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MEXICO: ALCANCES

ECONOMICOS

El presente articulo hace parte de una serie
de compilaciones y analisis mas detallados
de las principales variables socioeconémicas
de paises latinoamericanos que dan cuenta
de desarrollos urbano-regionales de
considerable alcance. Todo esto, dentro del
marco de una investigacion que se adelanta
en la unidad de estudio Modelos de
Desarrollo Econdémico de la Facultad de
Economia y Finazas de la EAN.

Se hace un barrido de las principales
variables macroecondémicas de México a
partir del primer trimestre de 2003, momento
en el cual la incertidumbre generada por el
aumento de las fricciones entre Estados
Unidos e Irak nublaba el ambiente politico y
economico del mundo, y especificamente de
México, uno de los principales socios
comerciales de Estados Unidos.

A bstract

The present article belongs to a series of
more detailed compilations and analyses of
the principal socioeconomic variables of
Latin-American countries that show
considerable urban-regional developments.
All that, within the frame of a research which
is part of the module: Economic
Developmental Models, taught at EAN’s
Faculty of Economics and Finances.

The document offers the principal Mexican
macroeconomic variables from the first
trimester of 2003, a period in which
uncertainty generated by the increase of
frictions between The United States and Iraq
was clouding the political and economic
environment of the world, specifically of
Mexico, one of the principal commercial
associates of The United States.
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I NTRODUCCION

En el transcurso de los primeros tres meses
de 2003 la economia mexicana se
encontraba inmersa en un ambiente de
creciente incertidumbre en medida que
Estados Unidos e Irak incrementaban sus
movimientos politicos y militares, con dos
consecuencias especialmente importantes
para la economia mexicana: en primer lugar,
el incremento del precio del petréleo; y en
segundo lugar, la reduccién de la demanda
de productos mexicanos no petroleros por
parte de Estados Unidos.

Entre enero y marzo de 2003 las
exportaciones totales de bienes y servicios
crecieron a unatasa anual de 3.9 por ciento
en términos reales, mientras que las
exportaciones no petroleras tan solo lo
hicieron en un 1.5% para el mismo periodo.

Para el segundo trimestre de 2003 la
incertidumbre sembrada por el conflicto entre
Estados Unidos e Irak habia mermando, lo
gue permiti6 que los mercados
internacionales de capital se ajustaran
positivamente y la volatilidad de los precios
mundiales del petréleo y sus derivados se
estabilizara. Esta situacion redundd en un
modesto incremento de la confianza de los
consumidores estadounidenses.

El mecanismo de difusion a través del cual
la economia global ejerce una influencia
significativa sobre el devenir de la produccion
y el empleo mexicano es el vinculo industrial
y financiero que existe con Estados Unidos.
De alli que la debilidad que prevaleci6é en
Estados Unidos, especialmente en su sector
industrial, expligue en gran medida la
contraccion de la actividad manufacturera
mexicana. Sin embargo, el favorable
comportamiento de los mercados
internacionales de capital junto con una
politica fiscal cuidadosa generd una evolucion
positiva de las tasas de interés, el tipo de
cambio y el riesgo pais durante el segundo
trimestre de 2003.

PRODUCCION Y EMPLEO

La politica macroeconémica mexicana, junto
con un incremento del crédito al consumo,
apoyo el incremento de 0.9 por ciento anual
en el consumo privado durante el segundo
trimestre de 2003, como resultado de un leve
aumento del poder adquisitivo de los
mexicanos

MA&s concretamente, las condiciones
generales en el mercado interno mexicano
generaron un crecimiento de 1.8 por ciento
en el gasto en bienes no duraderos y
servicios. Sin embargo, la falta de
certidumbre sobre una recuperacion
generalizada de la economia en el corto plazo
propicié una caida de 6.7 por ciento en el
consumo de productos duraderos. Por su
parte, el consumo publico crecié 2.8 por
ciento, siendo ésta la mayor variacion anual
positiva observada en este indicador desde
el cuarto trimestre de 2001 (Cuadro No. 1).
Asi entre los meses de abril a junio de aquel
afio el consumo total en bienes y servicios
mostro un ascenso anual de 1.1 por ciento.
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CUADRONo.1
OFERTA'Y DEMANDA AGREGADAS 2001-2003

