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Il. INFORME DE LA DEUDA PUBLICA
Introduccion

Durante el primer trimestre de 2004, las autoridades financieras llevaron a cabo importan-
tes acciones en materia de deuda publica orientadas a alcanzar los objetivos de la estrategia
de crédito publico establecida en el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo
2002-2006. En particular, en lo que se refiere a deuda externa, las acciones del Gobierno
Federal se centraron en obtener los recursos necesarios para hacer frente a las amortizacio-
nes de pasivos externos programados para el afio, disminuir el costo de financiamiento,
mejorar el perfil de amortizaciones de la deuda y ampliar la base de inversionistas. Por su
parte, en materia de deuda interna las acciones realizadas continuaron dirigiéndose a pro-
mover la transparencia y la certidumbre a los participantes del mercado y a incrementar la
proporcién de endeudamiento interno contratado a través de titulos de largo plazo y tasa
nominal fija. Estas medidas han profundizado los esfuerzos ya realizados para reducir la
sensibilidad de las finanzas publicas ante movimientos en las tasas de interés, consolidar y
extender la curva de rendimiento de titulos gubernamentales en el mercado nacional e im-
pulsar el desarrollo del mercado de deuda privada en el pais, estableciendo elementos de
referencia para sus transacciones.

N e Ty o —— Al cierre del primer trimestre dfe 2004, el monto _de la deuda pu_bl!ca neta
% PIB) como proporcién del PIB se ubic6 en 25.2 por ciento, porcentaje igual al
observado al cierre de 2003. En lo que se refiere a su composicion, desta-

can los siguientes movimientos:

70 a) Un aumento en la relacion deuda externa neta a PIB de 0.3 por ciento
o0 - 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 ddlares autoriza-
do por el H. Congreso de la Union para el afio en su conjunto;

b) Una disminucién en la deuda interna neta como porcentaje del PIB de
0.3 puntos porcentuales con respecto al nivel observado al cierre de 2003.
Fuente: Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico Cabe subrayar que en el presente afio la totalidad de las necesidades de
financiamiento del Gobierno Federal sera cubierta en el mercado interno
de acuerdo con lo establecido en la Ley de Ingresos de la Federacién para
el Ejercicio Fiscal 2004.

OEXTERNA O INTERNA

Dentro de las acciones mas sobresalientes en materia de deuda externa durante el primer tri-
mestre del afio 2004, destacan las siguientes:

e En el mes de enero, el Gobierno Federal emiti6 en los mercados internacionales un bono
global a tasa flotante con un plazo de 5 afios, por un monto de 1 mil millones de dolares.
El bono tiene una tasa de interés variable en ddlares de Libor a tres meses més un dife-
rencial de 70 puntos base, el menor diferencial que jamas se haya obtenido para una
operacién similar. Con esta transaccion se logr6 ampliar la base tradicional de
inversionistas permitiendo contar con demanda de aquellos que dedican sus recursos
especificamente a instrumentos de deuda con tasas de interés variable.
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En el mes de febrero, el Gobierno Federal realizé una emisién de bonos en el mercado
inglés por un monto de 500 millones de libras esterlinas (que equivalen a 928.4 millones
de ddlares) con un plazo de 20 afios. El bono paga una tasa de interés anual fija en libras
esterlinas de 6.75 por ciento y el inversionista recibird un rendimiento al vencimiento en
libras esterlinas de 6.685 por ciento en base semestral, lo que equivale a un diferencial de
190 puntos con respecto a los bonos del tesoro inglés a un plazo similar.

De esta forma, la operacion permitio obtener un financiamiento atractivo cuyo costo
resulté inferior al que hubiese resultado de una operacion similar en délares. Adicional-
mente, la transaccion logré ampliar la base tradicional de inversionistas, permitiendo
atraer a aquellos que normalmente se enfocan solo en el mercado de libras esterlinas.
Cabe sefialar que esta colocacion se convierte en el bono de mercados emergentes de
mayor monto y plazo que se haya emitido en afios recientes en ese mercado.

Asimismo, en enero, la autoridad financiera informd que amortizaria anticipadamente
11 préstamos contratados con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), con un saldo
pendiente de aproximadamente 291.9 millones de délares americanos?.

Los 11 préstamos prepagados en el mes de marzo corresponden a operaciones aproba-
das antes del 31 de diciembre de 1989, contratadas a través de la Facilidad de Canasta de
Monedas. Estos préstamos pagaban tasas de interés fijas que fueron establecidas al
momento de su aprobacidn o desembolso y que resultan relativamente altas en relacion
con las oportunidades actuales de financiamiento del Gobierno Federal. Lo anterior,
debido a que cuando estos créditos fueron contratados, la calificacion crediticia de Méxi-
co se encontraba por debajo del grado de inversion con el que ahora cuenta.

Los recursos para esta operacion provinieron de la liquidez acumulada por el Gobierno
Federal a través de operaciones de financiamiento efectuadas anteriormente.

Con esta transaccion se alcanzan los siguientes beneficios: a) reducir el saldo de la deuda
publica, y b) obtener ahorros significativos en el tiempo. Se estima que el prepago de estos
créditos generara ahorros por aproximadamente 30 millones de dolares a valor presente.

En resumen, las transacciones mencionadas reportaron los siguientes be-
neficios: i) obtener recursos para refinanciar los vencimientos de deuda
que se presentan en 2004; ii) obtener ahorros en el servicio de los pasivos
publicos, iii) lograr condiciones de financiamiento favorables, al incremen-
tar el plazo y la duracion promedio de la deuda; y, iv) generar nueva de-
manda por instrumentos de deuda mexicana en los mercados internacio-
nales.

Las colocaciones en los mercados internacionales de capitales, durante el
primer trimestre de 2004, registraron un total de 1 mil 928.4 millones de
délares, cifra equivalente al 64.3 por ciento de las colocaciones realizadas en
el mismo periodo de 2003 (3 mil millones de doélares). El costo promedio
ponderado de las emisiones realizadas por el Gobierno Federal en el trimes-
tre que se reporta, expresado como un diferencial sobre los bonos del Teso-
ro de los Estados Unidos, fue de 146 puntos base, nivel inferior en 122

COSTO PROMEDIO DE EMISION DEL

GOBIERNO FEDERAL
Enero - Marzo

268

146

2003 2004

Costo (puntos base sobre BTN*)

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

1 En marzo se realizo el pago anticipado resultando, de acuerdo con los tipos de cambio de esa fecha, en un monto de 263.6 millones

de ddlares.
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EVOLUCION DE LOS VALORES
GUBERNAMENTALES A TASA FIJA

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

671 60.4 59.7
55 76.4
92.8 :
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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)

954
907

816
748

538

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

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

puntos base al alcanzado en las colocaciones llevadas a cabo durante el
mismo periodo de 2003.

