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• Diversos indicadores macroeconómicos muestran que continúa la consolidación 
del proceso de recuperación de las actividades productivas, el cual ha estado 
impulsado por un desempeño favorable del comercio exterior y de la industria de 
la construcción. De confirmarse esta tendencia, la tasa anual de crecimiento del 
PIB durante el primer trimestre del año podría ubicarse por arriba de 3.0 por 
ciento. 

• La instrumentación de una política económica prudente y responsable ha 
fortalecido aún más las bases macroeconómicas del país. Lo anterior favoreció 
un entorno de estabilidad y propició una mejoría en las expectativas de 
crecimiento e inversión del sector privado. 

• Al primer trimestre del año las finanzas públicas registraron un superávit superior al 
del mismo periodo del año anterior, tanto a nivel del balance económico como 
del balance primario. 

• Los ingresos del sector público aumentaron en términos reales debido, 
principalmente, a los recursos provenientes de la actividad petrolera. 

• La inversión pública a marzo muestra un crecimiento real significativo que ha 
contribuido al fortalecimiento de la economía. 

• En 2004 se están obteniendo ahorros en el gasto de operación del sector público 
derivados de la aplicación de medidas como las establecidas en el artículo 30 
del presupuesto, sin afectar los programas relacionados con educación, salud y 
seguridad social, infraestructura social y productiva, seguridad pública, y 
procuración e impartición de justicia.  

• Se amortizaron de manera anticipada 11 préstamos con el Banco Interamericano 
de Desarrollo y se incrementó en 47 días el plazo promedio de vencimiento de los 
valores gubernamentales. 

 

I. Situación Económica 
 I.1. Actividad Económica 

•  El primer trimestre de 2004 se 
caracterizó por un 

comportamiento favorable en las 
actividades productivas, el cual 
estuvo impulsado principalmente 
por el comercio exterior. Por 
primera vez en los últimos años las 
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exportaciones manufactureras y 
las importaciones de bienes 
intermedios crecieron a ritmos 
anuales mayores a diez por 
ciento, contribuyendo 
positivamente a la evolución de 
la actividad fabril en el país. Este 
proceso de recuperación se ha 
ido trasladando paulatinamente 
a más ramas industriales e 
incentivó la adquisición de 
maquinaria y equipo, lo cual 
aunado al impulso de la inversión 
pública, propició que la 
formación bruta de capital fijo 
registrara una mejoría en cifras 
ajustadas por estacionalidad. Por 
su parte, el consumo del sector 
privado mantuvo su ritmo anual 
de crecimiento y generó un 
clima propicio para las ventas en 
los establecimientos comerciales. 

• Lo anterior es congruente con la 
consolidación del proceso de 
recuperación que comenzó en 
trimestres anteriores y que ha 
incidido positivamente en la 
recuperación del empleo formal 
que se viene materializando 
desde finales de 2003.  

• La prudencia en la conducción 
de la política fiscal y monetaria 
ha permitido que las variables 
financieras del país hayan 
mostrado un comportamiento 
estable, y de esta forma ha 
apoyado la consolidación del 
proceso de recuperación de la 
economía. 

• De preservarse la tendencia 
observada recientemente en las 
actividades productivas del país, 
se anticipa que durante el primer 
trimestre de 2004 la tasa de 
crecimiento anual del PIB podría 
ubicarse por arriba de 3.0 por 

ciento. Algunos de los 
indicadores que sustentan esta 
posibilidad son los siguientes: 

 
o Durante el primer trimestre de 

2004 el comercio exterior de 
México experimentó una 
aceleración significativa. Las 
exportaciones totales se 
incrementaron a un ritmo 
anual de 10.6 por ciento. El 
crecimiento de las ventas de 
productos mexicanos al 
exterior estuvo compuesto, 
fundamentalmente, por un 
aumento de 11.5 por ciento 
de las exportaciones 
manufactureras, ya que las 
petroleras sólo se 
incrementaron a un ritmo 
anual de 3.2 por ciento. El 
incremento en las 
exportaciones manufactureras 
es el mayor que se ha 
registrado desde el cuarto 
trimestre de 2000. 

o Las importaciones totales 
crecieron a una tasa anual de 
11.5 por ciento, cifra que 
estuvo impulsada por un 
aumento de 13.6 y 5.9 por 
ciento en las compras de 
bienes intermedios y de 
capital, respectivamente. Por 
su parte, las importaciones de 
bienes de consumo se 
incrementaron a una tasa 
anual de 4.6 por ciento.  

o Al primer bimestre de 2004 el 
Indicador Global de la 
Actividad Económica (IGAE) 
tuvo un incremento anual de 
2.7 por ciento, la mayor tasa 
para un bimestre similar desde 
2000.  
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o Durante enero de 2004 la 
inversión en maquinaria y 
equipo registró un incremento 
mensual de 2.8 por ciento en 
cifras ajustadas por 
estacionalidad, lo que 
representa una expansión 
anualizada de 39.1 por ciento. 
Con dicho aumento, la 
inversión en este rubro 
acumula tres expansiones 
consecutivas. 

o La inversión pública sigue 
creciendo a tasas muy 
elevadas como consecuencia 
de una política de gasto 
orientada a incrementar los 
recursos públicos para la 
adquisición de capital físico, 
modernización de la 
infraestructura básica y el 
mejoramiento del capital 
humano. Esta directriz, como 
se estipuló en el Pronafide, 
tiene como objetivo expandir 
la capacidad potencial de 
crecimiento de la economía. 
En este sentido, las tasas de 
expansión de la inversión 
pública en las estadísticas de 
demanda y oferta agregada 
de 14.2 y 22.4 por ciento 
registradas durante 2002 y 
2003, respectivamente, tienen 
como finalidad coadyuvar a 
la consecución de las metas 
de dicho programa. 

