a Cetes de 28 y 91 dias.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluyen los Cuadros 1, 6, 8, 10 y 14, en los que
se presenta mayor informacion relacionada con la deuda interna del Gobierno Federal.

4. Deuda externa del sector publico

Al cierre del primer trimestre de 2005, el saldo de la deuda publica externa neta presenté un
increment6 de 601.3 millones de ddlares respecto al saldo observado en diciembre de 2004, al
ubicarse en un monto de 78 mil 591.5 millones de dolares. Como porcentaje del tamafio de la
economia este saldo represent6 el 11.2 por ciento, 0.5 puntos porcentuales superior al registrado al
cierre de 2004. La evolucidn de la deuda publica externa fue resultado de los siguientes factores:

e Unincremento en el saldo de la deuda externa bruta por 42.1 millones de délares, produc-
to de: a) un endeudamiento externo neto de 1 mil 37.2 millones de délares, derivado de
disposiciones por 5 mil 20 millones de délares y amortizaciones por 3 mil 982.8 millones
de dolares y b) ajustes contables negativos por 995.1 millones de ddlares, que reflejan prin-
cipalmente, el registro de los pasivos asociados a los proyectos de infraestructura produc-
tiva de largo plazo (Pidiregas), y la variacion del délar con respecto a otras monedas en
gue se encuentra contratada la deuda.

Dentro de las disposiciones destacan 3 mil 48.8 millones de dolares derivados del pasivo
real de los proyectos Pidiregas?, asi como 1 mil millones de délares obtenidos de la emi-
sion que llevo a cabo el Gobierno Federal. Estas operaciones, si bien generan un endeuda-
miento neto transitorio, son consistentes con el monto de desendeudamiento neto de 500
millones de doélares aprobado por el H. Congreso de la Unidn para 2005, toda vez que el
endeudamiento neto se ird reduciendo en los meses subsecuentes conforme se vayan apli-
cando los recursos captados para cubrir los vencimientos programados para el afio.

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



= Los activos internacionales del Gobierno Federal asociados a la deuda externa presenta-
ron una disminucién de 559.2 millones de dolares. Esta variacion refleja: a) la disminucién
de los activos internacionales por el proceso de recuperacion del colateral de los intereses
de aquellos Bonos Brady que han sido cancelados y los movimientos favorables en los
tipos de cambio asociados con el colateral de los Bonos Brady; b) la disminucion en el
saldo neto denominado en délares de la Cuenta General de la Tesoreria de la Federacion.

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

Movimientos de enero a marzo de 2005

Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud.  Ajustes Saldo
31-Dic-04"/ i -/ Ext. Neto 2/ 31-Mar-05"

1.-Saldo de la Deuda Neta (3-2) 77,990.2 78,591.5

2.-Activos * 1,235.6 676.4

3.-Saldo de la Deuda Bruta 79,225.8 5,020.0 3,982.8 1,037.2 -995.1 79,267.9

3.1 Largo plazo 67,458.0 1,263.3 82.0 1,181.3 -723.9 67,915.4

3.2 Corto plazo 11,767.8 3,756.7 3,900.8 -144.1 -271.2 11,3525

Notas:.

p_/ Cifras preliminares.

1_/ Excluye revolvencias

2_/ Incluye los ajustes por revaluacién de monedas y las obligaciones de largo plazo que vencen en el corto plazo.

3_/ Para los Bonos Brady considera las garantias a precio de mercado para el principal y el saldo neto denominado en
délares de la Cuenta General de la Tesoreria de la Federacion.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Del total del financiamiento bruto captado por el sector pablico durante el  FINSTNTE IS 2 CEE

primer trimestre, el cual ascendié a un monto de 5 mil 20 millones de délares,
los principales instrumentos de captacion externa fueron: el registro, conforme
alanormatividad vigente, de los pasivos asociados a los proyectos Pidiregas | 3,049
con el 60.7 por ciento; siguiendo en importancia, las emisiones de bonos ‘ i
publicos en los mercados internacionales de capital,? mismos que

representaron el 19.9 por ciento del total del financiamiento; los desembolsos

obtenidos a través del mercado bancario con el 12.3 por ciento; los recursos 1,000

destinados a apoyar al comercio exterior con una participacion del 5 por | ™ 540

ciento; y, los recursos de los Organismos Financieros Internacionales con el T 76 104 &

2.1 por ciento O e e ot e
CORTO PLAZO LARGO PLAZO

Por lo que se refiere a las amortizaciones realizadas por el sector publico
durante el primer trimestre, éstas fueron por un monto de 3 mil 982.8 millones
de dolares. De este monto, el 26.1 por ciento se destin6 para amortizaciones e e e oo
ligadas a los financiamientos de los proyectos Pidiregas, el 24.5 por ciento
correspondid al pago de Bonos Publicos, el 21.3 por ciento al mercado
bancario, el 13.3 por ciento se destin6 al pago de financiamientos ligados al comercio exterior, el
11.7 por ciento a créditos contratados con los Organismos Financieros Interna-cionales, y el restante
3.1 por ciento a la deuda reestructurada.

