Presentacion

Esta publicacién incluye el Informe sobre la Situacion Econdmica y las Finanzas Pdblicas, asi como

el de la Deuda Ptiblica, ambos correspondientes al primer trimestre de 2001.

Con la presentacién del primer Informe, dividido en los apartados de Situacién Econdmica y de
Finanzas Publicas, el Ejecutivo Federal cumple con lo dispuesto en el Decreto Aprobatorio del
Presupuesto de Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2001 y la Ley de Ingresos de la

Federacion para el ejercicio correspondiente al mismo afio.

Por su parte, en cumplimiento con lo dispuesto en la Ley General de Deuda Publica, asi como en el
Decreto Aprobatorio del Presupuesto de Egresos de la Federacion y la Ley de Ingresos de la
Federacion del Ejercicio Fiscal de 2001, se rinde a esa H. Soberania el Informe de la Deuda Publica

relativo al primer trimestre de 2001.

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

1. INFORME SOBRE LA SITUACION
ECONOMICA Y LAS FINANZAS PUBLICAS

1. SITUACION ECONOMICA
1.1. Produccion y Empleo

Durante 2000 [a economfa mexicana mostré un buen desempeiio gracias a
la conjuncién de un entorno externo favorable y de un mercado interno
vigoroso, lo cual resulté en un crecimiento real del Producto Interno Bruto
(PIR) de 6.9 por ciento anual. No obstante, en el tltimo trimestre del afio la
economia mexicana empezd a presentar indicios de desaceleracién, como
consecuencia del menor ritmo de actividad econdmica observado en los
Estados Unidos. De esta manera, el PIB crecio a una tasa anual real de 5.1
por ciento durante el cuarto trimestre de 2000.

Por su parte, en el periodo octubre-diciembre de 2000 fa demanda agrega-
da registrd una variacién anual positiva de 8.0 por ciento, en términos
reales. Entre los rubros que conforman dicho indicador, las exportaciones
reales de bienes y servicios crecieron 14.1 por ciento con respecto a las del
mismo trimestre de 1999. Esta cifra represento la menor variacion de dicho
componente durante 2000. Asimismo, la inversién y el consumo privado
aumentaron a tasas reales de 8.2 y 7.6 por ciento, respectivamente. Para
ambos rubros estas tasas de expansion fueron las menores del afio.

De la misma forma, indicadores econémicos de coyuntura correspondientes
al primer trimestre de 2001 confirman que la economia en su conjunto
contintia disminuyendo su ritmo de expansién. En particular, durante los
primeros dos meses del afio, el Indicador Global de la Actividad Econémica
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(IGAE) registré una variacion de 1.6 por ciento anual, en contraste con la
expansion de 8.6 por ciento observada en el mismo periodo del afio anterior.

Por su parte, en el primer bimestre de 2001 el indice de Volumen Fisico de

. /\/\ A la Produccion Industrial retrocedi6 0.9 por ciento real con respecto al mismo
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periodo del afio anterior. Cabe destacar que con excepcion de la generacion

1% /\’\9( / Y 7 de electricidad, gas y agua, la cual tuvo un incremento real de 2.8 por ciento,
130 M— it WA el resto de las actividades vieron disminuidos sus voltimenes de produccion.
125 En comparacién con el primer bimestre de 2000, la industria de la construc-
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cién se contrajo 3.0 por ciento y la produccion total de las industrias manu-
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facturera y minera 0.8 y 0.4 por ciento, respectivamente.
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2000 20" | Asimismo, en los primeros dos meses del afio la produccion agropecuaria

‘[ ——p——Observado

! SED | disminuyé 7.1 por ciento con respecto a la del mismo bimestre de 2000.

17 Informacion oportuna para febrero.
Fuente: INEGL.

Por su parte, el sector servicios registr6 una variacién real positiva de 3.6

por ciento en el periodo referido, Ia cual se explica, fundamentalmente, por
el desempeiio favorable del sector comercio.

Como consecuencia de la disminucion en el ritmo de la actividad productiva, en el primer trimestre
de 2001 la Tasa de Desempleo Abierto (TDA) registré un repunte. El promedio de la TDA
durante el trimestre ascendié a 2.49 por ciento de la Poblacién Econdmicamente Activa (PEA),
cifra 0.20 puntos porcentuales mayor a la registrada un ao antes. Cabe destacar que en febrero
dicho indicador se ubicé en 2.83 por ciento, la tasa mds elevada desde marzo de 1999.