2001 2002 | Il 1] \Y, 2003 | | 2003 1l

OFERTA -0,6 11 -2,8 2,4 2,6 2,1 1,9 -1,3
PIB -0,3 0,9 -2,2 2,0 1,8 1,9 2,3 0,2
IMPORTACIONES -1,5 1,6 -4,5 3,5 4,8 2,5 0,8 -5,2
DEMANDA -0,6 11 -2,8 2,4 2,6 2,1 1,9 -1,3
CONSUMO 2,2 0,9 -1,5 2,5 1,7 0,8 3,3 11

Privado 2,7 1,2 -1,6 3,1 2 1,2 3,6 0,9

Pablico -1,2 -1,3 -1,1 -1,7 -0,8 -1,3 11 2,8
FORMACION DE -5,8 -1,3 -6,9 2,8 -0,8 0 0,6 -3,6
CAPITAL

Privada -4,4 -2,8 -5,9 1,3 -1,5 -5,2 -1,7 -7,4

Pablica -1,3 7,3 -13,2 13,8 3,6 18,6 16,7 22,1
EXPORTACIONES -3,6 1,4 -6,7 3,1 6 3,4 3,9 -3,5
Fuente: INEGI

La relativa fortaleza del mercado interno pudo
mantenerse a causa de los incrementos
reales de los salarios y de la expansién del
crédito, permitiendo que durante los primeros
tres meses de 2003 el consumo privado
creciera a una tasa real anual de 3.6 por
ciento.

El gasto en inversién del sector privado se
redujo a unatasareal anual de 1.7 por ciento
durante el primer trimestre de 2003. Una
caida mucho menor a la de 5.9 por ciento
observada en el mismo periodo de 2002. La
moderada evolucion de la actividad industrial
se tradujo en un decremento real de 4.8 por
ciento en la adquisicion de maquinaria y
equipo, comparada con un incremento anual
de solo el 3.0 por ciento en la inversion en
construccion.

El gasto en inversién publica aumento a una
tasa real anual de 16.7 por ciento y el
consumo del sector publico también presento
una variacion real positiva de 1.1 por ciento.

Sectorialmente, la debilidad industrial en
Estados Unidos fue un factor que influyo

negativamente en los incrementos de las
ramas dirigidas a satisfacer la demanda
externa, provocando que la industria
manufacturera creciera de manera marginal
a unatasa de 0.9 por ciento durante el primer
trimestre de 2003. Asi mismo, durante el
mismo periodo la mineria se expandio 1.3
por ciento. (Cuadro No. 2)

Las actividades productivas dirigidas al
mercado interno presentaron un mayor
dinamismo en su evolucidén. Entre enero y
marzo de 2003 la construccion creci6 a una
tasa real anual de 5.9 por ciento, y la industria
de la electricidad se increment6 3.0 por
ciento. De esta forma se presentd un
crecimiento real de 1.8 por ciento anual en
el primer trimestre de 2003 para la Industria.

Para el mismo periodo, el sector servicios
mostro un crecimiento real de 2.8 por ciento
anual. Lo que se explica en parte por la
expansion anual de 4.3 y 4.1 por ciento de
los servicios de comunicaciones y transporte,
y los financieros respectivamente. Sumado
a esto, los servicios comunales, sociales y
personales crecieron 2.1 por ciento, y las
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CUADRO No. 2
PRODUCTO INTERNO BRUTO 2001-2003
VARIACION PORCENTUAL REAL ANUAL

ANUAL 2002 2003

2001 2002 | Il ] Vi |

TOTAL -0,3 0,9 -2,2 2,0 1,8 1,9 2,3
AGROPECUARIO 3,3 -0,4 2,9 0,0 1 -4,5 -0,2
INDUSTRIAL -3,5 0 -4,3 2,7 0,5 0,9 1,8
MINERIA 0,8 -0,3 -2,7 -0,3 -0,4 2,2 1,3
MANUFACTURAS -3,7 -0,5 -5,4 2,3 0,1 0,5 0,9
CONSTRUCCION -5,3 1,7 -1,5 51 1,6 1,6 5,9

ELECTRICIDAD 1,3 3,8 2,2 4.8 4.6 3,7 3
SERVICIOS 1 1,5 -1,3 2,2 2,6 3,1 2,8
COMERCIO -1,9 -0,4 -7,2 0,3 1,8 3,3 1,5
TRANSPORTE 3,8 2,2 -1,8 2,9 3,3 4.4 4,3
FINANCIEROS 4.5 4.4 4,7 4.9 4,2 3,7 4,1
COMUNALES -0,3 1,3 0,5 1,5 1,5 1,6 2,1

Fuente: INEGI

actividades comerciales aumentaron 1.6 por
ciento anual, contrastando con la disminucion
del sector agropecuario en 0.2 por ciento
debido a un rendimiento negativo de las
cosechas del ciclo primavera—verano y del
otofio—invierno, en los primeros tres meses
de 2003.