En materia de deuda interna, la estrategia de continuar promoviendo el
desarrollo del mercado nacional de deuda se ha reflejado en un incremen-
to adicional en la participacion porcentual de los valores gubernamenta-
les de plazo mayor o igual a una afio 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.

Asi el plazo promedio de vencimiento de los valores gubernamentales se
incremento en 47 dias, al aumentar de 907 dias al cierre de 2003 a 954 dias
al cierre del periodo que se reporta.

El Gobierno Federal anunci¢ el programa de colocacidn de valores guber-
namentales que estara vigente durante el segundo trimestre del presente
afio y que cumple con los siguientes objetivos: i) fortalecer la estructura de
la deuda interna, ii) incrementar la colocacién de deuda a tasa nominal fija
a largo plazo, y iii) promover la transparencia y la certidumbre en el ma-
nejo de los pasivos.

A partir de este trimestre las autoridades financieras han decidido mo-
dificar el formato del anuncio trimestral de colocacion de valores gu-
bernamentales, de conformidad con lo siguiente: i) los montos anun-
ciados para cada instrumento corresponden al monto objetivo, a dife-
rencia de la practica anterior en la que se daban a conocer montos mi-
nimos a colocar por instrumento y un monto global maximo a colocar
durante el trimestre, y ii) para cada colocacién semanal de Bonos,
Udibonos y Bondes se especifica la clave de identificacion del instru-
mento correspondiente. De esta forma los participantes en el mercado
tendran mayor certidumbre respecto a la oferta de valores guberna-
mentales, facilitando asi el desarrollo del mercado de deuda interna en
nuestro pais.

Estas modificaciones buscan brindar mayor certidumbre a los participantes del mercado
respecto a la oferta de valores gubernamentales, con lo cual se fortalecen las condiciones de
transparencia que han facilitado el desarrollo del mercado de deuda interna en nuestro

pais.

El programa de colocaciones del segundo trimestre es congruente con la estrategia de emision
de deuda interna para 2004 y tiene entre sus principales lineas de accion:

« Fortalecer la referencia de los Cetes a seis meses.

= Incrementar en forma gradual los montos minimos a subastar de los Bonos a tasa nomi-
nal fija, en particular la referencia a 20 afios.

e Reducir la importancia de los titulos de tasa nominal revisable en la composicion total
de la deuda interna, mediante una menor colocacion de estos instrumentos.
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En este sentido, los aspectos mas relevantes del

SUBASTA DE VALORES GUBERNAMENTALES

calendario de colocacion de valores gubernamen- Montos objetivo ofrecidos por subasta

tales para el segundo trimestre del afio son: i) a (Millones de pesos)

partir de la subasta del 5 de abril de 2004, se re- Nueva

duce en 300 millones de pesos el monto semanal Instrumento/plazo ler. Periodicidad Sl;%?ta Periodicidad
a subastarse de los Cetes a 91 dias para quedar Trimestre Tri;g)eos;re

en 5 mil millones de pesos, ii) se reduce en 300

millones de pesos el monto a subastar de Bondes ~ ©¢'®
28 dias 4,000 Semanal 4,000 Semanal

182, para quedar en 1 mil 800 millones de pesos o, e

. i 5,300 Semanal 5,000 Semanal

a colocar cada dos semanas, iii) se incrementala  1s2 dias 3,600 Semanal 3,600 Semanal
1 1A 1 364 di 5,000 Cada 4 5,000 Cada 4
frecuencia de colocacion de los Bonos a tasa fija fas adad adad

a 20 afios para quedar en una colocacion de 1
mil millones de pesos cada cuatro semanas, y iv)  BonosdeDesarrolloa

tasa nominal fija

se mantiene sin cambio los montos y frecuen-  zasos 2,300 Cada 4 2,300 Cada 4

cias de colocacion del trimestre anterior para los i semanas semanas
R , 5 afios 2,300 Cada 4 2,300 Cada 4
demas instrumentos que actualmente se estan semanas semanas
H™ 7 an 2,300 Cada 4 2,300 Cada 4
emitiendo. semanas semanas
10 afios 2,300 Cada 4 2,300 Cada 4

. g . semanas semanas

La estructura anunciada y las modlflcamone_s al 0 ans 1,000 Cadas 1,000 Cada 4
formato utilizado, complementan las politicas semanas Semanas
que eI Goblerno Federal ha Venldo |nstru_ Bonos a tasa flotante 2,100 Cada 2 1,800 Cada 2
182 dias semanas semanas

mentando para promover el desarrollo del mer-

cado de deuda interna, como son el Programa  udibonos 500 Cada6 500 Cada 6
de Formadores de Mercado, el cambio de hora-  (millones de Upr's) semanas semanas
rio de la subasta primaria y la reapertura de las =~ =220

emisiones de ciertos instrumentos en el marco
de dicha subasta.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

El programa de colocaciones es congruente con el limite de endeudamiento interno neto estable-
cido en la Ley de Ingresos de la Federacion para 2004, que a su vez se origina en la meta de un
déficit pablico no mayor al 0.3 por ciento del PIB.

Finalmente, es importante destacar que la politica de deuda publica y su consecuente evolucion
durante el primer trimestre de 2004, se apegd estrictamente a lo establecido por el H. Congreso
de la Union:

e El sector publico presenté un endeudamiento externo neto por 1 mil 613.8 millones de
délares. Dicho endeudamiento neto es de caracter transitorio y se ird compensando en
el transcurso del afio, conforme se vayan presentando las amortizaciones programadas
para el ejercicio fiscal. Lo anterior es congruente con lo establecido en el articulo 2° de la
Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal 2004, en donde se autoriza un
techo de desendeudamiento neto externo de 500 millones de dolares.

e Al cierre del primer trimestre de 2004, el Gobierno Federal generé un endeudamiento
interno neto por 20 mil 6.1 millones de pesos. Cabe sefialar que el endeudamiento inter-
no neto autorizado por el H. Congreso de la Unidn para el afio en su conjunto es de 84
mil 300 millones de pesos.

e En lo referente a la deuda del Gobierno del Distrito Federal, se present6 un
desendeudamiento neto por 659.3 millones de pesos, siendo el limite de endeudamiento
autorizado para el afio de 500 millones de pesos.
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SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA

DIC 2003 - MAR 2004
(Millones de délares)

Endeuda- ] Variacion
Saldo miento Ajustes Activos Saldo
Dic-03 " : Mar-04
Neto Financieros

77,052.4 || 1]1.613.8 244.2|[F|| 15821 80,492.5

-——m————m - a

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

SALDOS DE VALORES
GUBERNAMENTALES,

DIC 2003 - MAR 2004
(%)

37.1 357
32,6 339 [

8.8

T T
Cetes Bonos T.F. Bondes Udibonos

o DIC-03 0 MAR-04 |

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

COMPARACION INTERNACIONAL DE
LA DEUDA PUBLICA BRUTA TOTAL

(% del PIB)

116.7

736
ws 20 667 660
- 55.0
27.0

ALA  CANADA  ESPANA  FRANCIA ALEMANIA  EE. UU. RENO  MEXCO
UNIDO

Nota: Las cifras de México son al 31 de marzo de 2004 y las del
resto de los paises son estimaciones para el afio 2004.
Fuente: OECD Economic Outlook, December 2003 y Secretaria
de Hacienda y Crédito Pablico.