[Erove e o wAvcovexT acosFeD_acre aemous e |

De acuerdo con el saldo contractual de la deuda externa del sector publico registrado al 31 de
marzo, se tiene previsto que las amortizaciones del sector pablico alcancen durante el resto del afio
(abril-diciembre) un monto de 8 mil 471.3 millones de dolares, de los cuales: 1) el 41.5 por

2 En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluye el Cuadro 9, el cual muestra las condiciones de cada una de las emisiones
publicas realizadas en el periodo.
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ciento corresponde a amortizaciones de lineas ligadas al comercio exterior y a vencimientos de
deuda con Organismos Financieros Interna-cionales; 2) el 34.2 por ciento se refiere a las
amortizaciones proyectadas de los créditos directos, deuda reestructurada y pasivos Pidiregas; v,
3) el restante 24.3 por ciento se relaciona con vencimientos de mercado de capital.

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO
PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL 2005

(Millones de délares)

Concepto Saldo 2005

31-Mar-05 ™/ 2do. Trim. 3er. Trim. 4to. Trim. Total

Total 79,267.9 4,524.2 1,851.9 2,095.2 8,471.3
Mercado de Capitales 50,996.2 1,941.5 20.0 97.7 2,059.2
Mercado Bancario 2,162.9 332.8 74.1 248.5 655.4
Reestructurados 697.3 74.1 89.9 74.1 238.1
Comercio Exterior 4,810.9 1,116.7 633.8 303.4 2,053.9
OFIS 16,285.1 468.5 500.5 490.5 1,459.5
Otros®/ 43155 590.6 533.6 881.0 2,005.2

Notas:

p_/ Cifras preliminares.

1_/ La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2005.

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.

En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluyen varios cuadros que desglosan los
saldos y movimientos de la deuda externa, asi como una proyeccién de pagos para los proximos
afios, bajo el rubro de Cuadros 2, 3, 4,5, 7y 15, respectivamente.

5. Costo financiero de la deuda publica

Durante el primer trimestre, el Gobierno Federal realiz6 erogaciones por concepto de costo financiero
neto total de su deuda por un monto de 37 mil 763.8 millones de pesos.

A continuacion se presenta con detalle el costo financiero de la deuda interna del Gobierno Federal,
del Ramo 34 y de la deuda externa del sector publico.

5.1 Costo financiero de la deuda interna del Gobierno Federal y
erogaciones para los programas de apoyo a ahorradores y deudores de la
banca

En el primer trimestre, el Gobierno Federal efectud erogaciones por un monto de 19 mil 578 millones
de pesos para el pago por concepto de intereses y gastos asociados a la deuda interna. Asimismo,
el Gobierno Federal efectud erogaciones de recursos durante el primer trimestre por 4 mil 900.4
millones de pesos a través del Ramo 34, Erogaciones para los Programas de Apoyo a Ahorradores
y Deudores de la Banca.

En particular, de los recursos erogados a través del Ramo 34, se destinaron 4 mil 900 millones de
pesos al Programa de Apoyo a Ahorradores a través del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario
y 0.4 millones de pesos a cubrir la parte que corresponde al Gobierno Federal de los descuentos
otorgados a los acreditados de la Banca a través de los Programas de Apoyo a Deudores®.

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.



En el cuadro 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 2005

(Millones de pesos)

Concepto Ene-Mar
Total 0.4
Programa descuento en pagos 0.0
Industria 0.0
Vivienda 0.0
Agroindustria 0.0
Programa Reestructuracién en Udis 0.0
Industria 0.0
Vivienda 0.0
Agroindustria 0.0
Estados y Municipios 0.0
Programa descuento en pagos Banca de Desarrollo 0.4
Industria 0.3
Agroindustria 0.1

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

5.2 Costo financiero de la deuda publica externa

En el primer trimestre, el sector pablico realizé erogaciones por un monto de 2 mil 279.5 millones
de ddlares para cubrir el pago por concepto de intereses, comisiones y gastos asociados a la deuda
publica externa.