En términos generales, el PIB creci6 a una
tasa real de 2.3 por ciento anual durante el
primer trimestre de 2003, mientras que las
importaciones fueron superiores en 0.8 por
ciento a las del mismo lapso de 2002, con
un incremento de la oferta agregada de 1.9
por ciento en comparaciéon con el mismo
periodo de 2002.

El débil comportamiento del sector industrial
durante el bimestre abril-mayo de 2003 en
Estados Unidos, sumado a la caida
simultdnea de 20.3 por ciento anual en la
industria automotriz mexicana, ocasiond que
la actividad fabril presentara una disminucion
real anual de 5.2 por ciento. Esta cifra

contrasta con las industrias de la
construccion, la generacion de electricidad,
gas y agua y mineria, que registraron
incrementos reales de 0.8, 1.0y 3.8 por ciento
en su produccion respectivamente durante
el mismo periodo. Sin embargo, este
aumento fue incapaz de superar la caida de
las manufacturas, y en conclusion el sector
industrial disminuy6 a una tasa real anual de
3.6 por ciento durante dicho bimestre.

Durante el bimestre abril-mayo de 2003 el
Indicador Global de la Actividad Econ6mica
(IGAE) present6 una reduccién anual de 0.5
por ciento, toda vez que el sector industrial
no pudo ser compensado por la evolucion en
las actividades agropecuarias y de servicios,
afectado negativamente ademas por el efecto
estacional de la Semana Santa y por el
calendario del mes de mayo que reducen el
ndmero de dias laborales en México.

El mercado laboral se vio negativamente
afectado por la debilidad de la actividad
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productiva, perjudicando aun mas el gasto
agregado. Para el periodo abril-junio de 2003
la tasa de desempleo abierto llegd a 2.95 por
ciento de la Poblacion Econdmicamente
Activa (PEA), cifra superior en 0.38 puntos
porcentuales a la registrada en el mismo
trimestre de 2002. La disminucién del empleo
se puede sentir en la disminucién de las
ventas de los pequefios comerciantes que
venden al menudeo, el cual crecié a una tasa
anual de 3.6 por ciento en el primer trimestre
de 2003 y disminuyd su expansién a solo
0.4 por ciento durante el bimestre abril-mayo.
Asi mismo, las ventas al mayoreo
disminuyeron 5.4 por ciento anual para el
mismo periodo.

INFLACION

La reduccién que presentaron los precios de
las frutas, verduras y electricidad, sumados
a la pequefia variacion de la demanda
agregada durante el segundo trimestre de
2003, son las principales causas del
descenso inflacionario durante el mismo
periodo. El indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC) presentd una variacion
acumulada de 1.25 por ciento y una tasa de
inflacion anual de 4.27 por ciento para el cierre
de junio de 2003, inferior en 0.67 puntos
porcentuales a la presentada durante el
mismo mes de 2002. Por otro lado, durante
los meses de enero a junio de 2003 el indice
de precios de la canasta bésica se
increment6é 0.79 por ciento, dos puntos
porcentuales por debajo de la registrada para
el mismo periodo del afio anterior.

Durante los primeros seis meses de 2003 el
indice subyacente de servicios aumenté a
una tasa anual de 5.25 por ciento. En
contraste, el indice subyacente de
mercancias exhibi6 cierta resistencia a la
baja, ya que al cierre de junio de 2003 se
incrementd en 2.16 por ciento, cifra 0.17
puntos porcentuales superior al nivel
registrado en el mismo mes del afo
precedente.

El indice de Precios Productor (INPP) tuvo
un aumento acumulado de 2.22 por ciento
durante la primera mitad de 2003, cifra inferior
en 2.83 puntos porcentuales a la que se
obtuvo en igual lapso de 2002. Excluyendo

el precio del petroleo crudo y de los servicios
del INPP, en el periodo enero-junio de 2003
el indice presentd una variacion acumulada
de 2.46 por ciento, 0.56 puntos porcentuales
por debajo del nivel registrado un afio antes.