De manera similar, el nimero total de trabajadores asegurados en el Instituto Mexicano del Seguro
Social (IMSS) disminuy6 a lo largo de los primeros tres meses del afio. Al mes de marzo, 12
millones 449 mil 713 trabajadores estaban afiliados al IMSS, es decir, 96 mil 555 personas menos
que al cierre de 2000. De esta cifra, 68 mil 906 tenian un caricter permanente y el resto
corrresponde a trabajadores eventuales urbanos.

Con relacion al empleo formal por sectores, el niimero de trabajadores en actividades de servicios
asegurados en el IMSS se incrementé 0.6 por ciento respecto al del cierre'de 2000. En contraste,
el nimero de personas aseguradas en los sectores de agricultura, comercio e industrial disminuyé
0.3, 0.5 y 1.8 por ciento, respectivamente.

No obstante la desaceleracion en el ritmo de la actividad productiva, la evolucion de los componen-
tes de la demanda interna todavia no indica con certeza que éstos hayan moderado su crecimiento
en la misma proporcién. De hecho, con la informacién oportuna es posible prever un comporta-
miento mixto. Por una parte, se estima un crecimiento atin vigoroso del consumo privado, ya que
las ventas al menudeo aumentaron 7.8 por ciento en el periodo enero-febrero de 2001. Por otra,
el incremento de sélo 0.4 por ciento de la inversion fija bruta durante enero y el comportamiento
de las importaciones de bienes de capital durante enero-marzo permiten anticipar que éste es el
rubro que se ha desacelerado.

1.2. Precios y Salarios

1.2.1. Inflacién

En los primeros tres meses de 2001 la inflacién, medida por el indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC), mantuvo una trayectoria descendente y acorde con la meta establecida por el



Banco de México para la totali-
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desde julio de 1971. Al término 50
del primer trimestre de 2001, la
inflacién acumulada fue de 1.12
por ciento, lo que en términos
anuales represento un crecimien- 30
to del INPC de 7.17 por ciento.
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también evolucioné favorable-
mente. Cabe destacar que la tra-
yectoria anual de este indicador
se ubica por debajo de la del INPC. Al cierre de marzo, la inflacion subyacente anual ascendia a
6.46 por ciento, es decir, 0.7 puntos porcentuales inferior a la que se obtiene con el INPC.
Asimismo, la inflacién subyacente acumulada en los primeros tres meses del afio fue 2.2 por
ciento, cifra que contrasta con el 3.2 por ciento registrado en el mismo periodo de 2000.

Fuente: Banco de México. Fuente: Banco de México.

De manera similar, el indice de precios de los bienes y servicios incluidos en la canasta bésica
registrd un crecimiento acumulado de 2.29 por ciento en el trimestre, cifra inferior en 1.06
puntos porcentuales a la observada en el mismo lapso del afio anterior. Por su parte, el indice
Nacional de Precios Productor (INPP) registrd un incremento acumulado en el trimestre de 1.82
por ciento, lo que en términos anuales significa un aumento de 5.3 por ciento. Sin embargo, al
excluir el petréleo crudo de exportacion y los servicios, el crecimiento acumulado de este indicador
ascendié a 2.02 por ciento, es decir, el INPP se incrementd 6.94 por ciento con respecto al de
marzo de 2000.

1.2.2. Salarios

Durante el primer bimestre de 2001, las remuneraciones reales tuvieron incrementos generalizados
con respecto al mismo periodo de 2000. En particular, en la industria manufacturera las remune-
raciones mostraron una variacion real de 5.9 por ciento en comparacién con las observadas en el
periodo enero-febrero del afio pasado. Por su parte, las remuneraciones en las empresas maquiladoras
de exportacion y en los establecimientos comerciales al menudeo registraron aumentos reales de
5.7 y 1.0 por ciento, respectivamente. En contraste, las remuneraciones reales medias en los
establecimientos comerciales al mayoreo sufrieron una caida de 1.1 por ciento con respecto a las
que el sector otorgd en el primer bimestre de 2000.

En el primer trimestre de 2001 las negociaciones de los salarios contractuales de jurisdiccion
federal, excluyendo bonos de productividad, promediaron incrementos.de 10.3 por ciento anual
en términos nominales. Dicho incremento, al ubicarse por encima de la inflacién esperada para los
proximos doce meses, anticipa un aumento en las remuneraciones reales de la mayoria de los
sectores productivos. Dado que la desaceleraciéon de la actividad econémica nacional a raiz del
menor dinamismo de la economia de los Estados Unidos incidird negativamente sobre la producti-
vidad, es importante evitar que se presenten aumentos en los costos unitarios de la mano de obra



que generarian presiones inflacionarias
(Crecimiento real anual) y-mermarian la competitividad de nues-
tros productos.