En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluyen tres cuadros que presentan mayor
informacién respecto al costo de la deuda, bajo el rubro del Cuadro 11, 12 y 13.

6. Garantias del Gobierno Federal

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 2° de la Ley de Ingresos de la Federacion para el 2005, a
continuacion se reportan las siguientes operaciones:

e Durante el primer trimestre de 2005, el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, S.N.C.,
en su caracter de fiduciario del Fideicomiso 1936.- Fideicomiso de Apoyo para el Rescate
de Autopistas Concesionadas (FARAC), coloco 1 mil 300 millones de Udis en Certificados
Bursatiles de Indemnizacién Carretera Segregables “CBICs” (550 y 750 millones de Udis a
plazo de 20 y 30 afios, respectivamente), captandose recursos por 3 mil 751 millones de
pesos.

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.

55
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= Enlas obligaciones del Fobaproa-IPAB se incluyen aquellas asociadas a los Programas de
Apoyo a Deudores a través del otorgamiento de descuentos en los pagos. Dichas obliga-
ciones seran cubiertas por el Gobierno Federal, en caso de que las auditorias que se reali-
cen a las instituciones bancarias, por conducto de la Comisién Nacional Bancaria y de Va-
lores (CNBV), determinen la correcta aplicacion de los programas. Los apoyos se suman a
los otorgados a los deudores a través de los programas de reestructuracion en Udis, me-
diante los cuales se ofrecid a los acreditados tasas reales fijas durante toda la vida de sus
créditos y para lo que se requirio que el Gobierno Federal realizara un intercambio entre
esta tasa y una tasa nominal de mercado. El resultado preliminar de dicho intercambio
ascendio al 31 de marzo de 2005 a 33 mil 707.3 millones de pesos, y su evolucion futura
dependera del comportamiento de las tasas de interés.

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

VARIACION EN LAS OBLIGACIONES GARANTIZADAS POR EL GOBIERNO

FEDERAL
(Millones de pesos)

Saldo al Saldo al
Concepto 31-Dic-04 31-Mar-05 Variacion
TOTAL ~ 234,415.9 241,528.1 7,112.2
Fobaproa-IPAB >~/ 4,284.0 5,657.6 1,373.6
FARAC 162,642.4 168,262.2 5,619.8
Fideicomisos y Fondos de Fomento *- 54,269.6 54,712.7 443.1
Banca de Desarrollo */ 11,9735 11,992.4 18.9
Otros */ 1,246.4 903.2 -343.2

Notas:

1_/ Cifras preliminares, sujetas a revision. Excluye las garantias contempladas en las leyes organicas de la banca
de desarrollo, las cuales ascienden a 434 mil 867.1 millones de pesos al 31 de marzo de 2005.

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

3_/ Incluye, fundamentalmente, a FIRA.

4_| Corresponde esencialmente a los pasivos de FINA.

5 /Incluye, principalmente, a CFE.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

7. 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 fisicaimpulsada
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 tanto suponen para
el sector publico adquirir obligaciones financieras que son registradas de conformidad con el articulo
18 de la Ley General de Deuda Publica y b) aquellos proyectos cuya propiedad es del sector privado
y que implican Gnicamente compromisos comerciales del sector publico, salvo que se presenten
causas de fuerza mayor, en cuyo caso dichos activos serian adquiridos por el sector publico.

Con el objeto de ampliar y mejorar la presentacién de la informacion relativa a los pasivos asociados
a los Proyectos de Inversion Financiada, a continuacion se detalla lo relativo a estos proyectos. En
particular, se incluye la informacién del pasivo de los proyectos Pidiregas que, de



acuerdo a la normatividad PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LARGO PLAZO DE INVERSION

aplicable, han sido recibidos DIRECTA (PIDIREGAS) ~/
a satisfaccion por Petroleos Cifras al 31 de Marzo de 2005
Mexicanos y la Comision
Federal de Electricidad Yy Registro de Acuerdo a NIF-09-A Saldo de Financiamientos
que, por tanto se reflejan en Proyecto Pasivo Directo Pasivo Pasivo Total Obtenidos por Terceros
. Contingente Vigente
sus registros contables
Millones de délares

co n fO rme a I a norma PEMEX (varios proyectos) 3,738.6 13,035.7 16,774.3 33,025.7
aplicable. CFE (varios proyectos) 576.9 2,798.1 3,375.0 4,072.1