o Cifras ajustadas por 
estacionalidad revelan que el 
empleo formal de la 
economía sigue aumentando. 
En particular, entre el 15 de 
enero y el 31 de marzo, la 
afiliación total de trabajadores 
al Instituto Mexicano del 
Seguro Social se incrementó 
en 216 mil 305 personas, la 

mayor cifra para un periodo 
similar en los últimos cuatro 
años. 

o En marzo el sector automotriz 
mostró una recuperación 
importante. Por una parte, en 
ese mes las ventas al público y 
a distribuidores aumentaron a 
tasas anuales de 23.0 y 27.5 
por ciento, respectivamente. 
Por otra, la producción total y 
la exportación de vehículos se 
incrementaron a tasas anuales 
de 3.3 y 5.7 por ciento, 
respectivamente. Cifras 
ajustadas por estacionalidad 
revelan que durante marzo de 
2004 la producción total del 
sector automotriz aumentó a 
una tasa mensual de 3.6 por 
ciento, es decir, a un ritmo 
anualizado de 53.2 por ciento. 

 
I.2. Inflación y tasas de interés 
• Por su parte, durante marzo de 

2004 la inflación anual del INPC 
alcanzó una tasa de 4.23 por 
ciento. Dicho nivel implicó un 
incremento de 0.25 puntos 
porcentuales con respecto al 
nivel observado en diciembre de 
2003. El repunte en la inflación 
anual se explica, principalmente, 
por el incremento en el subíndice 
no subyacente. Durante el 
trimestre que se informa ese 
subíndice mostró un aumento de 
1.12 puntos porcentuales. En 
contraste, la inflación 
subyacente se redujo 0.14 puntos 
en el periodo de referencia, 
ubicándose en 3.52 puntos 
porcentuales. 

• En el primer trimestre de 2004, los 
mercados financieros nacionales 
mostraron un comportamiento 
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congruente con la etapa de 
expansión que atraviesa la 
economía nacional. La fortaleza 
con la cual se percibe a México 
se reflejó en un mínimo histórico 
del riesgo país, movimientos 
ordenados del tipo de cambio, 
un incremento moderado de las 
tasas de interés de corto plazo y 
una tendencia al alza en los 
precios de las acciones que 
cotizan en la Bolsa Mexicana de 
Valores. 

• El mayor apetito por riesgo de los 
inversionistas internacionales, así 
como la solidez de las finanzas 
públicas, se reflejaron 
favorablemente sobre el riesgo 
soberano de México, el cual 
alcanzó un nivel mínimo histórico 
el 30 de marzo de 2004 (177 
puntos base). 

• La estabilidad macroeconómica 
alcanzada y las reformas al 
sistema legal han permitido 
incrementar el otorgamiento de 
crédito. El crédito vigente de la 
banca comercial para los 
hogares ha aumentado 
considerablemente. El crédito 
bancario vigente al consumo y a 
la vivienda ha crecido a tasas 
anuales reales de 47 y 12 por 
ciento en términos reales 
anuales, respectivamente al 
cierre de marzo de 2003. Por su 
parte, en el primer trimestre de 
2004 las empresas emitieron 
certificados bursátiles por 
aproximadamente 13 mil millones 
de pesos, lo cual ayudó a que el 
crecimiento anual en términos 
reales del saldo de valores 
privados en circulación fuera 
mayor a 25 por ciento al cierre 
del primer trimestre del año en 
curso. 

 

II. Finanzas Públicas 
• Durante el primer trimestre de 

2004 el balance público acumuló 
un superávit de 47 mil 211 
millones de pesos, monto 66.1 por 
ciento superior en términos reales 
al superávit registrado en el 
mismo periodo de 2003.  

• Por su parte, el superávit primario 
acumulado a marzo ascendió a 
100 mil 535 millones de pesos, lo 
que implicó un aumento real de 
8.5 por ciento en relación con la 
cifra análoga de 2003.  

 

II.1. Ingresos Presupuestarios 
 
• Los ingresos presupuestarios del 

sector público se ubicaron en 445 
mil 113 millones de pesos, lo que 
significa un crecimiento de 5.5 
por ciento en términos reales en 
comparación con los obtenidos 
en los primeros tres meses de 
2003. De esta forma, dichos 
ingresos superaron en 22 mil 573 
millones de pesos al monto 
previsto en el calendario 
publicado en el Diario Oficial de 
la Federación el 30 de enero del 
presente, de los cuales 18 mil 145 
millones de pesos provienen de 
los ingresos petroleros, 4 mil 495 
millones de pesos de ingresos no 
tributarios del Gobierno Federal y 
1 mil 386 millones de pesos de los 
ingresos propios de las entidades 
de control presupuestario directo 
distintas de PEMEX, así como una 
recaudación tributaria no 
petrolera menor a la 
programada en 1 mil 453 millones 
de pesos.  
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• Los ingresos petroleros crecieron 
12.4 por ciento en términos reales 
impulsados por el incremento del 
precio del petróleo en el 
mercado internacional y por la 
mayor plataforma de 
exportación. Los ingresos 
tributarios no petroleros 
registraron un crecimiento real 
anual de 4.2 por ciento, 
destacando la recaudación del 
IVA y del ISR que aumentaron 5.6 
y 4.6 por ciento, respectivamente 
con relación al primer trimestre 
de 2003. 