SALARIOS

Los salarios contractuales crecieron en
promedio un 5.2 por ciento nominal, durante
el segundo trimestre de 2003. Este
crecimiento junto con el descenso de la tasa
de inflacién provoco un aumento real en el
salario de los trabajadores. Para el bimestre

\

abril-mayo de 2003, las remuneraciones por
persona ocupada en las manufacturas
presentaron un crecimiento real de 0.4 por
ciento anual, mientras que las percepciones
reales en la industria maquiladora
disminuyeron a una tasa de 1 por ciento anual.
Las remuneraciones reales por persona
ocupada en los establecimientos comerciales
presentaron un crecimiento de 3.8y 1.5 por
ciento anual, en términos reales, para los
trabajadores en establecimientos al por
mayor y al menudeo respectivamente.

TASAS DE INTERES

Las tasas de interés primarias registraron en
general movimientos descendentes durante
la primera mitad del afio. La tasa primaria de
Cetes a 28 dias mantuvo unatendencia a la
baja durante las primeras seis semanas del
trimestre, alcanzando un nivel minimo de
4.72 por ciento durante la primera semana
de junio.
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La tendencia decreciente de los Cetes se
invirtié hasta alcanzar un nivel de 5.11 por
ciento al mes de junio. En consecuencia, la
tasa de interés primaria de Cetes a 28 dias
promedio 6.24 por ciento durante el segundo
trimestre de 2003, descendiendo 254 puntos
bésicos con respecto a la tasa promedio
registrada en el primer trimestre de 2003.

La Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio
(THE) registré en el plazo a 28 dias un
promedio de 6.73 por ciento, mostrando un
retroceso de 292 puntos basicos en relacion
con el promedio del primer trimestre de 2003.

Por su parte el Costo Porcentual Promedio
(CPP) se situé en 4.72 por ciento, valor
inferior en 128 puntos béasicos con respecto
al promedio observado en el primer trimestre
de 2003.

BOLSA MEXICANA DE VALORES

El indice de Precios y Cotizaciones (IPyC)
de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
mantuvo una tendencia ascendente durante
el segundo trimestre del afio. Esto se puede

explicar por la menor aversion al riesgo de
los inversionistas alentada por un ambiente
geopolitico mas relajado. El principal indicador
bursatil crecié 19.29 por ciento con respecto
al cierre de marzo de 2003.

A partir del 29 de mayo, las 30 empresas
mas representativas de los mercados
bursétiles estadounidenses entraron a
participar directamente en la BMV,
ampliando las opciones de inversion en el
mercado de capitales y promoviendo, a
través de la apertura de mas oportunidades
de inversion, una mayor participacion de los
inversionistas en la BMV.

La mejora de la percepcion economica y
politica internacional de los paises de la
region y especialmente de México durante el
segundo trimestre ocasiond una tendencia a
la baja del riesgo pais; alcanz6 205 puntos
béasicos el 13 de mayo de 2003, una cifra
historica para México. Para finales del mes
de junio el riesgo soberano de este pais se
ubico en 237 puntos basicos, 54 puntos por
debajo del nivel observado al cierre del mes
de marzo del mismo afio.

CUADRO No. 3
BASE MONETARIA, ACTIVOS INTERNACIONALES NETOS Y
CREDITO INTERNO NETO
Cifras en Millones

FLUJOSAL | yaRiACION
SALDOS SEGUNDO REAL
TRIMESTRE
Dic. 2002 Jun. 2003
a. Base Monetaria 26.937,00 240.017,50 2.167,90 8,5
b. Activos internacionales netos (pesos) 529.503,00 570.320,30 11.075,00 21,9
Activos internacionales netos (délares) 50.722,10 55.314,80 1.312,30
c. Créditos internos netos (a - b) pesos -265.566,00 | -337.302,8 11481,20 33,4
d. Reserva internacional neta (pesos) 500.920,00 557.305,00 3.593,00
Reserva internacional neta (délares) 47.984,10 53.397,10 1.408,70

Fuente: INEGI
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MERCADO CAMBIARIO

Aligual que otras monedas latinoamericanas,
especialmente el real brasilefio y el peso
argentino, el peso mexicano mantuvo una
tendencia hacia la apreciacion a partir de la
segunda semana de abril. Esto se debe en
parte a la mejora de las perspectivas de los
paises de la region.
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El tipo de cambio del peso mexicano por
dolar alcanzé un nivel minimo de 10.12 pesos
por délar para el 13 de mayo de 2003. Fecha
después de la cual se registré una ligera
tendencia alcista en la paridad del peso frente
al délar en respuesta a la considerable
disminucion de las tasas de interés
mexicanas. Para el cierre del mes de junio el
tipo de cambio se situaba en 10.45 pesos