TOTAL 43155 15,833.8 20,149.3 37,097.8
Asimismo, en el rubro que se ,

Millones de pesos
re pO rta como Sal d 0 d e I PEMEX (varios proyectos) 1,503.6 176.0 1,679.6 87,449.8
financiamiento obtenido por ~ cre  (varios proyectos) 2,239.6 8,866.6 11,106.2 11,106.2
terceros, las entidades TOTAL 3,743.2 9,042.6 12,785.8 98,556.0

estimaron los compromisos  nota:.
- 1_/ Cifras preliminares, proporcionadas por las entidades.
acumu I ad 0S éen d ICh 0S Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
proyectos, con base en los
avances de obray en los contratos respectivos. Estos compromisos se reflejaran en los balances de

las entidades conforme los proyectos sean terminados y recibidos a completa satisfaccion.

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

8. Operaciones activas y pasivas, e informe de las operaciones
de canje y refinanciamiento del Instituto para la Proteccion al
Ahorro Bancario al primer trimestre de 2005% °

En cumplimiento de los articulos 2°, 24 y 25 de la Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio
fiscal 2005, 73y 74 fraccion 111 del Decreto aprobatorio del Presupuesto de Egresos de la Federacion
para el Ejercicio Fiscal de 2005, el Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (“Instituto” o
“IPAB”) presenta el siguiente informe.

Aspectos relevantes del Primer Trimestre de 2005

e El 31 de marzo de 2005 el Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario dié a conocer su
programa de subastas para el segundo trimestre de 2005. En este programa se anunci6 un incre-
mento de 50 millones de pesos en los montos objetivos de colocacién semanal para los Bonos
de Proteccion al Ahorro con pago mensual de interés (BPA's) y de 100 millones de pesos para
los Bonos de Proteccion al Ahorro con pago trimestral de interés (BPAT's), quedando dichos
montos objetivos en 1 mil 250 millones de pesos y en mil 600 millones de pesos, respectiva-
mente. Asimismo, se increment6 en 100 millones de pesos el monto objetivo de colocacidn de
los Bonos de Proteccién al Ahorro con pago semestral de interés y proteccion contra la infla-
cion (BPA182), a la par que se disminuyd, en esa misma cantidad, el objetivo de colocacion de
los Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal a tasa revisable, para quedar en 900 millones de
pesos con subastas quincenales.

“ 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 I1.

5 Las cifras al cierre del cuarto trimestre son preliminares y podrian sufrir modificaciones y se encuentran en revisién por parte del auditor
externo del Instituto.
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DEUDA TOTAL AL 31 DE MARZO DE 2005

(Millones de pesos)

Deuda Bruta
784,926 | BPA's

Menos recursos
liquidos y Programa
de Apoyo a Deudores|
93,330

Deuda Neta
691,596

e Ladeuda neta del IPAB, al cierre del primer trimestre de 2005, registré un incremento de 0.49
por ciento en términos reales con respecto a diciembre de 2004. Este incremento se explica por
una mayor tasa real observada en el periodo, respecto a la tasa presupuestada y por la reduc-
cion en 6 mil millones de pesos de las transferencias presupuestarias asignadas al IPAB, en
relacién con el monto solicitado por el Ejecutivo Federal.

« Como consecuencia del alza en las calificaciones soberanas de México, el 31 de enero de 2005,
Standard & Poor’s subid las calificaciones de crédito del IPAB, afirmandolas al mismo nivel de
las primeras.

Pasivos del Instituto

Como se hizo para los Ejercicios Fiscales de 2000 a 2004, el Ejecutivo Federal solicité en el Proyecto
de Presupuesto de Egresos de la Federacion para el 2005, los recursos necesarios para hacer frente
al componente real proyectado de la deuda neta del IPAB (deuda bruta menos recursos liquidos y
saldo de los Programas de Apoyo a Deudores), considerando para ello, los ingresos propios
esperados del Instituto para ese afio (recuperacion de activos y cuotas de bancos). La estrategia
planteada prevé que el Instituto haga frente a sus obligaciones financieras principalmente a través
de operaciones de refinanciamiento, con el menor impacto posible a las finanzas publicas, pero
manteniendo el saldo de sus pasivos en una trayectoria sostenible y por lo tanto, manteniendo
expectativas razonables para los mercados financieros.