PROYECCIONES DE CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA MUNDIAL EN EL 2001

Proyeccion actual Diferencia con la proyeccion en

octubre de 2000 . .
Mondiat 22 10 1.3. Sector financiero
Estados Unidos 1.5 -1.7
Japén 06 42 Durante el primer trimestre de 2001
Zona Euro 24 1.0 las expectativas de crecimiento de la
Economias Asldticas o 54 economia mundial experimentaron una
Raclontaments Indysiriafzadas revision a la baja, debido ‘a Ia

América Latina 37 -0.8 .
. desaceleracion observada en los Esta-

dos Unidos, Europa y Japén, asi como
a los problemas por los que atraviesan
las economias de Argentina y Turquia. Ello propicié retrocesos y una mayor volatilidad en los
mercados financieros internacionales. Sin embargo, la decision de la Reserva Federal estadouniden-
se de reducir sus tasas'de interés de referencia en un total de 150 puntos base durante el periodo
permitié que los mercados financieros internacionales mostraran signos de recuperacién -hacia el
final del trimestre.

Fuente: Fondo Monetario Internacional.

TASA DE INTERES PRIMARIA DE 1.3.1. Tasas de interes

CETES 28 DIAS, 2001

Durante el primer trimestre del afo el Banco de México mantuvo el sesgo

(Semanal) —_ . . o . .
restrictivo de la politica monetaria, permitiendo reducir las expectativas
ey : inflacionarias y.las'tasas de interés internas nominales. Asi, durante la ter-
cera semana de enero la tasa primaria de Cetes a 28 dias alcanzé su nivel
180 /N méaximo en el trimestre, situandose en ‘18.39 por ciento. Posteriormen-
\/ \/\ te, la tendencia alcista de las tasas de interés se revirtio como consecuen-
o cia de'la disminucion de las tasas de interés de referencia por parte de la
Reserva Federal de:Estados Unidos y-de la expectativa de menores nive-
les de inflacidn en México. En este contexto, la tasa primaria de Cetes a
e \Vand \ 28 dias promedié durante el primer trimestre del afio 16.92 por ciento,
4 puntos base superior a su nivel promedio en el trimestre anterior.
1802 " - Cabe destacar que este comportamiento propicié que las tasas de interés
2001 reales se ' mantuvieran elevadas durante el periodo.
Fuente: Banco de México.

Por su parte, la Tasa de Interés Interbancaria-de Equilibrio (TIIE) alcanzé un
nivel promedio de 18.01 por ciento durante el periodo enero-marzo de 2001, disminuyendo 10
puntos base con respecto al trimestre-anterior, mientras que la Tasa de-Interés Interbancaria Pro-
medio (TIIP) alcanzé un nivel promedio de 18.02 por ciento durante el periodo que se informa, lo
que implicd una reduccién de 18 puntos base con relacion al trimestre previo. Finalmente, el Costo
Porcentual Promedio (CPP) se ubicé en 14.46 por ciento, nivel superior-en 35 puntos base al
promedio registrado en el cuarto trimestre de 2000.

1.3.2. Bolsa Mexicana de Valores y titulos de deuda mexicana

El mercado accionario mexicano inicié el afo con movimientos al alza, influenciados, en buena
medida, por el recorte en las tasas de interés de referencia en Estados Unidos. De esta manera, el
fndice de Precios y-Cotizaciones (IPyC) alcanzé su nivel méximo en el trimestre el 1 de febrero, al
ubicarse en 6 mil 540.88 unidades. Sin embargo, un menor dinamismo de la economia estadouni-



dense y la volatilidad que registré el mercado accionario de Argentina inci-
dieron negativamente en la evolucion del principal indicador bursatil. En
este contexto, el indice de Precios y Cotizaciones se ubicé al cierre de marzo
de 2001 en 5 mil 727.89 unidades, lo que implicé un avance de 1.34 por
ciento con relacion al cierre de 2000. Cabe mencionar que en el trimestre
que se informa la correlacion entre el IPyC y el mercado de acciones tecno-
l6gicas (NASDAQ 100) fue de 64.35 por ciento, cifra significativamente
menor a la observada durante el cuarto trimestre de 2000 (77.07 por
ciento).

Por otra parte, informacion preliminar sefiala que la inversion extranjera
canalizada al mercado accionario de México ascendi6 a 211.5 millones de
délares en el primer trimestre del afio. Es importante recordar que durante
el cuarto trimestre del 2000 se registré una salida de 853.6 millones de
ddlares.