CUADRO No. 4
AGREGADO MONETARIO M4a
Saldos en Millones de Pesos y Variaciones Reales Anuales

SALDOS VARIACION % REAL ANUAL
Dic. 2002 Jun. 2003 Dic. 2002 Jun. 2003
Mla 794039 758104 6,5 7,1
Billetes y monedas del publico 232421 216979 10,4 8,2
Cuentas de cheques 465257 450344 3,4 6,8
Moneda nacional 379393 368420 5,7 10
Moneda extranjera 85864 81924 -5,6 -5,7
Depositos en cuenta corriente 96361 90781 13,5 6,1
M2a = Mla+ 3220853 3370854 5 5,9
Captacion bancaria 742835 800508 -10,3 1,2
Valores publicos en poder de residentes 1261903 1322655 13,3 5,6
Emitidos por el Gobierno Federal 817775 829450 11,3 3,4
Emitidos por el IPAB 209003 242080 32,4 27,4
Emitidos por Banxico 160538 168397 5,7 -6,5
Otros valores publicos 74587 82727 7,8 3
Valores privados 133948 169887 31,6 32
Fondos de SAR 288127 319700 3,3 5,8
M4a = M2a + 3289999 3438003 4,5 5,7
Activos financieros internos 25254 31650 -15,9 17,3
Captacion bancos en el exterior 43892 35499 -15,2 -19,1
Fondos del SAR en siefores 319413 362382 23,9 26
Ahorros financieros 3057578 3221023 4 5,5
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por dolar, esto es 2.88 por ciento por debajo
del nivel observado al cierre de marzo del
mismo afo.

En la Bolsa Mercantil de Chicago durante el
periodo abril-junio de 2003, los contratos para
entrega en septiembre y diciembre de 2003
y marzo y junio de 2004 se apreciaron 5.20,
5.64, 5.71 y 5.86 por ciento con respecto a
las cotizaciones registradas al cierre del
primer trimestre de 2003.

BASE MONETARIA

Para el 30 de junio de 2003 la base monetaria
se ubico en 240.17 millones de pesos
mexicanos, 8.6 por ciento superior en
términos reales con relacion a la misma fecha
del afio anterior. El hecho de presentarse una
expansion monetaria mayor que el
crecimiento de la produccion confirma el
seguimiento del proceso de remonetizacion
iniciado en 1997 para la economia mexicana.

El descenso en las tasas de interés tanto
nominales como reales y el aumento en los
cobros por disposicién de efectivo dentro de
los servicios que ofrecen las instituciones
financieras son los factores que permitieron
el elevado crecimiento de la base monetaria.

El Banco de México mantenia una cifra de
55,314.8 millones de délares en activos
extranjeros al 30 de junio, cifra mayor en
1.312 millones de dodlares a la registrada en
el trimestre anterior.

Por su parte, el crédito interno neto del Banco
de México registré un flujo efectivo negativo
de 11.481,2 millones de pesos durante el
trimestre. Ubicdndose en un saldo nominal
negativo de 337.302,8 millones de pesos al
cierre de junio. (Cuadro No. 3)

Las reservas internacionales netas
aumentaron 1.408,6 millones de ddlares
durante el segundo trimestre de 2003,
situdndose al cierre de junio en 53.397,1
millones de ddlares, cifra mayor en 5.413
millones de ddlares a la arrojada al cierre del
afo 2002.

INDICADORES MONETARIOS Y
CREDITICIOS

Para finales de la primera mitad del afio 2003
el agregado monetario Mla se ubicé en
758.104 millones de pesos, con un
crecimiento real anual de 7.1 por ciento. Este
fue el principal efecto de la fuerte expansion
de los billetes y monedas en poder del publico




y de las cuentas de cheques en moneda
nacional, que aumentaron en 8.2 y 10.0 por
ciento reales anuales, respectivamente.
(Cuadro No. 4)

Los valores emitidos por entidades privadas
presentaron al cierre de junio un incremento
real anual de 32.0 por ciento.