Con esta estrategia se han presentado resultados positivos, tanto en el saldo de los pasivos del
IPAB como en el costo financiero de su deuda. Sin embargo, para el Ejercicio Fiscal de 2005 se le
asignaron al Instituto 6 mil millones menos respecto al monto solicitado.Ante esta situacion, el
IPAB llevara a cabo las acciones a su alcance para lograr el objetivo planteado de mantener su
deuda neta constante en términos reales.

No obstante lo anterior, reducciones recurrentes a los montos solicitados por el IPAB tendrian
como efecto un crecimiento en el saldo de la deuda del Instituto, lo que a su vez podria tener un
impacto negativo en la percepcion de los mercados al afectar la estrategia de financiamiento
establecida.

En el informe correspondiente al cuarto trimestre de 2004,
se presento la deuda neta considerando la aplicacion de la
Participacion de Pérdidas a las obligaciones derivadas del
Nuevo Programa y el impacto del Esquema de Incentivos
correspondiente a los vencimientos del 2005. En este
informe también se consideran dichos efectos, lo que
permite medir de manera consistente la evolucion de la
deuda durante 2005.

Refinanciamiento

Créditos
133,832

413,543

Saneamientos
Financieros
104,853

Considerando lo anterior, al 31 de marzo de 2005 la deuda
neta® del Instituto ascendié 691 mil 596 millones de pesos,
registrando un incremento en términos reales de 0.49 por

Nuevo Programa
120,560

Instituciones

Intervenidas
ylo en
liquidacion
1,276

Prog. Deudores, Otros|
Pasivos
y Reservas
10,861

Fuente: IPAB.

ciento durante el primer trimestre. Este aumento se explica
en 0.20 puntos porcentuales por la reduccion de las
transferencias presupuestarias asignadas al IPAB, y en 0.29
puntos porcentuales a que durante dicho trimestre se observd
una mayor tasa real respecto a la presupuestada. La tasa

5Deuda bruta, menos recursos liquidos y los Programas de Apoyo a Deudores.
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real promedio de los Certificados de la Tesoreria de la Federacion (“Cetes”) a 28 dias, observada
durante el primer trimestre del afio fue de 5.70 por ciento contra la presupuestada de 4.75 por
ciento.

El saldo de la deuda neta_ del Instituto, al (_:ierre del primer _trimest.re de 2005, e e T A TR TR
representa un 8.73 por ciento del PIB estimado para el primer trimestre de (% del PIB)

este afio, dato menor en 2.11 puntos porcentuales al dato para el mismo

trimestre de 2004. Esta disminucién se explica en 1.49 puntos porcentuales 160

por los efectos de la suscripcién del Nuevo Programa, la aplicacién de la 10 127,y 1280

Participacion de Pérdidas a las obligaciones derivadas del mismo y el impacto 12.01 =2 ow

del Esquema de Incentivos correspondiente a los vencimientos del 2005, en 100 1 873
0.21 puntos porcentuales por uan menor tasa real observada y una mayor 8.0 1

recuperacion de activos en el periodo marzo 2004 a marzo 2005, y finalmente 6.0 1

en 0.41 puntos porcentuales por el crecimiento del PIB nominal. Sin considerar 4.0 |

los efectos del Nuevo Programa, el porcentaje que la deuda neta representa 2.0

del PIB tuvo una disminucion de 0.62 puntos porcentuales respecto al dato 0.0

reglstrado a marzo de 2004 Mar-00 Mar-01 Mar-03 Mar-03 Mar-04 Mar-05
Respecto al flujo de efectivo de la Tesoreria del Instituto, durante el primer " O Sareares i
trimestre de 2005, se recibieron recursos por un total de 47 mil 932 millones Fuente: IPAB.

de pesos. Dichos recursos se componen de: 38 mil 541 millones de pesos

correspondientes a operaciones de refinanciamiento (procedentes de la colocacion de Bonos de
Proteccién al Ahorro en sus tres modalidades), 4 mil 900 millones de pesos provenientes de recursos
presupuestarios, 1 mil 582 millones de pesos de cuotas, 1 mil 12 millones de pesos recibidos por
recuperaciones’y 1 mil 898 millones de pesos obtenidos por intereses generados por la inversién
de los activos liquidos del Instituto.

Por su parte, los pagos realizados durante el periodo enero - marzo de 2005, ascendieron a 23 mil
669 millones de pesos, de los cuales 10 mil 200 millones de pesos correspondieron a laamortizacion
de Bonos de Proteccion al Ahorro y 13 mil 469 millones de pesos al pago de intereses de las

obligaciones contractuales del IPAB.

