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INTRODUCCION 

La devaluacién del peso a finales de 1994, ocasioné una severa crisis 
financiera cuyos efectos alcanzaron a todos los ambitos de la actividad 
econémica. Dicha  inestabilidad _repercutié sobre _variables 
macroeconémicas fundamentales como las tasas de interés, el tipo de 
cambio y el ritmo de la actividad productiva. 

La economia debera comenzar a dar muestra de una reactivacién; el 
motor inicial de la reactivacién seran las exportaciones. Es importante 
enfatizar que el crecimiento econémico sostenido sélo es posible cuando se 
procuran alcanzar y preservar los equilibrios macroeconémicos. Para 
cumplir este objetivo, es esencial contar con finanzas publicas sanas, una 
politica cambiaria que coadyuve a la competitividad de la economia, al 
equilibrio de la balanza de pagos; y una politica monetaria que conduzca a 
1a estabilidad de precios que ofrezca credibilidad y certidumbre a la 
poblacién. 

La evolucién de la economia en 1995 y en 1996, se caracteriz6 por la 
consolidacién de la estabilidad macroeconémica y una recuperacion de la 
actividad econémica y del entorno. La congruencia en el manejo de la 
politica econémica permitié una rdpida correccién de los principales 
desequilibrios que enfrentaba la economia mexicana: se paso de un 
elevado déficit de la cuenta corriente a un equilibrio de las transacciones 
con el exterior y se alcanzé una mayor estabilidad en los mercados 
financieros y cambiario en el tiempo en que la inflacién presentd una 
considerable desaceleracién. estos resultados apoyaron la disciplina en el 
manejo de las finanzas publicas y de la politica monetaria. 

La estrategia econémica para 1997 buscé consolidar la recuperacion 
de la actividad productiva y del empleo observada en 1996, en un contexto 
de estabilidad y certidumbre en los mercados, que promoviera la 
generacién de flujos crecientes de ahorro en inversién.Para dicho ajfio, el 
crecimiento de la actividad econémica y de} empleo se fundamentaron 
tanto en el dinamismo de las exportaciones como en un mercado interno 
vigoroso, cuya expansién se derivé de mayores niveles de inversion y de 
un restablecimiento del consumo privado. A su vez la estabilidad 
macroeconémica tuvo como fundamentos el mayor ahorro interno, la 
solidez de las finanzas pdblicas, un manejo prudente de la politica 
monetaria y un sano financiamiento del déficit de la cuenta corriente.



De este modo, se avanzé firmemente en el establecimiento de las 
condiciones que, en el futuro cercano (1998 ) , permitan financiar un 
crecimiento vigoroso de la produccién y el empleo, reducir la 
vulnerabilidad de la economia, sustentar una politica econémica de alto 
contenido social y elevar los niveles de bienestar de la poblacién. 

El crecimiento vigoroso se tradujo en una elevada creacién de 
empleos; el niimero de asegurados aumentd, en varios sectores se observd 
el inicio de 1a recuperacién de las remuneraciones reales. Lo anterior 
aunado al comportamiento registrado por los salarios contractuales, 
permite prever una mayor recuperacién de las percepciones reales de los 
trabajadores en 1998. 

El fortalecimiento de la actividad productiva y del empleo se vieron 
acompafiadas por un importante avance en el abatimiento de la inflacién. 
La solidez de las finanzas publicas, el manejo prudente de la politica 
monetaria, el incremento de las reservas internacionales y la reduccién de 
la deuda ptblica externa, fueron factores que han reducido la 
vulnerabilidad de la economia ante cambios adversos en el entormo 
econdémico internacional. 

Los mayores flujos de inversion tanto nacional como extranjera 
directa, el restablecimiento del consumo privado y los mayores 
requerimientos de insumos por parte de las empresas exportadoras 
redundaron, de manera natural, en un mayor crecimiento de la 
importaciones. Esta evolucién junto con la expansion de las exportaciones, 
determiné una disminucién sobre el saldo de la balanza comercial. 

El comportamiento de la balanza comercial fue el elemento 
fundamental que explica la evolucién que registré la cuenta corriente de la 
balanza de pagos. 

Cabe recordar que, con objeto de evitar la desarticulacién del aparato 
productivo durante 1995 y 1996 el Gobierno Federal puso en operacién 
diversos programas de apoyo a deudores y para fortalecer el sistema 
financiero; cuyos objetivos fundamentales fueron: preservar la integridad 
del patrimonio de los ahorradores, evitar que el sobreendeudamiento de 
familias y empresas represente un obstdculo para la sana evolucién de la 
economia, y mejorar la solvencia de las instituciones financieras, para que 
se convirtieran en eficientes catalizadoras del desarrollo en nuestro pais. 
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El manejo de las finanzas publicas contribuyé tanto a la estabilidad de 
los principales indicadores macroeconémicos, condicién necesaria para 
lograr la meta de un crecimiento sostenido de la actividad productiva, 
como a incrementar y estimular la generacién de ahorro interno y la 
inversion productiva. 