Al 30 de marzo de 2001 los precios de los bonos a la par, con descuento
y Global UMS-26, se situaron en 89.625, 97.125 y 120.200 centavos
de délar, lo que implicé disminuciones de 1.78, 2.63 y 1.48 por ciento,
respectivamente, con relacion a los precios registrados al cierre del trimes-
tre previo. Al mismo tiempo, los diferenciales de los rendimientos de los
Bonos Brady a la par y con descuento aumentaron 26 y 25 puntos base
con respecto a la curva de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos, al
pasar de 186 y 189 puntos base al cierre de diciembre de 2000,a 212y
214 puntos base al cierre de marzo de 2001, respectivamente. Por su
parte, el diferencial del rendimiento de los Bonos Global UMS-26 con
respecto a los Bonos del Tesoro se increment6 16 puntos base, al pasar de
390 puntos base en diciembre de 2000 a 406 puntos base al cierre de
marzo de 2001.

Cabe mencionar que a pesar de los problemas financieros observados en
Argentina durante este periodo, los titulos de deuda externa mexicana re-
gisiraron un comportamiento favorable en comparacién con aquéllos de
otras economias de América Latina.

1.3.3. Mercado cambiario

Durante las primeras semanas de enero el tipo de cambio del peso frente al
dolar de los Estados Unidos experiment6 presiones al alza asociadas alas
expectativas de un menor crecimiento econdmico en Estados Unidos y al
descenso de los precios internacionales del petréleo. De este modo, el tipo
de cambio spot a la venta alcanzé su nivel miximo de 9.9790 pesos por
délar el 16 de enero. No obstante lo anterior, la percepcion de menores
niveles de inflacion en los préximos meses, el repunte de los precios interna-
cionales del petrdleo y las mayores entradas de capital permitieron que la
paridad cambiaria se fortaleciera. En este contexto, el tipo de cambio spot a
la venta registré al cierre de marzo de 2001 una cotizacién de 9.4700
pesos por délar, lo que implicé una apreciacién de 1.87 por ciento con
respecto al cierre de diciembre de 2000.
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Fuente: Bolsa Mexicana de Valores.
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La apreciacion del tipo de cambio repercutié en las cotizaciones de los contratos a futuro del peso
mexicano en la Bolsa Mercantil de Chicago. De este modo, los precios de los contratos para entrega
en junio, septiembre y diciembre de 2001 disminuyeron 4.34, 2.99 y 3.67 por ciento con
respecto a los del cierre de diciembre de 2000, respectivamente.

Por su parte, el monto de opciones de venta de dolares de las instituciones bancarias al Banco de
México susceptibles de ejercerse durante enero, febrero y marzo se mantuvo en 250 millones de
dolares por mes. Al respecto, cabe destacar que en dicho periodo se ejercieron opciones por un
total de 735 miliones de dolares.

1.3.4. Base monetaria y sus componentes

La base monetaria, definida como Ia
suma de billetes y monedas en circula-
cién y los depésitos de las instituciones
bancarias en el instituto central, regis-

BASE MONETARIA, ACTIVOS INTERNACIONALES NETOS Y CREDITO
INTERNO NETO

(Cifras en millones)

Saldos Flujos efectivos trimestrales - .
{38) prither timeste tré un retroceso en el trimestre de 32
Dic. 00 Mar.01 - Observados Prondstico mil 833 millones de pesos, ubicindose
deBanxico g cierre de marzo de 2001 en 176 mil
A) Bass Monetaria (P 208,843.0 176,110.0 -32,833.0 -27,643.0 . . .
: e 1 % - - 110 millones de pesos. Dicha cifra re-
B) Acti Ints ionales Netos - (P > 342, .0 383,002. 45,162.0 .d. " 3 . N
) Agivos iptemacinacs Netos &, (5#0%) 3 sultd inferior en 5 mil 190 millones de
Activos Irternacionalas Netos (Dokares de E.LL) 35,6288 40,344.5 47158 nd. . .
- pesos-al prondstico para.el cierre del
C) Crédito Interno Neto (Pesos) (A-B) -133,443.0 -206,892.0 -78,995.0 n.d. R . R
primer. trimestre publicado por el Ban-
D) Reservs intemacional Neta >/ (Pesos) 322,456.0 361,083.0 38527.0 nd. .
: co de México en el programa moneta-
Reserva Internacional Neta (Dolares de E.U.) 33,554.9 38,035.6 44806 nd

rio. Cabe destacar que la disminucion

1_/ Los activos internacionales se definen como la reserva bruta, mas los créditos con bancos centrales a mas de seis

meses, a lo que se restan los adeudos totales con el FMI y con. bancos centrales derivados de convenios
establecidos a menos de seis meses, mas el cambio de valor de la compraventa de divisas concertadas a la fecha.

2_/ Para la estimacién de los flujos efectivos de los activos internacionales netos’en moneda nacional se utiliza el tipo
de cambio aplicado a la operacion generadora de cada variacion. La diferencia en saldos expresados en moneda
nacional no corresponde al concepto de flujos efectivos, debido a que los saldos se vallian al tipo de cambio del
dia del reporte. Esta consideracion también explica el que las diferencias en saldos del crédito interno neto no
sean iguales a los flujos efectivos reportados.