Activos del Instituto

Al cierre del primer trimestre de 2005, el saldo de los activos totales? del Instituto ascendi6 a 126
mil 329 millones de pesos, cifra que representé un aumento de 27.15 por ciento en términos

nominales y de 26.16 por ciento en términos reales, respecto al cierre de diciembre de 2004. Si bien
este incremento resulta principalmente de las siguientes variaciones, cabe sefialar que el saldo de
los activos sin considerar el incremento en los recursos liquidos disminuy6 en 7.68 por ciento en
términos nominales y 6.83 por ciento en términos reales:

- Unaaumento en el saldo de los recursos liquidos con que cuenta el IPAB para hacer frente a sus
obligaciones futuras de 37.17 por ciento en términos reales.

- Un incremento el rubro “Recuperacion de cartera y activos” de 8.91 por ciento en términos
nominales y 8.05 por ciento en términos reales, derivado principalmente del aumento en el

7 Se refiere a los flujos de efectivo que ingresaron a las cuentas del Instituto.
8 Netos de reservas y registrados a su valor estimado de realizacion.
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saldo de activos de la banca en liquidacion por la disminucién de las reservas constituidas
respecto a sus activos por recuperar y del aumento del saldo de los activos aportados en los
fideicomisos del Nuevo Programa.

- Unadisminucién en el rubro de “Acciones y Valores” de 10.57 por ciento en términos nomina-
les y 11.27 por ciento en términos reales; lo cual se explica por la valuacién a mercado de
diversas participaciones sociales que mantiene el Instituto.

Operaciones de Canje y Refinanciamiento del Instituto

Como ya se menciond, en la estrategia planteada por el IPAB, se prevé que éste haga frente a sus
obligaciones financieras principalmente a través de operaciones de refinanciamiento. En
consecuencia, en el articulo 2° de la Ley de Ingresos de la Federacién para el Ejercicio Fiscal 2005,
se otorgd al Instituto la facultad de realizar operaciones de refinanciamiento con el fin de hacer
frente a sus obligaciones de pago.

Con estricto apego a lo dispuesto por el articulo 2° antes referido, durante el primer trimestre de
2005, el Instituto colocé valores, con el Banco de México actuando como su agente financiero, por
un monto nominal de 38 mil 700 millones de pesos —el programa de subastas se anuncid al pablico
inversionista el 16 de diciembre de 2004-. Los recursos obtenidos a través de estas operaciones de
refinanciamiento, se aplicaron, durante el trimestre de referencia, al pago de pasivos del Instituto
por 17 mil 259 millones de pesos.

Los recursos recibidos a través de las diferentes fuentes de ingresos con que cuenta el Instituto, asi
como los obtenidos a través de las operaciones de refinanciamiento que realiza, 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, la cual es
necesaria para hacer frente a sus obligaciones futuras, manteniendo colocaciones de deuda constantes
en términos reales en el tiempo, a pesar de haber asumido obligaciones con un perfil de vencimientos

irregular.
EMISIONES DE BONOS DE PROTECCION AL AHORRO
DEL 1 DE ENERO AL 31 DE MARZO DE 2005

Concepto BPA’s BPAT BPA182 Total
No. Subasta durante el trimestre 13 13 6 32
Monto colocado nominal 15,600 19,500 3,600 38,700
Monto promedio semanal 1,200 1,500 300 3,000
Amortizaciones 10,200 0 0 10,200
Sobretasa ponderada (%) 0.24 % 0.24 % 0.24% 0.24 %
Demanda promedio (veces) 4.1 5.7 4.0 4.7

Fuente: IPAB.

Asimismo cabe destacar que, durante el primer trimestre del afio, las sobretasas promedio de los
Bonos de Proteccidn al Ahorro se han reducido a niveles minimos histéricos, al igual que se ha
disminuido la volatilidad de su demanda por parte del publico inversionista.
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Por su parte, la duracion® promedio de la deuda del Instituto fue de 20.36 dias. La duracion de los
Bonos de Proteccion al Ahorro fue de 32.35 dias, mientras que la de los créditos fue de 7.59 dias.
Este indicador muestra un incremento del 17 por ciento, respecto al mismo trimestre de 2004 y se
espera que siga aumentando en los proximos trimestres, en virtud del incremento gradual de la
participacion de Bonos de Proteccion al Ahorro con periodos de repreciacion mas largos en la
colocacion total.