En 1997, la politica de deuda publica fue congruente con los 

lineamientos fijados en los Criterios Generales de Politica Econémica para 
ese afio. 

La trayectoria mostrada por el endeudamiento piblico a lo largo de 
1997 permitid que, con relacién al Producto Interno Bruto (PIB), la deuda 
publica neta total al cierre del afio presentara una importante reduccion 
respecto a los niveles alcanzados al cierre de 1995 y 1996. 

La disminucion en términos absolutos de las obligaciones del sector 
publico con el exterior, los favorables términos alcanzados en las nuevas 
colocaciones en los mercados internacionales de capital, asi como la 
estabilizacién gradual del mercado financiero interno, permitieron que el 
esfuerzo fiscal que es necesario para hacer frente al servicio de la deuda 
publica, medido a través de la relacién intereses a gasto neto 
presupuestario, se haya reducido de manera sostenida a lo largo de los 
Ultimos tres afios. 

En base a lo anterior, consideramos que es un tema muy importante, 
pues como ciudadanos mexicanos, nos compete saber lo que realmente 
pasa tanto positivo como negativo; dentro y fuera del entorno econémico 
de nuestro pais, partiendo desde la devaluacién de 1994 hasta nuestros 
dias. 

Nuestro objetivo en la elaboracién de esta investigacién, es dar a 
conocer como futuras profesionistas la situacién econémica en la que 
vivimos, tomando conciencia de que de nosotros depende el cambio. 

Con todo esto, el materia! que conformamos; es para demostrar a 
manera de analisis, los problemas econdémicos que estamos padeciendo y 
enfrentando, ofreciendo propuestas que puedan servir como posibles 
soluciones, que coadyuven a mejorar a la medida de nuestra capacidad, el 
crecimiento econdmico de México.



1. SITUACION ECONOMICA DE MEXICO 

1.1 Principales conceptos de economia 

n este capitulo hablaremos acerca de la situacién econémica de 
Bie tal como se manifesté después de la devatuacién; lo que 

provocé la crisis de 1994, surgida durante el sexenio de Carlos Salinas de 
Gortari. y como prosiguié en la entrada al sexenio de Emesto Zedillo 
Ponce de Leén. 

Empezaremos por considerar algunos conceptos y factores de 
trascendencia, que nos permitiran entender la situacién econémica de la 
nacion y como nos afecta como ciudadanos. 

Economia en términos especificos significa : 

“Una ciencia que se ocupa de la produccién, distribucién y consumo 
de bienes y servicios para satisfacer las necesidades materiales del 
hombre”. 

Economia para algunos, significa planificar el presupuesto familiar 0 
ahorrar; para otros, significa el andlisis de una declaracién de ingresos. 
Para el presidente de un pais significa estudiar la condicién econémica en 
que se encuentra la nacién, preparar el presupuesto para el gobierno, al 
igual que proponer planes econémicos que aumentaran la produccién total, 
el empleo y los ingresos de un pais. 

Es importante sefialar que la economia mexicana esta formada por el 
conjunto de actividades econédmicas que conducen a Ja produccién de 
bienes y servicios. También destacan las actividades productivas del pais, 
divididas en tres sectores econdmicos que se integran por varias ramas 
productivas, como son: 

1. Sector agropecuario, formado por: 

¢ Agricultura 

¢ Ganaderia 
e Silvicultura y, 

e Pesca 

2. Sector industrial dividido por: 

¢ Industria extractiva: mineria y petréleo 

© Industria de transformacién: alimentaria, petroquimica, etc. 
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3. Sector servicios, dividido por: 
* Comercio 

¢ Educacién 

e Transporte 

¢ Comunicaciones, etc. 

A través de dichos sectores; las personas pueden aprovechar los 
recursos que la propia naturaleza les proporciona, de igual forma, todos los 
servicios a los que tienen derecho. 

Otro concepto a tratar y que va muy ligado con la economia, es lo que 
a produccién se refiere. 

Produccién: es el proceso mediante el cudl se da forma util a los 
recursos, transformandolos por medio del trabajo; obteniendo como 
resultado productos o bienes que pueden consumirse. 