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

Al 31 de marzo de 2004, el saldo de la deuda publica externa neta se ubico
en 80 mil 492.5 millones de délares, monto superior en 3 mil 440.1 millones
de délares al observado al cierre del cuarto trimestre del 2003. Este resul-
tado fue originado por un endeudamiento neto de 1 mil 613.8 millones de
ddlares, por ajustes contables al alza de 244.2 millones de délares y por
una disminucion de 1 mil 582.1 millones de délares en los activos financie-
ros del Gobierno Federal en el exterior. Como se mencion6 anteriormente,
el endeudamiento neto se ira reduciendo en los meses subsecuentes, con-
forme se vayan aplicando los recursos captados a cubrir los vencimientos
programados para el ejercicio fiscal.

Por su parte, el saldo de la deu-
da interna neta del Gobierno Fe-
deral al cierre del primer trimes-

INDICADORES DE DEUDA* tre de 2004 se situ6 en 911 mil

INTERESES A DEUDA EXTERNA NETA A 9846 ml”OnES. de DESOS-, lera n-

EXPORTACIONES ™/ E(:PO;*QCE';N;S ferior en 15 mil 112.5 millones de
0% 0. .

5@( ) pesos al observado al cierre de
5.3 . .
et O 2003 (927 mil 97.1 millones de pe-

] o5 05 s0s). Esta disminucion fue resul-
& 0.5 05 . .
05 tado 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
98799 00 0102 0304 98 99 00 01 02 03 04 351.9 millones de pesos y c) ajus-
* Cifras al primer trimestre de cada afio. tes Contables al alza por 2 m||
™ Intereses de la deuda externa del Sector Pablico. . .
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. 233.3 millones de pesos deriva-

dos del efecto inflacionario de la
deuda interna indizada a la in-
flacion.

Durante el primer trimestre de 2004 el endeudamiento interno neto se
obtuvo principalmente a través de la emision de Cetes y Bonos de Desa-
rrollo en tasa nominal fija con plazos mayores a tres afios. Como resultado
de lo anterior, la participacion de los bonos a tasa fija dentro del saldo de
valores gubernamentales paso de 32.6 por ciento al cierre de 2003, a 33.9
por ciento del total al termino del primer trimestre de 2004, mientras que
la participacion de los Udibonos cay6 de 8.8 por ciento a 7.2 por ciento, en
ese mismo periodo.

La grafica muestra como durante el primer trimestre de 2004, el porcenta-
je de las exportaciones del pais que debi6 dedicarse al pago de los intere-
ses de la deuda externa del Sector Publico fue del 4.69 por ciento, cifra
inferior al 5.16 por ciento registrado durante el mismo periodo del afio
previo. Por lo que respecta a la relacion deuda externa neta a exportacio-
nes, ésta paso de 47.86 por ciento en el primer trimestre de 2003, a 45.65
por ciento en igual lapso del presente afio.
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Finalmente, el nivel de la deuda bruta del Sector Publico de México medido respecto al PIB,
contintla comparandose favorablemente en el contexto internacional, al ubicarse por debajo de
los niveles registrados en la mayor parte de los paises miembros de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE).

A continuacidn se presenta informacion detallada de la evolucion de la deuda publica durante el
primer trimestre de 2004.

2. Deuda externa del sector publico

Al cierre del primer trimestre de 2004, el saldo de la deuda publica externa neta present6 un
incremento de 3 mil 440.1 millones de dolares respecto al monto observado en diciembre de
2003?% Lo anterior, como resultado de los siguientes factores:

e Un aumento en el saldo de la deuda externa bruta por 1 mil 858 millones de délares,
producto de: a) un endeudamiento externo neto de 1 mil 613.8 millones de délares, deri-
vado de disposiciones por 6 mil 443.7 millones de délares y amortizaciones por 4 mil
829.9 millones de ddlares y b) ajustes contables al alza por 244.2 millones de doélares, que
reflejan principalmente, la depreciacién del dolar con respecto a otras monedas en que
se encuentra contratada la deuda, y el registro de los pasivos asociados a los proyectos
de infraestructura productiva de largo plazo (Pidiregas).

e Dentro de las disposiciones destacan 1 mil 928.4 millones de délares obtenidos através
de las emisiones que llevo a cabo el Gobierno Federal en los meses de enero y febrero, asi
como 2 mil 294.2 millones de délares derivados del pasivo real de los proyectos Pidiregas’.
Estas operaciones, si bien generan un endeudamiento neto, son consistentes con el monto
de desendeudamiento neto de 500 millones de dolares aprobado por el H. Congreso de
la Union para 2004, toda vez que el endeudamiento neto se ird reduciendo en los meses
subsecuentes conforme se vayan aplicando los recursos captados para cubrir los venci-
mientos programados para el afio.

= Los activos internacionales SALDOS Y MOVIMIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
del Gobierno Federal asocia- Cfllones fe alaes)
dosala deuda externa presen-

taron una disminucion de 1 Movimientos de enero a marzo de 2004

. . , Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Ajustes Saldo
mil 562.1 mil llones (je dolares. 3151003 Ext Neto Y 3imaroa”’
ESta variacion rEfleJa, por una 1.-Saldo de la Deuda Neta (3-2) 77,052.4 80,492.5
parte, la disminucién de los  2-activos > 19711 389.0
activos internacionales por el 3.-Saldo de la Deuda Bruta 79,023.5 6,443.7 4,829.9 1,613.8 244.2 80,881.5

P 3.1 Largo plazo 67,384.8 3,219.0 763.1 2,455.9 -599.1 69,241.6
proceso de recuperacion del 3.2 Corto plazo 11,638.7 3,224.7 4,066.8 -842.1 843.3 11,639.9

colateral de aquellos Bonos 7=
Brady que han sido cancela-  p_sCifras preliminares.

., . 1_/ Incluye los ajustes por revaluaciéon de monedas y las obligaciones de largo plazo que vencen en el corto plazo.
dOS, Yy por la reduccién regIS- 2_/ Para los Bonos Brady considera las garantias a precio de mercado para el principal y 18 meses de intereses, asi
. como las disponibilidades del FAFEXT.
trada en los intereses Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Ptblico.

devengados en el periodo vy,

2 El saldo neto de la deuda publica externa correspondiente al cierre de afio 2003 se ubicé en 77 mil 52.4 millones de ddlares de
acuerdo a cifras revisadas. En el Apéndice Estadistico del presente Informe, se incluyen los cuadros correspondientes con dichas
cifras, bajo el rubro de Cuadros 5y 6.