Las operaciones de refinanciamiento efectuadas durante el primer trimestre de 2005 contribuyen
con el objetivo estratégico del IPAB, de hacer frente a sus obligaciones de pago de manera
sustentable. Asimismo, acreditan el compromiso del IPAB de mejorar los términos y condiciones
en sus operaciones respecto a las condiciones imperantes en los mercados financieros.

A continuacién se muestra la
evoluciéon que ha tenido la . .
composicmn del monto en COMPOSICION DE LA EMISION DURACION DE LA DEUDA
circulacion de los Bonos de  [ELEARNEI=RECENCI0leERR]S (Dias)

Proteccion al Ahorro, la cual PROTECCION AL AHORRO
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Camblo de trayectorla Fuente: IPAB. Fuente: IPAB.

SLa duracion es calculada al Gltimo jueves del trimestre. Para la duracion de los créditos bancarios se considera el periodo de repreciacion del
crédito, mientras que para los Bonos de Proteccion al Ahorro, se considera tanto la duracién del cupén como la duracién de la sobretasa
primaria.
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En congruencia con la estrategia que ha seguido el IPAB y acorde con el objetivo planteado de

mantener sin crecimiento en términos reales el saldo de los pasivos del Instituto, el 31 de marzo
pasado se anuncié el calendario de subastas para el segundo trimestre de 2005. Los montos objetivos
de colocacion semanal de los BPA's y BPAT se incrementaron en 50 y 100 millones de pesos

respectivamente. Asimismo, se incremento el monto objetivo de los BPA182 en 100 millones de
pesos cada dos semanas. Con dichos incrementos, los montos objetivos de colocacion se ubicarian
en 1 mil 250 millones de pesos los BPAS, en 1 mil 600 millones de pesos los BPAT’s y en 700

millones de pesos los BPA182 , como se observa en el siguiente cuadro:;

CALENDARIO TRIMESTRAL DE SUBASTAS DURANTE EL SEGUNDO TRIMESTRE DE 2005

3,550 3,550 3,550 3,550 3,550 3,550 3,550
15120322 15120322 15120322 15120322 15120322 15120322 1S120614
2,850 2,850 2,850 2,850 2,850 2,850
700 700 700 700 700 700 700

1T100325 1T100325 1T100325 1T100325 1T100325 1T100506 1T100506 1T100506 1T100506 IT100506 1T100506 IT100506 1T100624

1,600 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600

1P080306 1P080306 1P080417 1P080417 1P080417 1P080417 1P080417 1P080417 1P080417 1P080605 1P080605 1P080605 1P080605
1,250 1,250 1,250 1,250 1,250 1,250 1,250 1,250 1,250 1,250 1,250 1,250 1,250

06 Abr 13 Abr 20 Abr 27 Abr 04 May 11 May 18 May 25 May 01 Jun 08 Jun 15 Jun 22 Jun 29 Jun
Fuente: IPAB

9. Saldo histérico de los requerimientos financieros del sector
publico

El saldo histérico de los requerimientos financieros del sector pablico (SHRFSP) representa el acervo
neto de las obligaciones, es decir, pasivos menos activos financieros disponibles, contraidos para
alcanzar los objetivos de las politicas publicas, tanto de las entidades adscritas al sector publico
como de las entidades del sector privado que actdan por cuenta del Gobierno. EI SHRFSP agrupa,
entre otros, a la deuda publica presupuestaria, a los recursos para financiar a los sectores privado y
social, a los requerimientos financieros del Instituto de Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB), a los
proyectos de inversion 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 medicion de los SHRFSP es de caracter indicativo, por lo que la medida
tradicional de la deuda puablica continta siendo el indicador relevante para el analisis de los
compromisos presupuestarios establecidos para 2005. Del mismo modo, los techos de
endeudamiento interno y externo que autorizé el H. Congreso de la Union para el ejercicio fiscal
que se informa, son congruentes con la medida tradicional de la deuda publica.

Al cierre del primer trimestre de 2005 este indicador ascendid a 3 mil 260.3 miles de millones de
pesos, equivalente a el 41.4 por ciento del PIB.

A continuacion se presenta un cuadro con la integracion de estos saldos, y en el Anexo del presente
Informe se incluyen varios cuadros con un desglose de cada componente, bajo el rubro de Anexos
de Deuda Publica, en el Numeral I1I.