Esto se entiende con esta formula: 

Materias primas + trabajo = bienes o productos 
El hecho de elaborar un producto, se hace con la finalidad de 

satisfacer un deseo; atendiendo a cuatro utilidades conocidas como: 

e Forma 

e Lugar 

© Tiempo 

© Posesion 

Sin dejar de mencionar Jos factores de: tierra, trabajo, capital y 
habilidad empresarial; siendo fundamentales ante la existencia de 
mercados donde se compran y venden las mercancias producidas; para 
seguir satisfaciendo las necesidades de Ia poblacién. 

Dentro de !a divisién de produccién, citaremos lo que representan el 
producto interno bruto, el producto nacional neto y el producto nacional 
bruto. 

Producto intemo bruto (PIB): es el valor monetario total, calculado a 
los precios existentes en el mercado de todos los bienes y servicios finales; 
producidos en una economia durante un espacio de tiempo dado (1 afio ). 
Tambien significa el valor en el mercado de bienes y servicios producidos 
dentro del territorio nacional. 
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Producto nacional neto (PNN): es el valor de todos tos bienes y 
servicios producidos por los ciudadanos de un pais y también consiste en 
la diferencia entre el producto nacional bruto y valor monetario 
experimentado por los bienes durables que se utilizaron para obtenerlo. 

Producto nacional bruto (PNB) significa : la suma total de todos los 
ingresos recibidos por los factores productivos (tierra, trabajo, capital y 
organizacién) de una regién geografica (estado) durante un periodo dado 
(un afio), es decir; el PIB mas todos los ingresos recibidos por los 
residentes de esa region por sus inversiones en paises extranjeros menos 
ingresos recibidos por los extranjeros, lo producen todos los sujetos de esa 
hacion. 

Para que se produzca, debe haber materias primas, pero también 
mano de obra para transformarlas; por tal motivo, es muy importante 
generar fuentes de empleo para que a la vez se siga_ produciendo mas, 
siendo tarea fundamental de la poblacién econémicamente activa, para que 
asi se sigan satisfaciendo los deseos de la poblacién y se generen ingresos 
en el pais. 

Esto es lo que da pauta a un crecimiento de desarrollo economicos. 
Los cuales se conceptualizan de la siguiente forma: 

Crecimiento econémico: significa el incremento de las actividades 
econémicas manifestandose la expansion de las fuerzas productivas, 0 sea; 
de la fuerza de trabajo, del capital, de la produccidn, de las ventas y del 
comercio. Comprende el desenvolvimiento de la economia de una nacién. 

Desarrollo econémico: proceso mediante el cual los paises pasan de 
un estado atrasado de su economia a un estado avanzado de la misma, lo 
cual representa los mejores niveles de vida para la poblacién; lo que 
significa un aumenté en la produccién y productividad en las diferentes 
ramas y sobre todo un aumento del ingreso real. 

Otro aspecto por destacar y también de mayor relevancia; es el factor 
inflacién, el cual significa en términos generales el alza de Jos precios de 
manera persistente. Es un fendmeno tipico de la actividad econdmica; pero 
muchas veces este movimiento suele ser de naturaleza transitoria. 

EI movimiento de precios como generador del proceso de inflacién, 
que preocupa a los economistas, es aquel que muestra tendencias a



mantenerse en ascensi6n progresiva; cada alza de precios sirviendo de 
fuerza motora para impulsar una nueva alza en el nivel general de precios. 

La situacion de la inflacion es causada por el exceso de demanda total 
agregada sobre la produccién total de bienes y servicios. 

Hay un estancamiento con inflacién, que se representa cuando el nivel 
general de precios sube con rapidez, en periodos de rescision 0 mucho 
desempleo. 

1.2 Situacién econémica a partir de 1994 

Situacién Econémica de 1994 

Carlos Salinas, se encontré con una economia recesiva que provocé 
una disminucién de las actividades productivas; es decir, una depresion del 
mercado intemo, obligando a muchos mexicanos a estar fuera del gran 
consumo, debido a sus bajos 0 nulos ingresos. 

Ante esta grave situacién, el régimen gubernamental se vid con el 
compromiso de impulsar la variables macroeconémicas para Ievar al pais 
a reencontrar el camino del crecimiento y desarrollo econémicos. 

Dentro de los principales indicadores del sexenio estuvieron: que el 
crecimiento promedio anual de la economia fue de 2.6% cifra baja, pero 
superior al crecimiento de la poblacién; una tendencia hacia la 
desaceleracién del ritmo de crecimiento de la economia nacional, el sector 
agropecuario presento problemas en algunas de sus ramas, sobre todo en la 
agricultura; la industria recuperé su ritmo de crecimiento y el sector 
servicios crecié a ritmos desiguales en sus diversas ramas. 