3 De acuerdo con la normatividad establecida para los Pidiregas, el pasivo real se refiere al pasivo cuyo vencimiento corresponde al
afio en curso.
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por otra, los movimientos favorables en los tipos de cambio asociados con el colateral de
los Bonos Brady.

De esta forma, al cierre del primer trimestre de 2004, el saldo de la deuda publica externa neta se
ubicé en 80 mil 492.5 millones de ddlares cifra equivalente al 12.5 por ciento del PIB y 0.3 puntos
porcentuales superior al nivel alcanzado por este indicador al cierre de 2003.

CAPTACION ENE-MAR 2004
(Millones de ddlares)

3,000
2,701

2,500 2,328

2,000

1,500

1,000
524 561
500

248

82
0 —

COM. OTROS MCADO. MCADO. OFIS COoM.
EXT. DE CAP.  BANC. EXT.

CORTO PLAZO LARGO PLAZO

O GOB.FED. @ NAFIN @ PEMEX OBANCOMEXT OTROSl

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Del total del financiamiento bruto captado por el sector publico durante el
primer trimestre, el cual ascendié a un monto de 6 mil 443.7 millones de
délares, los principales instrumentos de captacion externa fueron las emi-
siones de bonos publicos en los mercados internacionales de capital,* mis-
mos que representaron el 36.1 por ciento del total del financiamiento; si-
guiendo en importancia, el registro, conforme a la normatividad vigente,
de los pasivos asociados a los proyectos Pidiregas con el 35.6 por ciento;
los recursos destinados a apoyar al comercio exterior con una participa-
cion del 16.8 por ciento; los desembolsos obtenidos a través del mercado
bancario con el 7.6 por ciento; y, los recursos de los Organismos Financie-
ros Internacionales con el 3.9 por ciento.

Por lo que se refiere a las amortizaciones realizadas por el sector publico
durante el primer trimestre, éstas fueron por un monto de 4 mil 829.9 millo-
nes de ddlares, de las cuales el 5.5 por ciento fue canalizado al pago anticipa-
do de deuda, en particular de préstamos contratados con el Banco Intera-
mericano de Desarrollo (BID). Del resto de las amortizaciones, mismas que

se relacionan con los vencimientos ordinarios de la deuda, el 31.5 por ciento se destiné al pago de
financiamientos ligados al comercio exterior, el 27.5 por ciento al pago de Bonos Publicos, el 18.2
por ciento fue destinado al mercado bancario, el 9.3 por ciento a créditos contratados con los Orga-
nismos Financieros Internacionales, el 5.1 por ciento a amortizaciones ligadas a los financiamientos
de los proyectos Pidiregas y el restante 2.9 por ciento a la deuda reestructurada.

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

(Millones de délares)

De acuerdo con el saldo contractual
de la deuda externa del sector pu-
blico registrado al 31 de marzo, se
tiene previsto que las amortizacio-

Concepto Saldo 2004 nes del sector publico alcancen du-
31-Mar-04 2do. Trim. 3er. Trim. 4to. Trim. Total rante el resto del afio (abril-diciem-
Total 80,8815 2,333.1 4,154.1 2,463.9 8,951.1 bre) un monto de 8 mil 951.1 millo-
Mercado de Capitales 49,887.2 209.7 1,697.6 461.0 2,368.3 nes de dc')lares, de los cuales: 1) el
Mercado Bancario 2,478.2 353.7 167.1 51.7 5725 26 5 - t | .
Reestructurados 1,208.8 123.0 140.2 123.0 386.2 A ) _por clento se relaciona Co_n ven-
Comercio Exterior 5,857.5 636.2 1,224.7 305.4 21663 Cimientos de mercado de capital; 2)
OFIS 16,975.4 475.1 438.3 496.9 1,410.3 el 335 por ciento con los créditos
Otros*/ 4,474.4 535.4 486.2 1,025.9 2,047.5

directos, deuda reestructurada y

Notas:
p_/ Cifras preliminares.

1_/ Las cifras son con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2004.
2_/ Se refiere a los movimientos de deuda ligados a los Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas).

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

pasivos Pidiregas; vy, 3) el restante
40.0 por ciento corresponde a amor-
tizaciones de lineas ligadas al
comercio exterior y a vencimientos
de deuda con Organismos Finan-
cieros Internacionales, cuyos

4 En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluye el Cuadro 10, el cual muestra las condiciones de cada una de las
emisiones publicas realizadas en el periodo.
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financiamientos son generalmente cubiertos con nuevos programas de préstamos establecidos
con los mismos acreedores.

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

2.1 Costo financiero de la deuda publica externa

En el primer trimestre, el sector publico realiz6 erogaciones por un monto de 2 mil 120.5 millo-
nes de dolares 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 incluye un cuadro que presenta mayor infor-
macién respecto al costo de la deuda publica externa, bajo el rubro del Cuadro 13, y del costo de
la deuda del Gobierno Federal en el Cuadro 15.

3. Deuda interna del Gobierno Federal

Al cierre del primer trimestre de 2004, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal
presentd una disminucién de 15 mil 112.5 millones de pesos respecto al saldo observado en
diciembre de 2003. Lo anterior, como resultado de los siguientes factores:

« Un incremento en el saldo de la deuda interna bruta de 22 mil 239.4 millones de pesos,
producto de un endeudamiento interno neto de 20 mil 6.1 millones de pesos y ajustes
contables al alza de 2 mil 233.3 millones de pesos, resultado del efecto inflacionario so-
bre los pasivos indizados a esta variable.

El endeudamiento neto del Gobierno Federal se explica por el hecho de que, como fue
previsto en el Programa Econémico para el afio 2004, los recursos necesarios para el
financiamiento tanto del déficit del Gobierno Federal como la reduccion neta de la
deuda externa seran cubiertos en su totalidad con recursos provenientes del mercado
interno.

e Un aumento de 37 mil 351.9 millones de pesos en los activos internos del Gobierno
Federal.