SALDO HIS:I'ORICO DE LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL
SECTOR PUBLICO (SHRFSP)
(cifras en Millones de pesos)

Diciembre de 2004 Marzo de 2005
Concepto Saldo % del Saldo % del
PIB PIB
TOTAL SHRFSP 3182,762.8 38.7 3'260,322.6 411
SHRFSP internos 1'987,196.9 24.2 2'026,707.6 25.6
SHRFSP externos 1'195,565.9 14.5 1'233,615.0 15.6

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

10. Comportamiento de ladeuda publica del Gobierno del Distrito
Federal al 31 de marzo de 2005*°

Conforme a lo establecido en los articulos 73 fraccion VIIl y 122, apartado C, Base Segunda, fraccion
Ilincisos a) y f) de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos; 3, numeral 4 de la Ley
de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2005y 9 de la Ley General de Deuda Publica,
a continuacién se presenta el Informe remitido por el Gobierno del Distrito Federal.

Informe Trimestral de la Situacion de la Deuda del Gobierno del Distrito
Federal

Enero - Marzo de 2005

Para el presente afio fiscal el Gobierno del Distrito Federal mantendra una politica de endeudamiento
congruente con el crecimiento de sus ingresos, siempre cuidando las necesidades de financiamiento
de la Ciudad.

En apego al techo de endeudamiento neto de 1 mil 700 millones de pesos aprobado para este afio
por el H. Congreso de la Unidn y con el objeto de disminuir el costo financiero de la deuda, se ha
iniciado el proceso de contratacién de nuevos créditos, el cual incluye la convocatoria a los
representantes de la banca comercial para que participen en un proceso de subasta, con el fin de
adjudicar el crédito a la institucion que ofrezca las mejores condiciones financieras.

Asimismo, y como parte de la politica de transparencia en la informacion de esta Administracion,
el saldo de la deuda del Gobierno del Distrito Federal se continta publicando diariamente en
Internet.

El saldo inicial de la deuda publica del Distrito Federal era de 42 mil 310 millones de pesos. Al
cierre del primer trimestre el saldo fue de 41 mil 563.6 millones de pesos. Esta disminucidn es el
resultado, por una parte, de un endeudamiento neto de -744.7 millones de pesos ya que al cierre del
trimestre no se realizé ninguna colocacion y el monto de las amortizaciones de capital es de 744.7
millones de pesos. Por otra parte, los ajustes por actualizaciones ascendieron a -1.7 millones de
pesos. Estos ajustes se explican, tanto por las tasas de interés negativas de algunos créditos
contratados con Banobras bajo el esquema FOAEM, asi como por ajustes cambiarios debido a la
liquidacion de créditos denominados en monedas distintas a la nacional.

10En el anexo del presente documento se incluye la version completa del Informe remitido por el Gobierno del Distrito Federal, bajo el rubro
de Anexos de Deuda Publica, en el Numeral IV.
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SALDO DE LA DEUDA PUBLICA DEL GOBIERNO DEL DISTRITO FEDERAL

ENERO-MARZO 2005
(Millones de pesos) *

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

Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Actuali-  Saldo Estimado
31-Dic-04 ** Neto zacion 31-Mar-05 Paraestatal.
Gobierno D.F. 42,310.0 0.0 744.7 7447 1.7 41,563.6
Sector Central 36,619.6 0.0 500.3 -500.3 1.8 36,117.5 El pago del servicio de la deuda que se
Sector Paraestatal 5,890.4 0.0 244.4 -244.4 0.1 5,446.1 real |Zé d u rante el primer trl mestre

Notas:

* Los agregados pueden diferir debido al redondeo.

** Incluye prepagos.

Fuente: Secretaria de Finanzas, Gobierno del Distrito Federal.

SERVICIO DE LA DEUDA DEL GDF
ENE-MAR 2005

(%)

COSTO FINANCIERO
56

AMORTIZACION
44

Fuente: Secretaria de Finanzas del
Gobierno del Distrito Federal.

ascendio a 1 mil 694.3 millones de

pesos de los cuales 744.7 millones de

pesos corresponden al pago de

amortizaciones y 949.7 millones de
pesos al costo financiero de la deuda. Dentro de este Ultimo rengldn estan
incluidas las aportaciones al fondo de pago de intereses de las emisiones
bursétiles.

Por sectores, el servicio de la deuda se cubri6 en un 78.1 por ciento por el
Sector Central, y en un 21.9 por ciento por el Paraestatal.