Se continus con la politica de disminucién del gasto piblico tratando 
de que el financiamiento no fuera inflacionario, se fomenté el ahorro, se 
restringié el gasto publico en cuestiones sociales como: salud, educacién, 
vivienda; se continud con el pago de intereses y amortizaciones de la 
deuda interna y externa que absorbieron mas del 50% del presupuesto. 

Se vendieron empresas como Cananea, Telmex, Canales 7 yl3y 
Bancos; con el objeto de recaudar mayores ingresos. 

En lo que respecta a la politica financiera se caracteriz6 por actuar en 
un sistema econdmico deprimido, empeorando la situacién financiera, 
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siguid creciendo el déficit ptblico; se destinaron menos recursos a la 
promocion econdémica y social; no se mantuvo un tipo de cambio estable 
continuo la fuga de capitales. 

? 

El peso de la deuda interna y externa fue mayor y no permitié el 
manejo adecuado de las finanzas ptblicas. 

Dentro de la politica econémica, a través del Pacto para la 
Estabilidad, la Competitividad y el Empleo se pretendiéd mantener un 
balance en las finanzas, abatiendo la inflacién, y manteniendo la 
estabilidad de precios. 

Como estrategia general durante este afio, para el logro de los 
objetivos, fue la modernizacién de un sistema que permitiera mejorar la 
calidad de vida de todos los mexicanos. 

Situacién econémica de 1995 

A la entrada del sexenio de Ernesto Zedillo Ponce de Leén, la 
emergencia econémica que México afrontdé, partid de los tltimos dias de 
diciembre de 1994; tuvo sus origenes en diversos y complejos factores. La 
crisis se fue gestando a lo largo de mucho tiempo. 

La sobrevaluacion del tipo de cambio real y el aumento en las tasas de 
interés internacionales influyeron para que la crisis estallara con una fuerza 
inédita e impredecible. También influyeron otros factores, como: el 
financiamiento del fuerte déficit en la cuenta corriente de la balanza de 
pagos mediante entradas de capital sumamente volatiles; un excesivo 
crecimiento de la deuda de corto plazo denominada en moneda extranjera, 
y el mantenimiento de una severa rigidez de la politica cambiaria. 

Entre las causas fundamentales de la crisis financiera, la de mayor 
peso fue la disminucién del ahorro interno y el incremento del consumo 
que registré la economia por mas de una década. 

La devaluacién asenté las expectativas de que e! gobierno tenia que 
hacer pagos fuertes del servicio de la deuda en el corto plazo, lo que 
desencadendéd una reaccién de gran incertidumbre en los mercados 
financieros de México y el extranjero. 

Durante 1995, las finanzas piiblicas se vieron afectadas por el menor 
dinamismo de la actividad econdémica y las pérdidas sufridas por muchas 

8



empresas a raiz de la devaluacién, lo que repercutié en menores ingresos 
tributarios. 

Asimismo, el alza de las tasas de interés al tipo de cambio 
incrementaron el servicio de la deuda publica. 

La politica econémica se orienté a resolver el problema de 
insolvencia y liquidez resultado del vencimiento de 1995 de montos 
significativos de valores gubernamentales indizados al délar y también, de 
obligaciones del sector privado con el exterior. 

Como consecuencia de la crisis, la demanda interna se contrajo 
rapidamente afectando asi el nivel de actividad econémica. Las actividades 
productivas mostraron una desaceleracién que impactaron de manera 
diferente a los distintos sectores. En el primer semestre de 1995 el PIB, 
registro una disminucion anual de 5.8% . 

Se presentaron variaciones positivas en términos anuales en lo 
Siguiente: electricidad 4.8%, servicios financieros 2.2%, y transportes y 
comunicaciones, 0.4%, la construccién 5.09%, el comercio 13.0%, el 
Sector agropecuario 9.8%, las manufacturas 5.5%, y los servicios 
comunales 0.6%., metales basicas un aumento del 10.6% en su producto; 
en la de papel imprenta y editoriales de 5.1%, alimentos, bebidas y tabaco 
de 0.5%, y en la divisién de quimica derivados del petréleo, caucho y 
piastico un ligero decremento de 0.6%. Dentro de las manufacturas, las 
divisiones que presentaron mayores reducciones en su PIB durante el 
periodo enero-junio de 1995 fueron: otras industrias manufactureras por 
44%, textiles, vestido y cuero, 18.7%; madera y sus productos 16.4%; 
productos metdlicos, maquinaria y equipo 11.8% y minerales no metélicos 
6.3%, todos ellos respecto al mismo lapso del afio anterior. 

El Programa de politica economia generalmente planteado para 1995, 
propuso preservar el equilibrio de las finanzas publicas para consolidar la 
estabilidad de precios, propiciar una etapa de mayor crecimiento en la 
economia y promover una distribucién de ingreso mas equitativa. La 
devaluacién de la moneda y la inestabilidad que afrontaron los mercados 
cambiarios y financiero al término de 1994, conformaron un panorama 
macroeconomico adverso. 