De esta forma al cierre del primer tri-
mestre, el saldo de la deuda interna

neta del Gobierno Federal se ubico EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA

en 911 mil 984.6 millones de pesos, DEL GOBIERNO FEDERAL

lo que significd una disminucion de (Millones de pesos)

3.1 por ciento en términos reales con Movimientos de enero a marzo de 2004

relacion al saldo registrado en di- Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Otros ™/ Saldo

ciembre de 2003. En términos del 31-Dic-03 Int. Neto 31-Mar-04>/

PIB Ia deUda interna neta se UbiCé 1.-Saldo de la Deuda Neta (3-2) 927,097.1 911,984.6
! . X 2.-Activos >/ 84,792.1 122,144.0

al cierre del primer trimestre en 12.7 3 _saido de Ia Deuda Bruta 1,011,889.2 2490728  229,066.7 20,0061  2,233.3  1,034,128.6

por ciento, presentando asi una re- T~
dUCCién de 03 puntOS porcentua|es p_/ Cifras preliminares.

1_/ Corresponde al ajuste por el efecto inflacionario.

del producto respecto al nivel alcan- 2_/ Saldo neto denominado, en moneda nacional, de la Cuenta General y depésitos en el Sistema Bancario Nacional a

R partir de diciembre de 2002.
zado al cierre de 2003. Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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La estrategia de emision de valores gubernamentales se enmarca dentro de lo establecido en el
Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 2002-2006 y esta basada en un manejo
prudente y eficaz de la deuda publica®. De esta forma, la instrumentacién de esta politica cons-
tituye un factor imprescindible para garantizar un ambiente de estabilidad y certidumbre eco-

némica.

VALORES GUBERNAMENTALES
COMPOSICION POR INSTRUMENTO
(%)

2003-Mar 2004-Mar

CETES DBONDES OBONOS DE D.T.F. INDIZADOSl

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

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

(Millones de pesos)

Como se ha mencionado en informes anteriores, el incremento de manera
gradual en los montos subastados de los Bonos de Desarrollo a tasa nomi-
nal fija en sus diferentes plazos de 3, 5, 7, 10 y 20 afios, es con el fin de
consolidar la curva de rendimiento de titulos gubernamentales en el mer-
cado nacional y establecer mayores elementos de referencia para las tran-
sacciones de deuda privada.

En este marco, destaca el cambio de la composicion de los instrumentos
que conforman el saldo de la deuda interna, observandose una disminu-
cion de los titulos de tasa nominal revisable y un importante crecimiento
en la participacion de los Bonos de Desarrollo a tasa nominal fija.

La colocacién de instrumentos a largo plazo y con tasa de interés fija, per-
mite continuar incrementando el plazo promedio de vencimiento de la
deuda interna del Gobierno Federal, reduciendo asi la vulnerabilidad de
las finanzas publicas ante movimientos adversos en las tasas de interés.

De acuerdo con el saldo contractual
de la deuda registrado al cierre del
primer trimestre, se tiene previsto
gue los vencimientos de la deuda in-

Saldo 2004
Concepto 31-Mar-04 2do. Trim. 3er. Trim. 4to. Trim Total terna del Gobierno Federal alcancen
durante el resto del afio (abril-di-
Total 1,034,128.6 166,824.1  118,034.9 65,6854  350,544.4 . ;
Cetes 2272768 ¥ 1273732 68,625.9 20,7395 2167386 ciembre) un monto de 350 mil 544.4
Bondes 348,920.4 32,518.7 16,805.3 14,976.8 64,300.8 millones de pesos, los cuales estan
Bo.nos de Desarrollo a Tasa N. Fija 331,107.0 0.0 22,358.1 23,036.6 45,394.7 aSOCiadOS fundamentalmente a |OS
Udibonos 70,383.3 0.0 2,477.9 0.0 2,477.9 o
SAR 42,521.0 6,900.0 6,900.0 6,900.0  20,700.0 vencimientos de valores guberna-
Otros 13,920.1 322 867.7 325 932.4 mentales y cuyo refinanciamiento se

*Notas:

tiene programado realizar a través

Las cifras son con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2004, utilizandose para el caso de los Udibonos el valor
de la Udi al cierre del periodo. El calendario se elabora con base en los documentos contractuales. De no presentarse en
éstos un calendario preestablecido de pagos, como en el caso de la Cuenta SAR, las cifras sobre amortizaciones son
estimadas.

1_/ De dicho monto 91 mil 292.9 millones de pesos corresponden a Cetes de 28 y 91 dias.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

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

3.1. Costo financiero de la deuda y erogaciones para los programas de

apoyo a ahorradores y deudores de la banca

En el primer trimestre de 2004, el Gobierno Federal efectud erogaciones por un monto de 20 mil
94.1 millones de pesos para el pago por concepto de intereses, comisiones y gastos asociados a la
deuda interna. Asimismo, el Gobierno Federal efectud erogaciones de recursos durante el pri-
mer trimestre por 5 mil 541.5 millones de pesos a través del Ramo 34, Erogaciones para los
Programas de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la Banca.

® En el apéndice estadistico del presente informe se incluyen los Cuadros 11y 12 que presentan las colocaciones semanales de los

valores gubernamentales y las tasas de rendimiento.



P R I M E R T R I M E S T

En particular, de los recursos erogados a

R

E D E 2 0 0 4

EROGACIONES PARA LOS PROGRAMAS DE APOYO

57

través del Ramo 34, con base en lo estable- A DEUDORES DE LA BANCA EN 2004
cido en el Decreto Aprobatorio del Presu-

puesto de Egresos de la Federacion para el

(Millones de pesos)

Concepto Ene-Mar Total
afo 2004, se destinaron 5 mil 517 millones T 5 "
de peSOS al PI’OgI‘ama de ApOyO a Programa descuento en pagos 24.1 24.1
Ahorradores a través del Instituto para la et - -
Proteccion al Ahorro Bancario y 245 millo- = s s
nes de pesos a cubrir la parte que COrres-  programa Reestructuracion en Udis 00 00
ponde al Gobierno Federal de los descuen- Industria 00 0.0
tos otorgados a los acreditados de laBanca V" o0 09

, Estados y Municipios 0.0 0.0
a través de los Programas de Apoyo a Deu-
Programa descuento en pagos Banca de Desarrollo 0.5 0.5
dores®.
Industria 0.4 0.4
Agroindustria 0.1 0.1

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

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluyen los Cuadros 7, 9, 14, y 15, en los que
se presenta mayor informacién relacionada con la deuda interna del Gobierno Federal.

4. Garantias del Gobierno Federal

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 2° de la Ley de Ingresos de la Federacion para el 2004,
a continuacion se reportan las siguientes operaciones:

e El pasado 31 de diciembre de 2003, 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), realizé la emision de dos nuevas series
de Certificados Bursatiles de Indemnizacion Carretera (CBICs) a 20 y 30 afios, por un
monto de 6 mil millones de UDIS cada una. Dichas series fueron emitidas con una tasa
cupdn anual de 4.0 por ciento, misma que es inferior en 162.5 puntos base a las series
anteriores de PICs y CBICs.

De este total, durante el primer trimestre de 2004 se colocaron 700 millones de UDIS a
plazo de 20 afios y 675 millones de UDIS a 30 afios, captandose recursos por 4 mil 288.8
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 pasi-
vos en mejores condiciones de costo y plazo.