 

II.2. Gasto Presupuestario 

• Durante los primeros tres meses 
del año la política de gasto 
intensificó la atención a las 
prioridades del desarrollo social y 
de las actividades productivas, 
aplicando medidas de 
racionalidad en el gasto de 
administración y apegándose en 
forma estricta a la disponibilidad 
de recursos financieros, lo que ha 
coadyuvado a mantener la 
estabilidad económica y 
financiera del país. 

• Cabe destacar que el impacto 
de las medidas de austeridad 
señaladas se verá reflejado en las 
finanzas públicas a lo largo de 
todo el año, principalmente en el 
segundo semestre, y que la 
puesta en marcha de estas 
acciones involucra costos 
inmediatos que serán más que 
compensados en el resto del 
ejercicio, de manera que en el 
año en su conjunto y de forma 
permanente habrá ahorros 
efectivos. 

• Como resultado de la aplicación 
de las medidas de ahorro y 

austeridad establecidas en el 
artículo 30 del PEF, se estima que 
durante 2004 se generen 
economías en las áreas no 
sustantivas por 4 mil 600 millones 
de pesos como mínimo, lo que 
representa el 17.1 por ciento del 
presupuesto de administración 
de las dependencias y entidades 
de la Administración Pública 
Federal para el ejercicio fiscal de 
2003. Estos ahorros en ningún 
caso afectarán los programas de 
educación, salud y seguridad 
social, infraestructura social y 
productiva, seguridad pública y 
procuración e impartición de 
justicia. 

• Adicionalmente, este esfuerzo se 
verá fortalecido con ahorros 
específicos en gastos de 
comunicación social, teléfonos 
celulares, viáticos, pasajes y 
alimentación fuera de los centros 
de trabajo, así como otras 
acciones para reducir las 
erogaciones en almacenes y 
control de gestión, en reuniones o 
eventos especiales, y en la 
contratación de estudios y 
asesorías, principalmente. Por 
otra parte, se han tomado 
medidas para la cancelación o 
despromoción de 12 mil 759 
puestos no operativos en la 
Administración Pública Federal, 
entre los que destacan la 
eliminación de 40 subsecretarías 
(11 plazas canceladas y 
despromoción de otras 29 
plazas), 4 direcciones generales, 
88 direcciones generales 
adjuntas, 563 secretarios 
particulares y 219 de asesores o 
secretarios técnicos. 

• A marzo de 2004, las erogaciones 
totales del sector público 
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presupuestario ascendieron a 394 
mil 832 millones de pesos, monto 
superior en 1.5 por ciento real a 
las del mismo periodo del año 
anterior. El gasto primario, 
definido como el gasto total 
menos el costo financiero, 
ascendió a 346 mil 250 millones 
de pesos, lo que representó un 
incremento real de 4.6 por ciento 
con relación a los primeros tres 
meses de 2003. 

• Dentro del gasto primario 
destaca el aumento de 8.9 por 
ciento en términos reales de los 
recursos federales transferidos a 
las entidades federativas y 
municipios a través de 
participaciones, aportaciones 
(Ramos 25 y 33), convenios de 
descentralización y el Programa 
de Apoyos para el 
Fortalecimiento de las Entidades 
Federativas (PAFEF). Asimismo, 
dentro del gasto programable, 
las erogaciones destinadas al 
desarrollo social aumentaron 9.1 
por ciento en términos reales en 
comparación con los primeros 
tres meses de 2003. 

• La inversión social, concepto que 
como se ha reportado en 
informes anteriores, se refiere al 
gasto público que se traduce en 
beneficios directos a la 
población, se incrementó en un 
11.3 por ciento en términos reales 
con respecto al primer trimestre 
de 2003.1 

                                                           
1 La inversión social considera las erogaciones 
programables del Poder Ejecutivo Federal 
que incrementan el capital físico o humano 
de la población, así como el gasto destinado 
a ofrecer mejores servicios públicos, 
incluyendo el pago de la nómina del personal 
que lleva a cabo funciones de desarrollo 
social y de seguridad, tales como maestros, 

• Adicionalmente, a partir de este 
informe se introduce una revisión 
a los conceptos de inversión 
física presupuestaria e inversión 
impulsada por el sector público, 
lo cual refleja de manera más 
precisa que como se venía 
reportando anteriormente, el 
impacto de la acción 
gubernamental sobre la creación 
y reposición de los activos 
productivos de la Nación. 

• El papel del Gobierno Federal en 
materia de inversión en 
infraestructura se ha 
transformado como parte del 
proceso de reforma económica 
que ha tenido lugar en las dos 
últimas décadas. En varios 
campos, el Gobierno Federal 
pasó de ser principalmente un 
ejecutor de gasto en inversión, a 
participar como impulsor de la 
inversión pública y privada. 

• Ello ha implicado una 
descentralización progresiva de 
programas y recursos a las 
entidades federativas, la 
desincorporación de entidades 
paraestatales que habían dejado 
de cumplir su objetivo, así como 
la transferencia creciente de 
recursos vía subsidios a 
organismos que apoyan la 
inversión de las familias y las 
empresas. 