Respecto a los ingresos publicos, en el dmbito tributario aumento la 
tasa general del IVA del 10 al 15% y se cambio el régimen fiscal de los



impuestos que paga Pemex a la Federacion por concepto de exportacién de 
crudo. 

La politica de ingresos publicos se erigié como uno de los 
instrumentos fundamentales para superar la emergencia econémica. Su 
manejo coadyuvo a la obtencién de un balance publico superavitario, el 
mismo tiempo permitié reducir el fenémeno inflacionario, al cubrir las 
necesidades del estado, creando bases sélidas sobre la estabilidad de los 
precios, la reduccién de las tasas de interés y la estabilidad cambiaria. 

Situacién econémica de 1996 

Con respecto a la situacién econdémica de este afio, los meses 
siguientes confirmaron la gravedad de la emergencia. Se inicié un 
descenso en la actividad econémica que se tradujo en una caida, durante 
1995, de mas de 6% en el PIB y en un dramatico aumento de desempleo, 
que significé una pérdida acumulada en los primeros meses del afio, de 
mas de 495 mil asegurados permanentes al IMSS. 

La inflaci6n crecié hasta alcanzar 52% al cierre del afio. La deuda de 
corto plazo por vencer en 1995 fue de mds de 41 mil millones de délares. 
En los mercados financieros se desaté una grave inestabilidad. 

El peso continué devaludndose fuertemente y las tasas de interés 
llegaron a mas de 100%. Al inicio de 1995 las reservas internacionales 
disminuyeron a 3500 millones de délares su nivel mas bajo en mas de una 
década. El acceso a los mercados internacionales de capitales parecia 
cerrarse por muchos afios. 

Después de la abrupta contraccién de 1995, el PIB crecié poco mas 
del 3%, lo que asegur6 el cumplimiento de la meta para este afio. 

El empleo a venido recuperandose, el dato disponible reciente sefiala, 
una tasa de 5.8%. 

El repunte en la produccién ha sido acompafiado y favorecido por una 
baja significativa en la inflacién. De enero a agosto de 1995 el nivel de 
precios aumento 38%; se estima que el aumento en el mismo lapso resulto 
de alrededor de 18.5%. 

En 1996, los mercados financieros han tenido una evolucién distinta a 
la del afio pasado. Determinado por las fuerzas del mercado, el tipo de 
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cambio peso-ddlar fue incluso ligeramente menor al del cierre de 1995, las 
tasas de interés bajaron significativamente. 

Durante 1996 la balanza de pagos del pais, fue el factor detonante de 
la crisis, ha consolidado su correccién y fortalecimiento. 

Situacién econémica de 1997 

Por fo que respecta a este afio, los logros se han dado de manera 
espectacular en materia de educacién, salud, alimentacién y vivienda, asi 
como en la produccién agropecuaria. En este afio tan sdlo el 56% del gasto 
programable federal se destind a problemas sociales. 

Como proporcién del PIB, se dedicaron mas recursos al gasto social, 
el cual representé el 9% del PIB, mientras que en 1987 fue del 6.2% y en 
1997, de 7.8%. 

En la politica econémica, se permitieron niveles de crecimiento de 
5.1% y la recuperacién de la produccién y el empleo. y Pp P y Pp. 

En este afio, casi el 56% del gasto programable federal se destiné a 
programas sociales. Hace 10 afios fue de 30.7% y hace 20 fue de 33.8%. 

La educacién es el capitulo mas importante de la politica social. En 
1997 casi el 43% del gasto se dedicé a educacién por que éste es el mejor 
destino para los recursos del pueblo de México. 

En 1997, el gasto en ciencia y tecnologia superé los 11,500 millones 
de pesos, 14% mas en términos reales que el afio pasado. 

En lo que a la productividad del campo se refiere, el Gobierno Federal 
otorgo a poyos para la mecanizacién, el equipamiento rural y el 
mejoramiento tecnoldgico; para el aprovechamiento tecnificado del agua, 
el fomento de la sanidad vegetal y animal, y para la investigacién 
agropecuaria; lo que equivalié a casi 4,740 millones de pesos. 

En éste afio el Gobierno Federal destindé para el apoyo al campo, 
recursos fiscales por casi 34,850 millones de pesos, que representaron el 
21% del PIB agropecuario y forestal. 

Esto explicé la importancia del crecimiento y también la alta 
prioridad que el Gobierno de la Republica confirié, primero en vencer la 
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emergencia econdmica que se desaté al inicio y, después; en lograr la 
recuperacidn como paso intermedio hacia el crecimiento sostenido. 