3_/ Las reservas intemacionales comprenden: divisas y oro propiedad de Banxico que se hallen libres de todo
gravamen y cuya disponibilidad no esté sujeta a restriccion alguna, la posicion a favor de ‘México con el FMI
derivada de las aportaciones efectuadas a dicho organismo, asi como las divisas provenientes de financiamientos

en la demanda de base monetaria se de-
bi6 a factores de indole estacional, dado
que el ptblico redujo la tenencia de bi-
lietes y monedas acumulada hacia fina-
les del ano previo, asi como a la

+ desaceleracion en el ritmo de crecimien-

obtenidos con propésitos de regulacidn cambiaria del FMI y otros organismos de cooperacién financiera

internacional.
n.d. Cifras no disponibles.
Fuente: Banco de México.

to de la economia.

Las reservas internacionales netas, defi-
nidas como la diferencia entre las reservas brutas y los pasivos de corto plazo, se incrementaron en
4 mil 481 millones de dolares durante el primer trimestre de 2001, ubicindose en un nivel
maximo histérico de 38 mil 36 millones de ddlares al cierre de marzo. Asimismo, los activos
internacionales netos del Banco de México se ubicaron en 40 mil 344 millones de délares al 30 de
marzo, saldo que represent6 un incremento de 4 mil 716 millones de ddlares con respecto al del
cierre de 2000. El incremento de los activos internacionales en el trimestre fue resultado de
compras netas de dolares por transacciones con Pemex por 3 mil 819 millones de ddlares, del
ejercicio de las opciones de venta de ddlares de las instituciones de crédito al Banco de México por
735 millones de délares y de ingresos de ddlares producto de otras operaciones por 400 millones
de ddlares. Dichas transacciones fueron compensadas parcialmente por la venta de délares del
Banco de México al Gobierno Federal por 238 millones de ddlares.

El crédito interno neto del Banco de México, definido como Ia diferencia entre el saldo de la base
monetaria y los activos internacionales netos, registré un flujo efectivo negativo de 78 mil 995
millones de pesos durante el trimestre que se informa. El flujo negativo del crédito interno neto fue



consecuencia del descenso. que tradicio-
nalmente experimenta la-demanda por (Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales)
base monetaria en los primeros meses del

AGREGADO MONETARIO M1a

A . Saldos Variacién % real
aiio y del aumento en los activos interna- e Y, Do 00 Mor 097
cionales netos.

Mia - 576,944 522,028 55 4.4
. - Billetas y monedas en poder del publico 182,058 159,996 1.8 7.3
1.3.5. !n_dl_caderes monetarios B P X = e
y credltICIOS Moneda nacional 280,340 257,725 4.9 25
4 Moneda extranjera 48,060 45768 07 43
Cifras.a marzo revelan que el ahorro fi- Depésitos en cuenta corriente en M.N. ™~ 66,485 58,540 252 135

nanciero y los agregados monetarios re-

1_/ Incluye los depbsitos en cuenta corriente con interés en moneda nacional. Asimismo, incluye las operaciones

gistraron tasas reales de crecimiento ma- bancarias que se efectiian con tarjeta de débito, tales como los pagos de sueldos y salarios a través de némina
0 elettronica, y algunas modalidades del ahorro a la vista que permiten realizar retiros mediante la referida tarjeta.
yores a las del cuarto trimestre de 2000. _/ Cifras preliminares.

Fuente: Bance de México.

Por su parte, el financiamiento de la ban-
ca comercial al sector privado no banca-

rio moderd su tendencia-descendente, al AHORRO FINANCIERO
registrar. caidas-menores a las observadas (Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales)
en el trimestre previo. Saldos Variacion % real
Dic. 00 Mar. 017~ Dic. 00 Mar. 017/
El agregado monetario M1a mostré un . Captacn bancara : 1,262,506 T279,470 T 9.7
incremento real anual de 4.4 por cien- Banca comercial 13:;':’32 :;2;;;: ::; :;:
. o Hesidante on of pais ,0386, 053, - ~10.
to al cierre de marzo de 2001, varia E o T ahexiorc? S22 5547+ AT 255
cién ligeramente menor respecto a la Banca de desarrollo 168,823 170,697 22 60
alcanzada al cierre de diciembre. El me- . Valores emitidos por et Gobiemo Federal 697,640 710,641 189 105
. s 5 679,133 684,199 204 108
nor crecimiento de este agregado estu- =~ Enpoderderesidenteseneipais . .
. . . En poder de residentes en el exterior 18,506 26,443 -18.4 21
vo asociado, principalmente, al MENOT: - yaicres emitidos por entidades privadas 106,434 141318 329 209
dinamismo de Ia economia y al descen- = valores emitidos por el IPAB 72,331 93,718 na na '
so de las operaciones de comercio-exte- . Valorss emitidos por Banxica (BREMS) 20888 1, v 40098 o oM
: [ . Fondos del SAR (excluyendo Siefores) 220,766 239,607 16.7 187
rior, las cuales se reflejaron en una caf- .=, ~= o 2380046 2481448 a0 =5
da de las cuentas de cheques en mone- En poder de residentes en el pais 2,323,948 2,417,761 49 58
da extranjera. En poder de residentes en el exterior s 56,097 63,687 236 -13.8