• En la actualidad, una proporción 
importante del gasto público 
federal se ejerce a través de 
programas de transferencias y 
subsidios, dirigidos a grupos 

                                                                                  
médicos, enfermeras, policías y fuerzas 
armadas. En particular, como parte de la 
inversión social, se incluye el gasto para el 
desarrollo de infraestructura, así como los 
subsidios que mejoran las condiciones de vida 
de las personas. 
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específicos de población, cuya 
aplicación requiere de la 
concertación con los gobiernos 
locales, con las comunidades y 
con las personas beneficiarias. 
Durante los primeros meses del 
año, cuando se definen los 
acuerdos que se requieren para 
operar esos programas, hay 
recursos aprobados en el 
Presupuesto de Egresos de la 
Federación que permanecen 
clasificados como gasto de 
operación, no obstante que a lo 
largo del ejercicio se destinan a 
programas y proyectos que 
incrementan el capital y los 
activos públicos, comunitarios y 
privados; sin embargo, estos 
recursos se registran como gasto 
de operación en la metodología 
tradicional. Por ejemplo, entre los 
activos que se financian 
mediante subsidios, se 
encuentran diversas acciones de 
la Alianza para el Campo 
dirigidas a la ampliación, 
mejoramiento o construcción de 
infraestructura hidroagrícola, así 
como a canalizar apoyos de 
inversión a otras actividades 
económicas del sector 
agropecuario. 

• Asimismo, como parte de los 
programas que canalizan 
subsidios que inciden en la 
infraestructura y su equipamiento, 
se identifican las acciones que 
fomentan la construcción y el 
mejoramiento de vivienda, y 
también las que apoyan el 
desarrollo de proyectos 
productivos a nivel micro y 
pequeño, principalmente. Por su 
parte, los gastos de operación en 
los proyectos para la generación 
de energía que se financian 

mediante el mecanismo de los 
Pidiregas, constituyen 
erogaciones que impulsan la 
inversión física en el sector 
energía. 

• En razón de lo anterior, a partir de 
este informe se proporcionarán 
cifras de la inversión programable 
que incluye conceptos de gasto 
público como los antes 
mencionados y que tienen un 
impacto directo en la formación 
de capital del país. Se subraya 
que en este Informe se reporta la 
evolución del gasto de inversión 
bajo las dos metodologías, la 
tradicional y la modificada. 

• Así, el gasto de inversión pública 
en los primeros tres meses del año 
registra con la metodología 
tradicional un crecimiento real 
de 8.2 por ciento en 
comparación con el mismo 
periodo del año pasado. Con la 
nueva metodología, el 
crecimiento de la inversión 
presupuestaria es de 11.5 por 
ciento respecto al año anterior y 
el de la inversión impulsada por el 
sector público alcanza un 
crecimiento real de18.2 por 
ciento. 

• Dicha inversión impulsada 
incluye, además de la 
presupuestaria, la que se realiza 
vía Pidiregas y la que llevan a 
cabo las entidades de control 
presupuestario indirecto (cuyo 
gasto no forma parte del gasto 
programable aprobado 
explícitamente por la H. Cámara 
de Diputados; a éstas sólo se les 
aprueba su balance de gastos e 
ingresos). 

• La inversión impulsada por el 
sector público contribuye 
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decididamente al fortalecimiento 
de la economía, a la creación y 
al mantenimiento de empleo, así 
como a generar oportunidades 
de ingreso y bienestar para la 
población. 

• Por su parte, durante el primer 
trimestre de 2004, las erogaciones 
destinadas al pago de servicios 
personales crecieron 6.3 por 
ciento en términos reales en 
comparación con el mismo 
trimestre del año anterior. 

• Este incremento en el gasto de 
los servicios personales se explica, 
prácticamente en su totalidad, 
por los recursos destinados a las 
funciones de educación, salud y 
seguridad social, energía, justicia 
y seguridad nacional. De hecho, 
sólo las funciones de educación, 
salud y seguridad social explican 
el 79 por ciento del incremento 
en el gasto de servicios 
personales al primer trimestre de 
2004. 

• Finalmente, cabe destacar que 
en lo que se refiere al costo 
financiero del sector público, 
durante el primer trimestre de 
este año se observó una 
reducción real de 15.9 por ciento 
con relación al mismo periodo de 
2003 como resultado, 
principalmente, de las menores 
tasas de interés internas. 

 
III. Deuda Pública 
• Al cierre del primer trimestre de 

2004 el monto de la deuda 
pública neta como proporción 
del PIB se ubicó en 25.2 por 
ciento, porcentaje igual al 
observado al cierre de 2003. En lo 
que se refiere a su composición 

destacan los siguientes 
movimientos: a) un aumento en 
la relación deuda externa neta a 
PIB de 0.3 por ciento con 
respecto al trimestre anterior, 
debido principalmente al 
endeudamiento externo neto 
transitorio que resulta de las 
emisiones llevadas a cabo por el 
Gobierno Federal durante el 
primer trimestre y que es 
consistente con el techo de 
desendeudamiento externo de 
500 millones de dólares 
autorizado por el H. Congreso de 
la Unión para el año en su 
conjunto; b) una disminución en 
la deuda interna neta como 
porcentaje del PIB de 0.3 puntos 
porcentuales con respecto al 
nivel observado al cierre de 2003. 
Cabe subrayar que en el 
presente año la totalidad de las 
necesidades de financiamiento 
del Gobierno Federal será 
cubierta en el mercado interno 
de acuerdo con lo establecido 
en la Ley de Ingresos de la 
Federación para el Ejercicio 
Fiscal 2004. 