Los certificados bursétiles presentaron una
emision de 18.747 mp, y se aprobd la futura
emision de titulos adicionales por
aproximadamente 29.235 mp, convirtiendo
este instrumento en uno de los més
dindmicos y usados del mercado. Asi mismo,
la ampliacién de la captacion bancaria y la
continua expansion de los fondos del sistema
de ahorro para el retiro, registraron tasas de
crecimiento reales anuales de 1.2 y 5.8 por
ciento respectivamente.

Los valores emitidos por el Gobierno Federal
presentaron un incremento real anual de 3.4
por ciento al cierre de junio, contrastando con
la disminucion de 3.9 por ciento registrada
durante el primer trimestre del afio.

SECTOREXTERNO
Balanza de Pagos

En el primer trimestre de 2003 la cuenta
corriente de la balanza de pagos present6 un
déficit de 2.140,8 millones de dodlares. Por
esta razon el déficit de la cuenta corriente
como porcentaje del PIB disminuyd, al pasar
de 2.1 por ciento en 2002 a 1.4 por ciento en
2003.

En particular, en el periodo enero—marzo de
2003 la balanza comercial presentd un déficit
de 385,3 millones de doélares. Esta reduccion
tuvo origen en el incremento de 9,5 ddlares
por barril en el precio del petréleo crudo de
exportacién con relacion al observado en el
mismo periodo del afio anterior, lo cual se
tradujo en un crecimiento de 79.3 por ciento
en las exportaciones petroleras.

Durante los primeros tres meses de 2003 la
balanza de servicios no factoriales mostré
un déficit superior al registrado en el mismo
periodo de 2002.

El déficit de la balanza de servicios
factoriales present6 un incremento anual de
405,5 millones de dodlares, alcanzando un
nivel de 4.49,7 millones de délares.

El pago neto de intereses crecid 5.9 por
ciento anual, al ubicarse en 2.682,6 millones
de ddlares. En este mismo tiempo las
transferencias netas del exterior
contabilizaron 2.861,9 millones de ddlares.

Para finalizar, en el primer trimestre de 2003
los resultados de la cuenta corriente y de
capital generaron una acumulacion de
reservas internacionales netas por 4004,4
millones de délares. Para el 31 de marzo las
reservas internacionales netas alcanzaron un
monto de 51.988,4 millones de ddlares, el
mayor nivel de la historia.

Balanza Comercial

Para el segundo trimestre de 2003 la balanza
comercial presentd un saldo deficitario de
1.221,1 millones de ddlares de acuerdo con
informacidn preliminar. Durante el periodo
abril-junio de 2003 las exportaciones de
bienes ascendieron a 40.696,4 millones de
dolares. Las exportaciones de productos
petroleros totalizaron 4,240.2 millones de
ddlares, lo que significd un crecimiento anual
de 13.2 por ciento.

Las ventas al exterior de bienes no petroleros
disminuyeron 3.6 por ciento anual, debido al
desempefio de las exportaciones de
manufacturas, las cuales decrecieron 4.5 por
ciento en términos anuales. Se encontré que
las ventas de la industria maquiladora se
redujeron 4.4 por ciento anual, mientras que
el resto de las exportaciones manufactureras
presentaron una contraccién de 4.6 por
ciento.

Las importaciones de bienes se ubicaron en
41.917,6 millones de ddlares, al disminuir 2.5
por ciento anual.

Las compras al exterior de bienes de consumo
presentaron una contraccién de 7.9 por
ciento.

El bajo ritmo de actividad en la industria de
exportacién, ocasionado por la debilidad en
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la economia estadounidense, se tradujo en
una disminucion en las importaciones de
magquila. Asimismo, las importaciones de
bienes de capital disminuyeron, con lo que
acumulan nueve trimestres consecutivos con
reducciones anuales. (Cuadro No. 5)

Finanzas Publicas

En el periodo de enero a junio de 2003 el
balance publico acumulé un superavit de
62.200 millones de pesos. El superdvit
primario ascendié a 164.094 millones de
pesos. Los resultados del primer semestre
reflejan el efecto de dos factores favorables
y de caracter temporal: el repunte del precio
de exportacion del petrdleo y los mayores
ingresos no recurrentes.

En el primer semestre de 2003, los ingresos
presupuestarios aumentaron 14.3 por ciento
en términos reales. Los ingresos tributarios
no petroleros del Gobierno Federal crecieron
7.1 por ciento anual en términos reales,
destacando la recaudacion del IVAy del IEPS

gue aumentaron 14.8 y 31.4 por ciento,
respectivamente.