= En las 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
obligaciones seran cubiertas por el Gobierno Federal, en caso de que las auditorias que
se realicen a las instituciones bancarias, por conducto de la Comisién Nacional Bancaria
y de Valores (CNBV), determinen la correcta aplicacion de los programas. Los apoyos se

6 Al igual que en los informes anteriores, dentro del total reportado en apoyo a deudores se incluyen los recursos canalizados a
través del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB), para cubrir obligaciones derivadas de dichos programas.
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suman a los otorgados a los deudores a través de los programas de reestructuracién en
Udis, mediante los cuales se ofrecié a los acreditados tasas reales fijas durante toda la
vida de sus créditos y para lo que se requirié que el Gobierno Federal realizara un inter-
cambio entre esta tasa y una tasa nominal de mercado. El resultado preliminar de dicho
intercambio ascendi6 al 31 de marzo de 2004 a 47 mil 84.1 millones de pesos, y su evolu-
cion futura dependera del comportamiento de las tasas de interés.

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

VARIACION EN LAS OBLIGACIONES GARANTIZADAS POR EL GOBIERNO
FEDERAL

(Millones de pesos)

Saldo al Saldo al
Concepto 31-Dic-03 31-Mar-04 Variacion
TOTAL ™ 444,797.3 454,581.8 9,784.5
Fobaproa-IPAB %/ 224,914.9 228,732.5 3,817.6
FARAC 146,737.9 153,569.4 6,831.5
Fideicomisos y Fondos de Fomento 3 59,542.8 59,592.9 50.1
Banca de Desarrollo */ 12,064.6 11,235.1 -829.5
Otros ™ 1,537.1 1,451.9 -85.2

Notas:

1_/ Cifras preliminares, sujetas a revision. Excluye las garantias contempladas en las leyes organicas de la banca
de desarrollo, las cuales ascienden a452 mil 720.9 millones de pesos al 31 de marzo de 2004.

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

3_/Incluye, fundamentalmente, a FIRA.

4_| Corresponde esencialmente a los pasivos de FINA.

5 /Incluye, principalmente, a CFE.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

5. Inversion fisica impulsada por el Sector Publico. Proyectos
de Infraestructura Productiva de Largo Plazo

Los proyectos de inversion financiada (Pidiregas), que forman parte de la inversion fisica impul-
sada por el sector publico, se pueden agrupar en dos: a) los Pidiregas de inversién directa, que
comprenden aquellos proyectos que en el tiempo constituirdn inversion puablica 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, ya que implican 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 presentacidn de la informacién relativa a los pasivos aso-
ciados a los Proyectos de Inversién Financiada, a continuacion se detalla lo relativo a estos pro-
yectos. En particular, se incluye la informacién del pasivo de los proyectos Pidiregas que, de
acuerdo a la normatividad aplicable, han sido recibidos a satisfaccién por Petroleos Mexicanos y
la Comision Federal de Electricidad y que, por tanto se reflejan en sus registros contables confor-
me a la norma aplicable.
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Asimismo, en el rubro que se reporta como saldo del financiamiento obtenido por terceros, las
entidades estimaron los compromisos acumulados en dichos proyectos, con base en los avances
de obra y en los contratos respectivos. Estos compromisos se reflejaran en los balances de las
entidades.

PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LARGO PLAZO DE INVERSION

DIRECTA (PIDIREGAS) 1_/
Cifras al 31 de marzo de 2004

Registro de Acuerdo a NIF-09-A Saldo de Financiamientos
Proyecto Pasivo Directo Pasivo Pasivo Total Obtenidos por Terceros
Contingente Vigente

Millones de délares

PEMEX (varios proyectos) 3,922.2 9,833.0 13,755.2 26,599.5
CFE (varios proyectos) 552.2 2,994.8 3,547.0 4,125.9
TOTAL 4,474.4 12,827.8 17,302.2 30,725.4

Millones de pesos

PEMEX (varios proyectos) 2,820.1 0.0 2,820.1 55,672.0
CFE (varios proyectos) 1,333.4 5,333.4 6,666.8 6,666.8
TOTAL 4,153.5 5,333.4 9,486.9 62,338.8

Nota:.

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

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

6. Operaciones activas y pasivas, e informe de las operaciones
de canje y refinanciamiento del Instituto para la Proteccion al
Ahorro Bancario al primer trimestre de 2004 "8

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

Pasivos del Instituto

Con objeto de mantener los pasivos del Instituto en una trayectoria sostenible, en el Presupuesto
de Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2004, se le asignaron al IPAB los recursos
necesarios para hacer frente al componente real proyectado de su deuda neta, considerando para
ello, los ingresos esperados del Instituto para este afio, que incluyen la recuperacion de activos y
las cuotas bancarias. De lograrse el objetivo de hacer frente al componente real de los intereses
devengados por los pasivos del Instituto y suponiendo un crecimiento en términos reales de la
economia mexicana, medido a través del crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB), la deuda

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

8 | as cifras al cierre del primer trimestre son preliminares y podrian sufrir modificaciones y se encuentran en revision por parte del
auditor externo del Instituto.
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del IPAB disminuiria como porcentaje del PIB y por lo tan-
DEUDA TOTAL AL 31 DE MARZO DE 2004 . . R . R
(Millones de pesos) to, su impacto en las finanzas publicas en términos de este

mismo indicador.

Deuda Bruta

Refinanciamiento

833,263 BPA's

Credios Al 31 de marzo de 2004, la deuda bruta del Instituto se ubi-

155,672
6 en 833 mil 263 millones de pesos, lo cual representé una

‘ 333,330

disminucién en términos reales de 0.1 por ciento, con res-
; M_Znos recursos Pagarés Prog. pecto al cierre de diciembre de 2003. Por su parte, la deuda

Iquidos rograma i . .z . M
vyt cap.y Comp.. | [ Saneamientos neta’ del Instituto ascendio a 791 mil 820 millones de pesos,
41,443 223,025 103,687 registrando un decremento en términos reales del 1.5 por
—— ciento en comparacion con la cifra registrada al cierre del
J Intervenidas Prog. Deudores, afio anterior. Esta disminucién se explica por el efecto de

ylo en Otros Pasivos
—T liquidacion s Resorvas una menor tasa r.eal observada respecto a la presupuestaQa
791,820 4,949 12,601 para el primer trimestre de 2004, aunado a un mayor flujo
de efectivo al proyectado en las recuperaciones. Con base
en lo anterior, se observa que se esta cumpliendo con el
Fuente: IPAB.

DEUDA NETA TOTAL TRIMESTRAL
(% del PIB)

16.0
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0 Obligaciones Contractuales @ BPA's

Fuente: IPAB.

objetivo planteado en la estrategia del Instituto de conte-
ner el crecimiento en términos reales de la deuda neta.