1_/ El Instituto inici6 la emisién de valores en el mes de marzo de 2000, por lo que la variacion no aplica debido a que
el saldo de comparacion es muy bajo.
H i 2_/ Se define como la diferencia entre el agregado monetario M4a y los billetes y monedas en poder del publico.
El ahorro financiero, definido como Ia ot oy

diferencia entre. el agregado monetario  n.a Noapiica. :

. = Fuente: Banco de México.
ampliado, M4a, y los billetes y monedas
en poder del ptiblico, registré un ritmo
de crecimiento superior al observado en el FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR PRIVADO
trimestre previo. Este comportamiento se ex- NO BANCARIO
plica por el mayor ahorro-generado -por los
residentes en el pais.

(Saldos en millones de pesos y variaciones reales anuales)

Saldos Variacion % real
Dic. 00 Mar. 01> . Dic. 00 Mar. 017

El aumento en el ahorro financiero se canaliz, Fioanciamiento totai ™/ b R OI5 e R 002,578 -123 -10.1
en buena medida, a valores emitidos por enti- Financiamiento directo */ 539798 523.268 82 55
dades privadas, a valores gubernamentales y a  Titulos acagade iPAB/Fobaproa - 350815 1 365,648 -10.5 90
los fondos de ahorro para el retiro (exduyen_ Reestructuracion de cartera en UDI's */ 124,454 123,663 -29.9 27.4

do SiEfOfES). En contraste la Captacién de la 1_/ Incluye cartera vigente, vencida, redescontada, intereses devengados, vigentes y vencidos, y el crédito de
’ agencias de bancos mexicanos en el exterior.

banca comercial continud presentando una ten- 2_{ Incluye empresas, particulares y otros intermediarios financieros no bancarios.
3_/ Valores resultantes de la cesion de cartera al IPAB/Fobaproa.

dencia negatjva, aunque mds moderada que 4_/ Valores resultantes de la transferencia de cartera a fideicomisos UDI's.
N N p_/ Cifras preliminares.
la observada en el trimestre previo. Fuente: Banco de México.
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Durante el trimestre que se informa, el financiamiento otorgade por la banca comercial al sector
privado no bancario continud con su tendencia decreciente. Sin embargo, sus principales compo-
nentes registraron caidas menores a las observadas en el trimestre previo.

1.4. Sector Externo
1.4.1. Balanza comerciali

Informacion oportuna al mes de marzo indica que en el primer trimestre de
2001 el déficit de balanza comercial se situé en 2 mil 41.9 millones de
ddlares, monto superior en 893.5 millones de délares con relacion al salde
observado en el mismo trimestre de 2000.

En particular, las exportaciones totales durante el primer trimestre de 2001

800

400

ascendieron a 39 mil 795.9 millones de ddlares, o cual implica un creci-

-400 |

-800

miento anual de 4.5 por ciento con respecto al nivel registrado en el mismo
lapso del afio 2000. Las exportaciones petroleras mostraron una variacion
anual negativa de 8.6 por ciento y se ubicaron en 3 mil 521.3 millones de

dolares. Lo anterior se debié a que el incremento de Ia plataforma de ex-

-1200

-1800

portacion observado entre el primer trimestre de 2001 y el mismo periodo

-2000

del afio anterior, no logré compensar plenamente la disminucion observada

EMSEMSEMSEMSEMSEMSE

1995 1996 1997

Fuente: Banco de México.

en el precio del hidrocarburo.
1998 1999 2000 2001

Las exportaciones no petroleras disminuyeron notablemente el dinamismo

que las caracterizé durante 2000, como consecuencia, fundamentaimente,
del menor ritmo de crecimiento de la economia norteamericana. Estas exportaciones se incrementaron
6.0 por ciento durante el primer trimestre de 2001. A su interior, las ventas de productos manu-
facturados registraron un aumento de 6.4 por ciento, resultado de'la combinacion de crecimientos
anuales de 11.2 y 1.0 por ciento en las exportaciones de maquiladoras y de aquellas ajenas a la
magquila, respectivamente. Por su parte, las exportaciones agropecuarias y extractivas presentaron
variaciones anuales negativas de 0.4 y:13.5 por ciento, en ese orden.