Para junio de 2003, las erogaciones totales
del sector publico superaron en 9.6 por ciento
real las realizadas durante el mismo periodo
del afio anterior. El gasto primario mostro un
incremento real de 11.0 por ciento al
encontrarse en 645.123 millones de pesos.

En los primeros seis meses del afio se
modific el calendario de gasto del Fondo de
Aportaciones para la Educacion Basica y
Normal (FAEB) y del Fondo de Aportaciones
para los Servicios de Salud y Asistencia
(FASSA), asi como del PAFEF. En el caso
del PAFEF, el adelanto del calendario se hizo
atendiendo una solicitud de los gobiernos de
los estados para permitir que las entidades
federativas apoyaran proyectos de inversion
en infraestructura y medidas de saneamiento
financiero en partes iguales a lo largo del afio.

Adicionalmente, en el periodo analizado se
realizaron erogaciones extraordinarias

CUADRO No.5
BALANZA COMERCIAL - Millones de Délares

MILLONES DE DOLARES VARIACION PORCENTUAL
2003 ANUAL 2003
| Il | Il

Exportaciones Totales 39185 40696,4 7.4 -2,1
Petroleras 4926,4 4240,4 79,3 13,2
No petroleras 34259 36456,3 1,5 -3,6
Agropecuarias 1508,5 1324,5 21,5 25,8
Extractivas 105,9 114,7 15,1 21,7
Manufactureras 32644,6 35017,1 0,7 -4,5
Maquiladoras 17810,1 18898,1 -0,5 -4,4
Resto 14834,6 106019,1 2,2 -4,8
Importaciones Totales 39570,8 41917,6 3,8 -2,5
Consumo 4973,3 4885,3 13,9 -7,9
Intermedias 29946,2 32011,1 3,9 -0,5
Maquiladoras 13331,2 14223,1 -0,2 -5,9
Resto 16614,9 17788 7,4 4,3
Capital 4651,4 5021,2 -5,5 -8,7
Balanza Comercial -385,3 -1221,1 -76,3 -14,4
Maquiladoras 4478,8 4774,9 -1,5 0,3
Resto -4864,2 -5996,1 -21,2 -3,1

|

L




destinadas al Instituto Federal Electoral (IFE)
para organizar el proceso electoral de 2003 y
el Fideicomiso para la Infraestructura en los
Estados (FIES) al Programa de Separacion
Voluntaria, asi como a la Comision Federal
de Electricidad (CFE) para cubrir el mayor
costo de los combustibles para generar
electricidad.

Deuda Publica

En el cierre del segundo trimestre de 2003 el
monto de la deuda publica neta como
porcentaje del PIB se ubico en 24.4 por
ciento. En consecuencia, se presento una
disminucion en la relacion deuda externa neta
—PIB— de 0.8 puntos porcentuales y una
disminucioén de la deuda interna neta como
porcentaje del PIB de 0.6 puntos
porcentuales.

En relacion con la deuda externa se destaca
gue durante el segundo trimestre de 2003 se
retiraron Bonos Brady Par, denominados en
dolares americanos de las series Ay B por
un monto de 4.340,9 millones de ddlares. Esta
operacion junto con las operaciones de
recompra y los pagos anticipados previos
significaron la liquidacion total de los Bonos
Brady Par. De esta forma, del monto total de

Bonos Brady emitidos originalmente sélo
gueda vigente menos del 4 por ciento,
denominados en diversas monedas europeas.

Deuda Externa del Sector Publico

Para el segundo trimestre de 2003, el saldo
de la deuda publica externa neta registré una
disminucién de 1.895,2 millones de dolares.
Esta variacidon observada en el semestre
fue resultado de los siguientes factores:

Un aumento en el saldo de la deuda externa
bruta por 1.266,1 millones de délares,
producto de: a) un endeudamiento externo
neto de 99,7 millones de ddlares, b) ajustes
contables al alza por 1.166,4 millones de
ddlares, que reflejan principalmente la
depreciacion del délar con respecto a otras
monedas como el euro.

Los activos internacionales del Gobierno
Federal asociados a la deuda externa
registraron un aumento de 195,4 millones de
ddlares. Esta variacién muestra el incremento
experimentado como resultado tanto de los
intereses devengados en el periodo, como
de los movimientos en las tasas de interés y
los tipos de cambio asociados con el colateral
de los Bonos Brady.
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