• Al 31 de marzo de 2004, el saldo 
de la deuda pública externa 
neta se ubicó en 80 mil 492.5 
millones de dólares, monto 
superior en 3 mil 440.1 millones de 
dólares al observado al cierre del 
cuarto trimestre del 2003. Este 
resultado fue originado por un 
endeudamiento neto de 1 mil 
613.8 millones de dólares, por 
ajustes contables al alza de 244.2 
millones de dólares y por una 
disminución de 1 mil 582.1 
millones de dólares en los activos 
financieros del Gobierno Federal 
en el exterior. Como se mencionó 
anteriormente, el 



MEXICO: Primer Trimestre de 2004 

 9

endeudamiento neto se irá 
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 primer 
trimestre de 2004 se situó en 911 
mil 984.6 millones de pesos, cifra 
inferior en 15 mil 112.5 millones de 
pesos a la observada al cierre del 
2003 (927 mil 97.1 millones de 
pesos). Esta disminución fue 
resultado de los siguientes 
factores: a) un endeudamiento 
neto de 20 mil 6.1 millones de 
pesos, b) un aumento en las 
disponibilidades del Gobierno 
Federal por 37 mil 351.9 millones 
de pesos y c) ajustes contables al 
alza por 2 mil 233.3 millones de 
pesos derivados del efecto 
inflacionario de la deuda interna 
indizada.  

• Dentro de las acciones más 
sobresalientes en materia de 
deuda externa durante el primer 
trimestre del año 2004, destacan 
las siguientes: en enero, el 
Gobierno Federal emitió en los 
mercados internacionales un 
bono global a tasa flotante con 
un plazo de 5 años, por un monto 
de 1 mil millones de dólares. El 
bono tiene una tasa de interés 
variable en dólares de Libor a tres 
meses más un diferencial de 70 
puntos base, el menor diferencial 
que jamás se haya obtenido 
para una operación similar.  

• En febrero el Gobierno Federal 
realizó una emisión de bonos en 
el mercado inglés por un monto 

de 500 millones de libras esterlinas 
(que equivalen a 928.4 millones 
de dólares) con un plazo de 20 
años. El bono paga una tasa de 
interés anual fija en libras 
esterlinas de 6.75, lo que equivale 
a un diferencial de 190 puntos 
con respecto a los bonos del 
tesoro inglés a un plazo similar. 

• Con estas transacciones se logró 
ampliar la base tradicional de 
inversionistas, permitiendo atraer 
a aquellos que dedican sus 
recursos específicamente a 
instrumentos de deuda con tasas 
de interés variable o que 
normalmente se enfocan sólo en 
el mercado de libras esterlinas.  

• 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 146 puntos base, nivel inferior 
en 122 puntos base al alcanzado 
en las colocaciones llevadas a 
cabo durante el mismo periodo 
de 2003.  

• En marzo, el Gobierno Federal 
amortizó anticipadamente 11 
préstamos contratados con el 
Banco Interamericano de 
Desarrollo (BID), con un saldo 
pendiente de aproximadamente 
263.6 millones de dólares 
americanos. Los 11 créditos 
prepagados, correspondían a 
operaciones aprobadas antes 
del 31 de diciembre de 1989, 
pagaban tasas de interés fijas 
que fueron establecidas al 
momento de su aprobación o 
desembolso y que resultaban 
relativamente altas en relación 
con las oportunidades actuales 
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de financiamiento del Gobierno 
Federal. De esta forma, la 
transacción generará en el 
tiempo ahorros significativos en el 
servicio de la deuda, estimados 
en aproximadamente 30 millones 
de dólares a valor presente.  

• En materia de deuda interna las 
acciones realizadas continuaron 
dirigiéndose a promover la 
transparencia y la certidumbre a 
los participantes del mercado y a 
incrementar la proporción de 
endeudamiento interno 
contratado a través de títulos de 
largo plazo con tasa nominal fija. 
Estas medidas han profundizado 
los esfuerzos ya realizados para 
reducir la sensibilidad de las 
finanzas públicas ante 
movimientos en las tasas de 
interés, consolidar y extender la 
curva de rendimiento de títulos 
gubernamentales en el mercado 
nacional e impulsar el desarrollo 
del mercado de deuda privada 
en el país, estableciendo 
elementos de referencia para sus 
transacciones. 

• La instrumentación de esta 
estrategia se ha reflejado en un 

incremento adicional en la 
participación porcentual de los 
valores gubernamentales de 
plazo mayor o igual a un año a 
tasa nominal fija en el saldo de la 
deuda interna del Gobierno 
Federal, al pasar de 14.5 por 
ciento en 2000 a 40.3 por ciento 
en el primer trimestre de 2004. Así, 
el plazo promedio de 
vencimiento de los valores 
gubernamentales aumentó de 
907 días al cierre de 2003 a 954 
días al término del periodo que 
se informa. 

• En lo referente a la deuda del 
Gobierno del Distrito Federal, se 
presentó un desendeudamiento 
neto por 659.3 millones de pesos, 
siendo el límite de 
endeudamiento autorizado para 
el año de 500 millones de pesos. 

 

Para mayor detalle sobre las 
estadísticas de finanzas y deuda 
pública, consulte la página de la 
Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público en el sitio de Internet:  
http://shcp.gob.mx/index01.html. 
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Anexo A. Finanzas Públicas 
 
Situación Financiera del Sector Público Millones de pesos

Var. %
2003 2004 p_/ real 2003 2004 p_/

BALANCE PÚBLICO (I+II) 27,247.2 47,211.4 66.1

     I. Balance presupuestario (a-b) 31,585.0 50,280.6 52.6

         a) Ingreso presupuestario 404,339.1 445,113.0 5.5 100.0 100.0

               Petrolero 124,560.1 146,018.0 12.4 30.8 32.8

                    Gobierno Federal 90,028.9 105,236.9 12.1 22.3 23.6

                    Pemex 34,531.2 40,781.2 13.2 8.5 9.2

               No petrolero 279,779.0 299,095.0 2.5 69.2 67.2

                    Gobierno Federal 215,673.3 231,131.2 2.7 53.3 51.9

                         Tributarios 186,856.6 203,113.1 4.2 46.2 45.6

                         No tributarios 28,816.7 28,018.2 -6.8 7.1 6.3

                    Organismos y empresas 64,105.7 67,963.7 1.6 15.9 15.3

         b) Gasto neto presupuestario 372,754.1 394,832.3 1.5 100.0 100.0

               Programable 239,349.4 257,231.5 3.0 64.2 65.1

               No programable 133,404.7 137,600.9 -1.1 35.8 34.9

     II. Balance de entidades bajo control presupuestario indirecto -4,337.8 -3,069.2 -32.2

Balance primario 88,837.8 100,534.7 8.5

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

p_/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

Enero-Marzo Composición %

 
 
 



MEXICO: Primer Trimestre de 2004 

 12

Anexo A. Finanzas Públicas  (cont.) 