El saldo de la deuda neta del Instituto, al cierre del primer trimestre de
2004, representé un 11.1 por ciento del PIB estimado para el primer tri-
mestre de 2004. Cabe sefialar que este dato es menor en 0.7 puntos porcen-
tuales al dato del mismo trimestre de 2003.

Con relacién al flujo de efectivo de la Tesoreria del Instituto durante el
primer trimestre de 2004, se informa que se recibieron recursos por un
total de 47 mil 35 millones de pesos. Entre los que destacan, 35 mil 431
millones de pesos correspondientes a operaciones de refinanciamiento, 5
mil 517 millones de pesos provenientes de recursos presupuestarios, 4
mil 349 millones de pesos por concepto de recuperaciones®, 1 mil 396 mi-
Ilones de pesos por cuotas y 342 millones de pesos por concepto de intere-
ses generados por las inversiones del Instituto.

Por su parte, los pagos realizados durante el primer trimestre de 2004,
ascendieron a 36 mil 720 millones de pesos, de los cuales 13 mil millones
de pesos correspondieron a la amortizacion de Bonos de Proteccion al Aho-

rro, 6 mil 350 millones de pesos al pago anticipado de las obligaciones que el Instituto mantiene
con Banorte y Nacional Financiera, 938 millones de pesos a la amortizacion de capital, 8 mil 948
millones de pesos a pagos de los pasivos de la banca en liquidacién y 7 mil 481 millones de pesos
al pago de intereses.

Activos del Instituto

Al cierre del primer trimestre de 2004, el saldo de los activos totales™ del Instituto ascendié a 179
mil 338 millones de pesos, cifra que representd un incremento de 5.7 por ciento en términos
nominales y de 4.1 por ciento en términos reales, respecto al cierre de diciembre de 2003. Este

9 Deuda bruta, menos recursos liquidos y Programa de Apoyo a Deudores.

10 Se refiere a los flujos de efectivo que ingresaron a las cuentas del Instituto.

11 Netos de reserva y registrados a su valor estimado de realizacion.
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movimiento se explica principalmente por un incremento en el saldo de los recursos liqui-
dos aunado a un aumento en el valor del rubro Acciones y Valores. El saldo de estos alti-
mos aumento un 26.6 por ciento por ciento en términos nominales y un 24.6 por ciento en
términos reales por la reevaluacién a mercado de ciertas participaciones sociales que man-
tiene el Instituto. En el mismo sentido, destaca la disminucién de 4.6 por ciento en términos
reales en el rubro de “Recuperacion de Cartera y Activos” la cual se explica por el retiro de
recursos de las chequeras de ciertos fideicomisos de recuperacién para su posterior aplica-
cién a los pasivos del IPAB. Lo anterior pone en relieve la labor de recuperacién del Insti-
tuto y por ende que las recuperaciones futuras seran menores a las alcanzadas en afios
anteriores.

Operaciones de Canje y Refinanciamiento del Instituto

Como ya se menciono, en el Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fiscal
2004, se le asignaron al Instituto los recursos necesarios para hacer frente al componente real
proyectado de su deuda. En consecuencia, a través del Articulo 2° de la Ley de Ingresos de la
Federacion para el ejercicio fiscal 2004, se le otorg0 al Instituto la facultad de realizar operacio-
nes de refinanciamiento para de esta manera hacer frente a sus obligaciones de pago y continuar
con su estrategia de financiamiento.

Con estricto apego a lo dispuesto por el Articulo 2° antes referido, durante el primer trimes-
tre de 2004, el Instituto coloco valores, con el Banco de México actuando como su agente
financiero, por un monto nominal de 36 mil millones de pesos. Los recursos obtenidos a
través de estas operaciones de refinanciamiento, se aplicaron, durante el trimestre, a la rea-
lizacion de pago a pasivos colocados o asumidos por el Instituto por 26 mil 857 millones de
pesos.

Es importante sefialar que los recursos recibidos a través de las diferentes fuentes de ingresos
con que cuenta el Instituto, asi como los obtenidos a través de las operaciones de refinanciamiento
gue realiza el Instituto, no presentaran necesariamente una aplicacion que refleje exactamente el
monto ingresado. Lo anterior, en virtud de la acumulacion o desacumulacion de activos liqui-
dos en el periodo presentado, lo cual es necesario para mantener una emisién de deuda neta
constante en términos reales.

En el primer trimestre de 2004 el Instituto realiz6 24 subastas para la colocacién de valores,
12 de ellas de Bonos de Proteccion al Ahorro con plazo de 3 afios y tasa de referencia a 28
dias (BPA’s), mientras que el resto correspondieron a Bonos de Proteccion al Ahorro con
plazo de 5 afios y tasa de referencia a 91 dias (BPAT’s). Lo anterior, con apego al calendario
de emisiones para el primer trimestre de 2004, anunciado el 8 de enero de 2004 a los partici-
pantes del mercado. En dicho calen-

dario se inform6 que se subas1tar|an se- EMISIONES DE BONOS DE PROTECCION AL AHORRO
manalmente BPA’s y BPAT’s por un DEL 1 DE ENERO AL 31 DE MARZO DE 2004

monto minimo semanal de 2 mil 500
millones de pesos y que el monto

Concepto BPA’s BPAT's Total

méaximo a subastar en el trimestre no ,
, - . No. Subastas durante el trimestre 12 12 24
excede”a 40 mll mlllones de pesos' Monto colocado nominal 14,600 21,400 36,000
Monto promedio semanal 1,217 1,783 3,000
En el Cuadro se mueStI‘an algUnOS Ingreso por Emision 14,445 20,986 35,431
. . . . Amortizaciones 13,000 0 13,000
indicadores de las colocaciones realiza-  sopretasa ponderada () 0.43 051 0.48
das por el IPAB durante el primer tri-  pemanda promedio (veces) 40 55 438

mestre de 2004, Fuente: IPAB.
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Durante el periodo enero-marzo de 2004, la sobretasa promedio a la que se colocaron los BPA's
fue de 0.43 por ciento y la de los BPAT'’s se ubic6 en 0.51 por ciento. En el mismo periodo, los
participantes del mercado, demandaron 4.0 veces el monto subastado de BPA’s y 5.5 veces el
monto subastado por BPAT'’s.

SOBRETASA DE BONOS DE DEMANDA DE BONOS DE
PROTECCION AL AHORRO PROTECCION AL AHORRO

0.80
9.00
0.70 8.00
7.00
0.60 6.00
5.00
0.50 4.00
3.00
0.40 2.00
1.00
0.30 — -
g 8 8 g8 8 8 8 8 8 3 3§ 3 g 8§ 8 8 8 8 8 8 8 3 3 3
5 % £ 3 & & 5 & & ¢ £ & 5 3 & 3 & & & 3 &£ @& 2 &
< £ 3 5 2 & o 2 ©o & & = <= =2 3 5~ 2 & o 2 B a & =
——4—BPA3 S—BPAT ——ppA3 S—BPAT
Fuente: IPAB. Fuente: IPAB.