Durante el primer trimestre de 2001, el monto de las importaciones totales ascendié a 41 mii 837.8
millones de ddlares, lo que representa un incremento anual de 6.7 por ciento. Esta cifra es reflejo de
la desaceleracion de la produccién nacional destinada tanto al mercado interno como al externo.

No obstante, las importaciones de bienes de consumo registraron incrementos importantes. Duran-
te el trimestre que se reporta, la importacion de este tipo de bienes aumenté 29.1 por ciento y se
situaron en 4 mil 531.0 millones de doélares. Asi, las importaciones de bienes de consumo mantu-
vieron un ritmo de crecimiento elevado, aunque menor al observado en el primer trimestre de
2000. Cabe sefalar que esta categorfa de importaciones comprende las compras de automdviles,
gasolina, gas butano y propano que se realizan en el exterior, las cuales representan mds de una
tercera parte del total de las importaciones de bienes de consumo.

Asimismo y debido al menor ritmo de expansion de la actividad exportadora, las importaciones
de bienes de capital y las importaciones intermedias se incrementaron 7.5 y 2.9 por ciento
anual, respectivamente. Es importante subrayar que mientras las importaciones intermedias rela-
cionadas con la industria maquiladora crecieron 7.2 por ciento en términos anuales, las importa-
ciones de bienes intermedios sin maquila aumentaron tnicamente 1.4 por ciento anual.
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1.4.2. Balanza de pagos

BALANZA COMERCIAL, 1999-2001

(Millones de dolares)

Durante 2000, la cuenta corriente regis- P T vor | Variacion % anual
. 5 0 L % anua
tré un déficit de 17 mil 689.9 millones
, . Concepto 1999 2000 2000 2001 absoluta
de délares, monto superior en 3 mil 364.8 ® ®) © @ @0 | o @
rr.uliones de délare.s al registrado en ]?99‘ Exportaciones totales 1363911 1664240/ 380719 397960 17241 220 45
Sin embargo, medido como porcentaje del
PIB, el déficit de la cuenta corriente en Petrojeras 99282  163799) 38512 3513 9299 850 88
. . . No petroleras 126462.9 150044.1 34220.6 36274.5 2053.9 18.6 6.0
2000 fue pricticamente idéntico al de o : e e = 5 =
1999. Cabe destacar que el monto de los Exiractivas 4525 5207 112.0 9.9 151 15.1 135
recursos que ingresaron al pais en forma Manufactureras 1220845 145200.7| 325926  34667.0[ 20744 190 84
de inverSién extraniera directa (IED) re- Mac!uﬂador'as 63853.6 79386.8| 17184.7 19101.2 1916.5 243 11.2
N Resto 882316 658739 15407.9 15565.8 157.8 1314 10
presentaron cerca del 75 por ciento de
dicho déficit. “importaciones totales 1419748 17447280 892203  4183.7)  2617.4 229 8.7
. . Consumo 121750 166008} 35098  45310] 10212 a7 201
El COmpOmmlento de la cuenta corriente Intermedias 109269.6 1335421 30385.9 31584.1 1198.2 222 39
estd determinado, en su mayor parte, por Maquiladoras 504093 617088/ 133363  142946| 9583 224 7.2
la balanza comercial. Al respecto cabe in- CR°S‘° Seers ;l:ig; 1;;2-: 1;::;? z:-g f;‘: ;;
. . i 20530.1 X 5 .1 A
formar que el déficit comercial en 2000 .-
ascendio a 8 mil 48.9 millones de dola-  Batanza comerciat 55837  -80489 11484  20418]  -8935 442 778
res, Cifra 44.2 por ciento Superior ala Maquiladoras 134443  17678.0 3848.4 4806.6 958.2 31.5 249
Reasto ~-19027.9 257269 -4996.8 -£5848.5 -185¢.7 352 37.1

registrada un afo antes.

Asimismo, la balanza de servicios no
factoriales mostré un incremento de 524.8 mi-
lones de doélares en su déficit y se situdé en 2
mil 323.4 millones de dolares. El factor que
mas influyd sobre este resultado fue el notable
desempefio de la economia mexicana durante
2000, al incidir sobre el dinamismo de la acti-
vidad importadora- que, -por consiguiente, au-
mentd los egresos por fletes y seguros de mer-
caricias.