Ingresos Presupuestarios del Sector Público Millones de pesos

Var. %
2003 2004 p_/ real 2003 2004 p_/

INGRESOS PRESUPUESTARIOS (I+II) 404,339.1 445,113.0 5.5 100.0 100.0

      I. Petroleros (a+b) 124,560.1 146,018.0 12.4 30.8 32.8
         a) PEMEX 34,531.2 40,781.2 13.2 8.5 9.2
         b) Gobierno Federal 90,028.9 105,236.9 12.1 22.3 23.6

             Derechos y aprovechamientos 65,472.6 86,217.3 26.2 16.2 19.4
             IEPS 24,556.3 19,019.5 -25.8 6.1 4.3

      II. No petroleros (c+d) 279,779.0 299,095.0 2.5 69.2 67.2
         c) Gobierno Federal 215,673.3 231,131.2 2.7 53.3 51.9

             Tributarios 186,856.6 203,113.1 4.2 46.2 45.6
                ISR 98,483.4 107,461.5 4.6 24.4 24.1
                IVA 63,649.0 70,145.0 5.6 15.7 15.8
                IEPS 7,495.8 7,910.3 1.2 1.9 1.8
                Importaciones 6,278.4 6,109.8 -6.7 1.6 1.4
                Otros impuestos 1_/ 10,950.1 11,486.3 0.6 2.7 2.6

             No tributarios 28,816.7 28,018.2 -6.8 7.1 6.3
                Derechos 4,674.2 4,772.9 -2.1 1.2 1.1
                Aprovechamientos 22,718.0 21,905.6 -7.6 5.6 4.9
                Otros 1,424.5 1,339.7 -9.8 0.4 0.3

         d) Organismos y empresas 2_/ 64,105.7 67,963.7 1.6 15.9 15.3

Partidas informativas:
   Tributarios totales 211,413.0 222,132.6 0.7 52.3 49.9
   No tributarios totales 192,926.1 222,980.4 10.8 47.7 50.1

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.
1_/ Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehículos, sobre automóviles nuevos, bienes y servicios suntuarios y accesorios.
2_/ Excluye las aportaciones del Gobierno Federal al ISSSTE.
Fuente: SHCP.

Enero-Marzo Composición %
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Anexo A. Finanzas Públicas  (cont.) 
Ingresos Presupuestarios, enero-marzo Millones de pesos

Programado Observado p_/ Diferencia

INGRESOS PRESUPUESTARIOS (I+II) 422,540.0 445,113.0 22,573.0

      I. Petroleros (a+b) 127,873.1 146,018.0 18,144.9

         a) PEMEX 32,690.7 40,781.2 8,090.5

         b) Gobierno Federal 95,182.4 105,236.9 10,054.5

             Derechos y aprovechamientos 68,916.1 86,217.3 17,301.2

             IEPS 26,266.3 19,019.5 -7,246.8

      II. No petroleros (c+d) 294,666.9 299,095.0 4,428.0

         c) Gobierno Federal 228,089.0 231,131.2 3,042.2

             Tributarios 204,565.9 203,113.1 -1,452.8

                ISR 108,077.3 107,461.5 -615.8

                IVA 72,231.3 70,145.0 -2,086.3

                IEPS 7,473.5 7,910.3 436.8

                Importaciones 5,528.8 6,109.8 581.0

                Otros impuestos 1_/ 11,255.0 11,486.3 231.3

             No tributarios 23,523.1 28,018.2 4,495.1

                Derechos 3,406.8 4,772.9 1,366.1

                Aprovechamientos 18,583.9 21,905.6 3,321.7

                Otros 1,532.4 1,339.7 -192.7

         d) Organismos y empresas 2_/ 66,577.9 67,963.7 1,385.8

Partidas informativas:

   Tributarios totales 230,832.2 222,132.6 -8,699.6

   No tributarios totales 191,707.8 222,980.4 31,272.6

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

p_/ Cifras preliminares.

1_/ Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehículos, sobre automóviles nuevos, bienes y servicios suntuarios y accesorios.

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

Fuente: SHCP.  
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Anexo A. Finanzas Públicas  (cont.) 

Gasto Neto Presupuestario del Sector Público Millones de pesos

Var. %
2003 2004 p_/ real 2003 2004 p_/

TOTAL (I+II) 372,754.1 394,832.3 1.5 100.0 100.0

    I. Gasto primario (a+b) 317,384.8 346,250.0 4.6 85.1 87.7

        a) Programable 239,349.4 257,231.5 3.0 64.2 65.1
        b) No programable 78,035.4 89,018.5 9.4 20.9 22.5

    II. Costo financiero 1_/ 55,369.3 48,582.4 -15.9 14.9 12.3

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
p_/ Cifras preliminares.
1_/ Incluye los intereses, comisiones y gastos de la deuda pública, así como las erogaciones para 
     saneamiento financiero y de apoyo a ahorradores y deudores de la banca.
Fuente: SHCP.