La recuperacién econémica se inicié en 1996. El afio pasado el PIB 
crecié 5.1%, tendencia que se reafirmé en 1997. La consecuencia mas 
significativa de la recuperacién de la produccién, fue el aumento del 
empleo. 

1.3 Produccién y empleo 

Durante 1997 la actividad econdémica se caracterizé por el 
restablecimiento de los niveles de actividad en el mercado interno, 
derivado del crecimiento de la inversion y de la recuperacién del consumo 
privado. 

En contraste con 1996, cuando la actividad productiva se fundamenté 
sobre todo en la actividad exportadora, la positiva evolucién del mercado 
interno en 1997 permitié diversificar las fuentes de crecimiento econémico 
lo que se reflejo en una expansién mas acelerada y generalizada de la 
producci6n. 

Producto Interno Bruto. 

Durante 1997, la actividad productiva se vio fortalecida; en dicho 
lapso el PIB registré un crecimiento real anual de 7.3%, destacando la 
expansion observada del afio. 

A nivel sectorial, destaca el continuo dinamismo registrado en las 
actividades industriales, que crecieron 9.3% anual. de la dindmica de la 
produccién manufacturera que se expandié a 9.7% anual, asi como de una 
sensible recuperacién en los niveles de la industria de la construccién, 
cuyo incremento ascendié a 10.6%. el sector servicios registro un 
importante crecimiento real anual de 6.9%. Dentro de este sector, destaca 
la actividad del comercio, restaurantes y hoteles y de los transportes que 
durante 1997 presentaron incrementos anuales de 10.0 y 9.7%, 
respectivamente. 

Respecto al sector primario, se observé un incremento anual 3.7%, en 
1997. sin embargo debe destacarse que durante el tercer trimestre este 
sector registro una contraccién en sus niveles de produccién, debido a los 
factores climatolégicos que incidieron negativamente en la produccién.



PRODUCTO INTERNO BRUTO POR GRAN DIVISION, 1994 - 1997 

( Variacién % real anual ) 

  

  

ANUAL ENERO SEPT. 

1994 1995 1996 1996 1997 
TOTAL 4.5 -6.2 5. 42 73 

Agropecuario 0.9 1.0 1.2 1.0 3.7 
Industrial 4.8 -7.8 10.4 9.5 9.3 

Mineria 2.5 “2.7 8.3 7.0 4.8 
Manufacturas 4.1 -4.8 10.9 10.2 9.7 

Construccién 8.4 -23.5 11.4 9.1 10.6 
Electricidad 4.8 2.2 4.5 43 5.4 

Servicios 4.9 -6.4 3.1 2.1 6.9 

Comercio 6.8 -15.6 4.1 2.0 10.0 

Transportes 8.7 -4.9 8.7 8.0 9.7 
Financieros 5.4 -0.3 1.5 0.9 5.6 
Comunales 1.3 -2.3 1.0 0.4 3.8 
  

La generalizacién de la recuperacién de la actividad productiva fue 
reflejo de la evolucién positiva de todos los componentes de la demanda 
agregada lo que a su vez representé una diversificacién de las fuentes de 
crecimiento. E] crecimiento del PIB se derivé de las exportaciones de 
bienes y servicios (17% anual en términos reales), como del 
restablecimiento del mercado interno. 

 



OFERTA Y DEMANDA AGREGADA, 1994 - 1997 

( Variacién % real anual ) 

  

  

ANUAL ENERO SEPT. 
1994 1995 1996 1996 1997 

Oferta 7.0 -1.4 9.0 17 11.0 
PIB 4.5 -6.2 $.1 4.2 73 

Importaciones 20.5 -12.8 27.8 25.1 26.1 
Demanda 7.0 -7.4 9.0 V7 11.0 
Consumo 4.4 -8.4 2.5 2.0 5.2 
Privado 4.6 -9.5 2.3 1.6 5.6 
Publico 2.9 -13 3.7 4.4 2.4 

Forma de Capital 8.4 29.0 17.7 13.7 22.4 
Privada 9.8 “34.2 15.8 10.4 26.2 
Publica 2.9 -19.8 24,7 30.2 6.2 

Exportaciones 17.4 33.0 18.7 18.0 17.0 
  

La inversion se constituy6 como el elemento mas dinamico de la 
demanda agregada, al incrementarse a 22.4%. Esta evolucion fue resultado 
de la mayor estabilidad y certidumbre en los mercados y de las mejores 
perspectivas de crecimiento de la economia. 

El restablecimiento de los mayores niveles de consumo respondié a 
una recuperacién del ingreso disponible de las familias como resultado de 
los mayores niveles de empleo y el inicio de una tendencia positiva en las 
remuneraciones reales. 