B Ul D BRI LY Al cierre del primer trimestre de 2004 la vida promedio de los pasivos del
(%) Instituto fue de 3.05 afios, en donde, la vida promedio de los Bonos de

Fuente: IPAB.

Proteccién al Ahorro y de los créditos fue de 2.52 afios y 3.40 afios, respec-
+8 anos tivamente.

Por su parte, la duracion? promedio de la deuda del Instituto fue de 17.34
dias. La duracion de los Bonos de Proteccion al Ahorro fue de 32.78 dias,
mientras que la de los créditos fue de 6.48 dias.

0-1 afios
8.28

Las operaciones de refinanciamiento efectuadas durante el primer trimestre
de 2004, contribuyen con el objetivo estratégico del IPAB de hacer frente a
- sus obligaciones de pago de manera sustentable. Asimismo, acreditan el
Py compromiso del IPAB de mejorar los términos y condiciones en sus opera-
ciones respecto a las condiciones imperantes en los mercados financieros.

7. Saldo histérico de los requerimientos
financieros del sector publico

El saldo histérico de los requerimientos financieros del sector publico (SHRFSP) representa el acer-
vo neto de las obligaciones, es decir, pasivos menos activos financieros disponibles, contraidos
para alcanzar los objetivos de las politicas publicas, tanto de las entidades adscritas al sector publi-
co como de las entidades del sector privado que actGan por cuenta del Gobierno. EI SHRFSP agru-
pa, entre otros, a la deuda publica presupuestaria, a los recursos para financiar a los sectores priva-
do y social, a los requerimientos financieros del Instituto de proteccion al Ahorro Bancario (IPAB),
a los proyectos de inversién publica financiada por el sector privado (Pidiregas), los

12 | a duracion es calculada al altimo jueves del trimestre. Para la duracién de los créditos bancarios se considera el periodo de
repreciacion del crédito, mientras que para los Bonos de Proteccion al Ahorro, se considera tanto la duracién del cupén como la
duracion de la sobretasa primaria.
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requerimientos del Fideicomiso de Apoyo para el Rescate de Autopistas Concesionadas (FARAC)
y los Programas de Apoyo a Deudores.

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

Al cierre del primer trimestre de 2004 este indicador ascendié a 3 mil 74 miles de millones de
pesos, cifra equivalente a 42.9 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 .

SALDO HIS:I'ORICO DE LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL
SECTOR PUBLICO (SHRFSP)

( Millones de pesos)

Saldo al Porcentaje del
Concepto 31-Mar-04 PIB
TOTAL SHRFSP 3,073,994.9 42.9
SHRFSP internos 1,955,841.3 273
SHRESP externos 1,118,153.6 15.6
—

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

8. Comportamiento de la deuda publica del Gobierno
del Distrito Federal al 31 de marzo de 200413

Conforme a lo establecido en los articulos 73 fraccion VIII y 122, apartado C, Base Segunda,
fraccion Il incisos a) y f) de la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos; 3, numeral
4 de la Ley de Ingresos de la Federacidon para el Ejercicio Fiscal de 2004 y 9 de la Ley General de
Deuda Publica, a continuacion se presenta el Informe remitido por el Gobierno del Distrito Fe-
deral.

Informe trimestral de la situacion de la deuda del Gobierno
del Distrito Federal Enero- Marzo de 2004

Para el presente afio fiscal se continuara con la politica de mantener un endeudamiento que esté
acorde con el crecimiento de los ingresos, sin descuidar las necesidades de financiamiento de la
Ciudad.

En apego al techo de endeudamiento neto de 500 millones de pesos aprobado para este afio por
el H. Congreso de la Union, y con el objeto de disminuir el costo financiero de la deuda, se han
iniciado gestiones para la contratacion de nuevos créditos. Esto incluye la realizacion de una
subasta mediante la cual se convoco a los representantes de la banca comercial para que envia-
ran sus posturas de tasa y monto con el fin de adjudicar el crédito a la institucion con las mejores
condiciones financieras.

13 En el anexo del presente documento se incluye la version completa del Informe remitido por el Gobierno del Distrito Federal, bajo
el rubro de Anexos de Deuda Publica, en el Numeral IV.
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Ademas en concordancia con el principio de transparencia del sector publico, el saldo de la
deuda del Gobierno del Distrito Federal se continGia publicando diariamente en Internet.

Al inicio de este afio, el saldo de la Deu-

SALDO DE LA DEUDA PUBLICA DEL GOBIERNO DEL DISTRITO FEDERAL da Publica del Distrito Federal era de

ENERO-MARZO 2004
(Millones de pesos) *

41 mil 634 millones de pesos. Al 31 de
marzo, el saldo fue de 40 mil 971.4 mi-

Concepto Saldo Disp. Amort. Endeud. Actuali-  Saldo Estimado
31.Dic.03 - Neto  zacion 31-Mar-04 llones de pesos. Este saldo es el resul-
. tado de una colocacidn total de 71.5 mi-
Gobierno D.F. 41,634.0 715 7308 -659.3 3.2 40,971.4 . .
Sector Central 35,961.1 521.4 521.4 3.2 35,436.5 Ilones de pesos, amortizaciones por
Sector Paraestatal 5,672.9 715 209.4 -137.9 0 5,535.0 730.8 millones de pesos y ajustes por

Notas:

* Los agregados pueden diferir debido al redondeo.

** |ncluye prepagos.

Fuente: Secretaria de Finanzas, Gobierno del Distrito Federal.

SERVICIO DE LA DEUDA DEL GDF
ENE-MAR 2004

(%)

COSTO FINANCIERO
44

AMORTIZACION
56

Fuente: Secretaria de Finanzas del
Gobierno del Distrito Federal.

actualizacion de -3.2 millones de pesos.
Estos ultimos se deben a que, durante
parte del periodo enero-marzo, se re-
gistraron tasas negativas en algunos de
los créditos contratados bajo el esque-
ma de cobertura cambiaria (FOAEM).

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

El pago del servicio de la deuda que se realizé durante el primer trimestre
de 2004 ascendi6 a 1 mil 304.9 millones de pesos de los que 730.8 millones
de pesos corresponden al pago de amortizaciones y 574.1 millones de pe-
sos al costo financiero de la deuda. Por sectores, el servicio de la deuda se
cubri6 en un 77.4 por ciento por el Sector Central, y en un 22.6 por ciento
por el Paraestatal.