Enero-Marzo Composición %
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Anexo B. Deuda Pública 
Evolución de la Deuda Externa del Sector Público, enero-marzo *_/ Millones de dólares

Saldo a Ajustes Saldo a
Diciembre Disp. Amort. Neto Marzo

2003 2004 p_/

Saldo de la deuda neta 77,052.4 80,492.5

   Activos financieros en el exterior  1_/  -1,971.1 -389.0

Saldo de la deuda pública bruta 79,023.5 7,199.7 5,585.9 1,613.8 244.2 80,881.5

Estructura por plazo 79,023.5 7,199.7 5,585.9 1,613.8 244.2 80,881.5
   Largo plazo 77,335.7 3,543.7 3,921.3 -377.6 241.9 77,200.0
   Corto plazo 1,687.8 3,656.0 1,664.6 1,991.4 2.3 3,681.5

Estructura por usuario 79,023.5 7,199.7 5,585.9 1,613.8 244.2 80,881.5

   Gobierno Federal  2_/ 58,358.3 2,158.3 1,327.1 831.2 97.2 59,286.7
   Organismos y empresas 12,157.7 2,364.2 1,319.4 1,044.8 163.4 13,365.9
   Banca de desarrollo 8,507.5 2,677.2 2,939.4 -262.2 -16.4 8,228.9

Saldos de deuda externa bruta
Por fuentes de financiamiento 79,023.5 7,199.7 5,585.9 1,613.8 244.2 80,881.5

   Reestructurada 1989 – 1990 387.7 0.0 38.9 -38.9 -0.1 348.7
      Bonos de la banca española 76.5 0.0 0.0 0.0 0.0 76.5
      Base de dinero 1990 – 1992 311.2 0.0 38.9 -38.9 -0.1 272.2

   No reestructurada 4,310.2 1,287.7 2,297.8 -1,010.1 0.7 3,300.8
   Bilaterales 5,283.6 1,041.5 937.3 104.2 26.8 5,414.6
   Bonos colocados ante el gran público invers. 48,806.2 2,328.4 1,327.8 1,000.6 80.4 49,887.2
   OFIS 17,948.0 247.9 735.3 -487.4 -7.1 17,453.5
  Proveedores 2.3 0.0 0.0 0.0 0.0 2.3

   Otros  3_/ 2,285.5 2,294.2 248.8 2,045.4 143.5 4,474.4

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas.
p_/ Cifras preliminares.
1_/ Considera las garantías valuadas a precio de mercado para el principal, 18 meses de intereses para los Bonos Brady y las disponibilidades del FAFEXT.
2_/ Incluye, deuda del Ramo XXIV y FAFEXT.
3_/ Se refiere a los movimientos de la deuda directa, ligados a los Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas).
Fuente: SHCP.

Endeudamiento
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Anexo B. Deuda Pública (cont.) 

Evolución de la Deuda Interna del Gobierno Federal, enero-marzo  *_/ Millones de pesos

Saldo a Ajustes 1_/ Saldo a
Diciembre Disp. Amort. Neto Marzo

2003 2004 p_/

Saldo de la deuda neta 927,097.1 911,984.6

   Activos  2_/ -84,792.1 -122,144.0

Saldo de la deuda  bruta 1,011,889.2 249,072.8 229,066.7 20,006.1 2,233.3 1,034,128.6

   Valores 956,657.0 229,795.7 209,997.1 19,798.6 1,231.9 977,687.5
      Cetes 206,416.3 179,381.9 158,521.4 20,860.5 0.0 227,276.8
      Bondes 354,720.4 12,600.0 18,400.0 -5,800.0 0.0 348,920.4
      Bonos de desarrollo tasa fija 311,664.1 34,440.0 14,997.1 19,442.9 0.0 331,107.0
      Udibonos 83,856.2 3,373.8 18,078.6 -14,704.8 1,231.9 70,383.3
      Udibonos udi’s 25,016.7 1,000.0 5,367.4 -4,367.4 0.0 20,649.3

   Fondo de ahorro S.A.R. 40,655.3 19,245.4 18,161.2 1,084.2 781.5 42,521.0

   Siefores     m/n 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3
   Siefores     udi´s 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1
   Otros 14,576.6 31.7 908.4 -876.7 219.9 13,919.8

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas.
p_/ Cifras preliminares.
1_/ Corresponde al ajuste por el efecto inflacionario.
2_/ Integra el saldo neto denominado en moneda nacional de la Cuenta General de la Tesorería de la Federación y depósitos en 
     el Sistema Bancario Nacional.
Fuente SHCP.

Endeudamiento
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Anexo C. Requerimientos Financieros del Sector 
Público 

Requerimientos Financieros del Sector Público
Institucional, Enero-Marzo Millones de pesos

2002 2003 2004

Sector público total sin ingresos no recurrentes (II-I) -41,976.3 -25,461.3 15,856.0

I. Ingresos no recurrentes 10,121.0 17,336.3 15,520.3

II. Sector público total (A+B) -31,855.3 -8,125.0 31,376.3

A. Sector público no financiero -19,742.9 9,624.7 21,891.2

Gobierno Federal -30,618.2 4,192.0 20,890.0

Presupuestario -27,929.5 6,112.5 22,481.7

Revisión de registros -2,688.7 -1,920.5 -1,591.7

Entidades paraestatales 12,073.8 5,655.9 3,050.5

Presupuestario 21,534.8 21,134.7 24,729.7

PIDIREGAS -9,461.0 -15,478.8 -21,679.2

FARAC -1,198.5 -223.2 -2,049.3

B. Sector público financiero -12,112.4 -17,749.7 9,485.0

Banca de desarrollo y fondos de fomento -804.1 -6,380.0 10,621.8

Instituto de Protección al Ahorro Bancario -9,449.4 -10,047.3 -531.0

Programas de apoyo de deudores -1,859.0 -1,322.4 -605.8

   signo positivo (+) un superávit.