Actividad econémica. 

a) Producci6n industrial 

En octubre-noviembre de 1997, el Indice de Produccién Industrial 
mostré un incremento de 9.5% respecto a los mismos meses del afio 
anterior. Este fue reflejo, de la produccién manufacturera y de la industria 
de la construccién. Las manufacturas registraron un crecimiento de 10.3% 
anual, en tanto que la industria de la construccion present6 una variacion 
real anual de 9.1%. 

 



La mayor expansién se registré en la industria de la construccion que, 
a pesar de una disminucién en su dindmica en noviembre, registré un 
incremento de 10.3% anual. La industria manufacturera mostré6 una 
variacion real de 9.8% anual. finalmente, los sectores de la electricidad, 
gas y agua y de la mineria, aumentaron 5.4 y 4.9%. 

La produccién industrial logré superar en 10.9% los niveles de 
actividad registrados en 1994. Las manufacturas, la electricidad y la 
mineria superaron en 15.6, 12.7, y 9.9% respectivamente, mientras que la 
industria de la construccién se situé 7.1% por debajo de los niveles 
alcanzados en ese ajio. 

Dentro de las actividades manufactureras se observé un incremento generalizado, como consecuencia del dinamismo de las exportaciones. Lo anterior propicié una importante expansién de las divisiones de maquinaria Y equipo; papel, imprenta y editoriales; otras manufacturas; metdlicas 
basicas y textiles, que registraron variaciones anuales de 17.2, 14.1, 13.7, 
13.4, 10.5% respectivamente. A su vez , las divisiones de minerales no 
metalicos; madera, quimica y sus derivados y de alimentos bebidas y 
tabaco, mostraron menores incrementos que el resto al crecer , 8.7, 7A, 5.8 y 3.4% anual respectivamente, el valor de la produccién de ja industria de la construccién mantuvo una dindmica positiva durante el periodo octubre- 
noviembre al registrar una variacién anual de 3.3%. Lo anterior propicio que en enero-noviembre se registrara un incremento de 4.6%. Por tipo de 
obra destaca el rubro de riego y saneamiento de 25.5% anual; los rubros de 
edificacién, transportes, petrdleo y petroquimica y otras construcciones se 
expandieron en 7.7, 4.9, 3.3 y 2.2% anual Tespectivamente. El unico de tipo de construcciones que representé un decremento, fue el de electricidad 
y comunicaciones por 14.5% anual.



  PRODUCCION MANUFACTURERA Y DE LA CONSTRUCCION 
ENERO - NOVIEMBRE 1997 

  

(VARIACION %) 
MANUFACTURERA 15.6 
ELECTRICIDAD 12.7 
MINERIA 9.9 
INDUST. DE LA CONSTRUC. 7A 
MAQUINARIA Y EQUIPO 17.2 
PAPEL, IMPRENTA Y EDIT. 14.1 
OTRAS MANUFACTURAS 13.7 
METALICAS BASICAS 13.4 
TEXTILES 10.5 
MINERALES NO MET. 8.7 
MADERAS 7.1 
QUIMICA Y DERIVADOS 5.8 
ALIM., BEBIDAS Y TABACO 3.4 
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Comercio y servicios. 

E] fuerte dinamismo mostrado por los Servicios en los tres primeros 
trimestres de 1997 se mantuvo hacia finales del afio. Las ventas al 
menudeo y al mayoreo en estableciemientos comerciales se incrementaron, 
en términos reales, 108 y 6.4% anual en octubre-noviembre, lo que 
significé una aceleracién respecto a los incrementos que estos indicadores 
registraron en el tercer trimestre del afio (8.3 y 5.6%, respectivamente). 

Por su parte, informacién de la Asociacién Nacional de Tiendas y 
Autoservicio y Departamentales (ANTAD), también muestra que la 
evolucion favorable de la actividad en los servicios continué en el cuarto 
trimestre de 1997. En los ultimos tres meses de 1997, las ventas en tiendas 
departamentales y de autoservicio registraron incrementos de 8.8 y 3.4% 
anual respectivamente. 

Inversion. 

La inversién fue el componente mas dindmico de la demanda 
agregada durante 1997. Este comportamiento se reflejé tanto en la 
adquisicién de bienes de capital del exterior, como en la produccion 
manufacturera de bienes de capital, asi como en el sector de la 
construccion antes mencionada. 