Por su parte, la balanza de servicios factoriales
presentd un déficit de 14 mil 18.4 millones de
ddlares, lo que significa un incremento de 762.6
millones de ddlares respecto a lo observado en
1999. No obstante, conviene destacar que de-
bido a la combinacién de un menor saldo pro-
medio de la deuda externa y de mayores tasas de
interés en el exterior se presenté una disminu-
cion de 325.7 millones de dodlares en el pago
neto de intereses. Por consiguiente, el deterioro
del déficit de [a balanza de servicios factoriales
provino de mayores egresos por concepto de re-
misién y reinversion de utilidades, lo cual esta
estrechamente relacionado con el favorable am-
biente de negocios en la economia mexicana du-

BALANZA DE PAGOS, 1998-2000

(Millones de dolares)

Fuente: Grupo de Trabajo INEGI-SAT-Banca de México-Secretaria de Economia.

Anual Var. [ Variacion % anual
Concepto 1998 1999 2000 | absoluta
@) (b) © (c-b) (bla) (c/b)

Cuenta Corriente 180808 143251 -176899] -3364.8 410 235
Cuenta de Capial 17652,1 143356 179187 3584.1 -18.8 250
Pasivos 172206 183403 10376.4| -7963.9 6.5 -43.4
Endeudamianto 60697 25251 32627 57878 584 na
Banca de desarrollo 7249 17745  -1854| 15891 1448 -89.6
Banca comercial -927.8 17232 -27300f -1006.8 857 584
Banco de México -1071.6 -3684.7 -42856] -600.9 2439 16.3
Publica no bancaric . 24330  1707.1 -5444 8] -T1519 298 na
Privado 6361.0 80004 93831 13827 258 17.3
fnv. Extranjera Direcia 118024 119146 131615} 12469 27 105
Merc. Accionario £65.6 3769.2 446.8| -3322.4 na. -88.1
Merc. Dinero 2141 1314 308  -1006 3886 76,5
Activos 431.5 -40047  7543.2| 115479 na. na.

Errores y omisiones 576.1 5816  2594.4| 20127 1.0 -
Variacion reserva neta 2136.9 5936 28215 2227.9 722
_ﬁﬂm‘ampua y valeracian 1.5 -14 27 41 na na

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

Economia sobre las inversiones efectuadas.

-.- Variaciones superiores a 300%.

n.a. No aplicable.

Fuente: Banco de México.
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rante 2000. Por tltimo, la balanza de transferencias incremento su superavit en 387.8 millones de
dolares.

Durante 2000, el dinamismo de la actividad productiva en el pais, la ausencia de episodios de alta
volatilidad en los mercados financieros, asi como un entorno econémico internacional favorable,
permitieron que la economia mexicana pudiera atraer una cantidad importante de recursos exter-
nos. De esta manera, en 2000 el superavit de Ia cuenta de capitales se situé en 17 mil 919.7
millones de délares, monto superior en 3 mil 584.1 millones de délares al observado en 1999.

El perfil de los flujos de capital externo durante 2000 fue principalmente de largo plazo. En
particular, la entrada de recursos de inversion extranjera ascendié a 13 mil 639.1 millones de
dolares, de los cuales 13 mil 161.5 millones de ddlares correspondieron a IED y 477.6 millones de
ddlares a inversidn extranjera de cartera. Es importante destacar que, como se destacé anteriormente,
el flujo de IED representd una cobertura de tres cuartas partes del déficit de cuenta corriente.

Por otra parte, durante 2000 se observé un desendeudamiento externo neto por 3 mil 262.7
millones de délares. Lo anterior, como resultado de la combinacién de un desendeudamiento neto
por parte del sector ptiblico y del Banco de México por 5 mil 630.2 y 4 mil 285.6 millones de
dolares, respectivamente, y por un endeudamiento neto del sector privado por 6 mil 653.1 millo-
nes de délares. Es importante destacar que el desendeudamineto externo neto del sector ptiblicc
fue producto de diversas operaciones de recompra y cancelacién de bonos Brady, mientras que la
amortizacién neta del Banco de México se debid al pago anticipado de las obligaciones con el Fondo
Monetario Internacional.

Finalmente, durante 2000 se observd una disminucién de los activos en el exterior de residentes en
Meéxico por 7 mil 543.2 millones de délares. Dicho flujo se relaciona, principalmente, con la
recuperacion de los colaterales derivada de las diversas operaciones de cancelacion de bonos Brady.

De esta forma, el superdvit de cuenta de capitales financido completamente el déficit de la cuenta
corriente, fo cual, aunado a un flujo neto de recursos por errores y omisiones de 2 mil 594.4
millones de ddlares, permitié un incremento de las reservas internacionales netas de Banco de
México por 2 mil 821.5 millones de ddlares durante el 2000.