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
p/ Cifras preliminares.
En los RFSP el signo negativo (-) indica un déficit o requerimiento de recursos y el 

Fuente: SHCP.

RFSP
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Anexo D. Proyección de Pagos de la Deuda del 
Sector Público 
 
DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO 
PROYECCIONES DE PAGOS DE CAPITAL p_/ Cifras a fin de periodo en millones de dólares*

  Saldo   Otros
  31-Mar-04 2004 2005 2006 Años

 TOTAL 80,881.5 8,951.1 9,702.6 6,655.1 55,572.7          
     MERCADO DE CAPITALES 49,887.2 2,368.3 3,050.6 3,047.9 41,420.4
        BONOS 49,887.2 2,368.3 3,050.6 3,047.9 41,420.4
     MERCADO BANCARIO 2,478.2 572.5 497.2 803.4 605.1
        DIRECTOS 826.8 470.2 131.4 108.3 116.9
        SINDICADA 1,651.4 102.3 365.8 695.1 488.2
        PAPEL COMERCIAL C/ GARANTIA BANCARIA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
     OFIS 16,975.4 1,410.3 1,954.5 2,040.1 11,570.5
        BID 6,979.8 363.1 591.9 660.8 5,364.0
        BIRF 9,995.6 1,047.2 1,362.6 1,379.3 6,206.5
     COMERCIO EXTERIOR 5,857.5 2,166.3 1,412.9 432.7 1,845.6
        EXIMBANK 2,243.0 410.8 290.2 235.9 1,306.1
        BILATERAL BANCA COMERCIAL 2,909.8 1,755.5 418.0 196.8 539.5
        SINDICADA 405.0 0.0 405.0 0.0 0.0
        PAPEL COMERCIAL C/ GARANTIA BANCARIA 299.7 0.0 299.7 0.0 0.0
     REESTRUCTURADOS 1,208.8 386.2 360.5 331.0 131.1
        RECURSOS FRESCOS 272.2 116.4 77.9 77.9 0.0
        OTROS 936.6 269.8 282.6 253.1 131.1
     OTROS 1_/ 4,474.4 2,047.5 2,426.9 0.0 0.0

Nota: Las cifras son con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2004.
p_/ Cifras preliminares.
1_/ Se refiere a los movimientos de deuda directa, ligados a los Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (PIDIREGAS).
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas.
Fuente: SHCP.  
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Anexo D. Proyección de Pagos de la Deuda del 
Sector Público (cont.) 
 
DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL
PROYECCIÓN DE PAGOS DE CAPITAL Millones de pesos

Plazo 2004 2005 2006 2007 2008-2030

Total 350,544.4 155,082.7 126,214.5 141,430.7 260,856.3
Valores 328,912.0 131,487.1 124,422.7 139,638.9 253,226.8

Cetes 216,738.6 10,538.2 0.0 0.0 0.0
28 días 15,922.9 0.0 0.0 0.0 0.0
3 meses 75,370.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6 meses 72,604.8 0.0 0.0 0.0 0.0
1 año 52,840.9 10,538.2 0.0 0.0 0.0

Bondes 64,300.8 44,559.8 72,737.8 77,312.9 90,009.1
3 años 64,300.8 20,460.8 0.0 0.0 0.0
5 años 0.0 24,099.0 72,737.8 77,312.9 90,009.1

Bonos de Desarrollo a Tasa Fija 45,394.7 61,184.1 51,684.9 62,326.0 110,517.3
3 años 45,394.7 34,340.0 10,580.0 0.0 0.0
5 años 0.0 26,844.1 41,104.9 62,326.0 8,220.0
7 años 0.0 0.0 0.0 0.0 43,087.9
10 años 0.0 0.0 0.0 0.0 55,759.4
20 años 0.0 0.0 0.0 0.0 3,450.0

Udibonos 2,477.9 15,205.0 0.0 0.0 52,700.4
5 años 2,477.9 15,205.0 0.0 0.0 0.0
10 años 0.0 0.0 0.0 0.0 52,700.4

Fondo de Ahorro SAR 20,700.0 21,821.0 0.0 0.0 0.0
Otros 932.4 1,774.6 1,791.8 1,791.8 7,629.5

Nota: Las cifras son con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2004, utilizándose para el caso de los 

        Udibonos el valor de la Udi al cierre de marzo de 2004. 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.
Fuente SHCP.  
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Anexo E. Calendario de Publicaciones de 
Indicadores de Finanzas Públicas 

 

Periodo: Fecha:

Abril, 2004 1 de junio de 2004
Mayo, 2004 30 de junio de 2004
Junio, 2004 4 de agosto de 2004
Julio, 2004 3 de septiembre de 2004
Agosto, 2004 30 de septiembre de 2004
Septiembre, 2004 4 de noviembre de 2004
Octubre, 2004 30 de noviembre de 2004
Noviembre, 2004 30 de diciembre de 2004
Diciembre, 2004 4 de febrero de 2005
Enero, 2005 4 de marzo de 2005
Febrero, 2005 1 de abril de 2005
Marzo, 2005 4 de mayo de 2005

Calendario de Publicaciones

 