En lo referente a las importaciones de bienes de capital, durante 1997 
registraron un incremento anual en délares de 38.4%, cifra superior en 
12.8% respecto a ja registrada en 1996. Es importante destacar que las 
importaciones de bienes de capital realizadas por empresas que producen 
bienes para satisfacer la demanda interna registraron un incremento de 
43.2%, en tanto que las adquiridas por empresas exportadoras aumentaron 
29.5%, el Indice de la Produccién Manufacturera de Bienes de Capital 
mostro un incremento de 17.4% , destacando la produccién de maquinaria 
y equipo, que registré una variacién real anual de 23.5%. 

Empleo. 

Consideramos importante sefialar lo que a empleo y poblacién 
econdémicamente activa se refiere, para el mejor entendimiento de este 
punto. 

Empleo: situacién que se presenta cuando hay suficiente trabajo para 
ocupar toda la mano de obra disponible. 
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Poblacion econémicamente activa (PEA): es aquella que aporta su 
trabajo a la economia del pais; es el conjunto de personas mayores de 12 
afios que tienen una ocupacién remunerada. 

El crecimiento vigoroso que registré la actividad productiva permitid 
lograr un incremento en los niveles de empleo en 1997, al cierre de 1997 
se crearon 673 mil 897 empleos respecto a diciembre de 1996. El empleo 
registrado al cierre de 1997 fue superior en casi 1 millon de personas 
respecto a lo observado en diciembre de 1994. 

La evoluci6n positiva del empleo propicié un continud descenso en la 
Tasa de Desempleo Abierto durante el aiio. De este modo, en diciembre de 
1997 ésta representé 2.8% de la Poblacion Econémicamente Activa (PEA). 
Esta cifra es inferior en 1.3 puntos porcentuales a Ia registrada en el mismo 
mes de 1996. Con este resultado, en promedio de la TDA, representé el 
3.7% de la PEA en 1997, con lo cual registré una disminucién de 1.8 
puntos porcentuales respecto al promedio observado del afio previo y 
alcanz6 niveles similares a los observados antes de 1a crisis de 1994. 

1.4 Precios y salarios 

Inflacion. 

La conduccién adecuada de la politica econémica permitié que la 
inflacién registrada en 1997 fuera muy cercana a la planteada en los 
Criterios Generales de Politica Economica para el afio. Como resultado del 
manejo de Jas finanzas piblicas la prudencia en la politica monetaria, la 
estabilidad en los mercados financieros y cambiario y los acuerdos 
celebrados en el marco de la Alianza para el Crecimiento (ACE), la 
inflacién anual mantuvo de manera ininterrumpida su tendencia 
descendente iniciada en enero de 1996. De este modo, el crecimiento 
acumulado del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) ascendié 
a 15.72%. esta cifra representé poco mas de la mitad de la inflacién 
registrada en 1996 y menos de una tercera parte de la observada en 1995.



INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR, ENERO’DIC 

1994 - 1997 

( Variacién % acumulado ) 

  

  

ANO 
1994 
1995 
1996 
1997 

VARIACION % 

7.05 

51.97 

27.70 
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Los ocho rubros de gasto que integra en INPC experimentaron en 
1997 una disminucién en la tasa de crecimiento de sus precios con relacién 
a la observada en 1996. Las principales reducciones se registraron en 
transportes; alimentos, bebidas y tabaco; muebles y enseres domésticos; y 
ropa y calzado; cuyas tasas de crecimiento fueron inferiores en 17.61, 
15.82, 11.16, y 10.27%, respectivamente. 

A lo largo de 1997, la disminucién del crecimiento de los precios se 
logré en el contexto de un comportamiento favorable de los productos de 
la canasta basica. En 1997 el nivel promedio de abasto alcanzé un 
porcentaje de 98.72%, tasa superior a 98.52% registrado en 1996. 

En 1997 el Indice Nacional de Precios Productor (INPP), mostré una 
reducci6n en su tasa de crecimiento mas pronunciada que la de INPC, con 
lo cual se evitaron presiones inflacionarias. Asi, el INPP registroé un 
incremento acumulado de 10.50%, cifra que representa menos de la mitad 
observada en 1996 y es menor en 5.22 puntos a la de INPC. Si se excluye 
el efecto del precio del petrdleo crudo de exportacién, el INPP observo un 
crecimiento de 13.66% inferior en 11.1% registrado en 1996. 

INDICE NACIONAL DE PRECIOS PRODUCTOR ENE - DIC, 

1994 - 1997 

( Variacién % acumulado ) 

  

ANO VARIACION % 
1994 9.07 
1995 59.50 
1996 25.33 
1997 10.50     
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En indice de los precios incluidos en la canasta bdsica mostré un 
incremento de 14.89% en 1997. 

Salarios. 

Para empezar salario significa una remuneracién de la persona que 
trabaja por cuenta ajena en virtud de un contrato laboral. 

Durante 1997, se observé el inicio de una recuperacién de las 
percepciones reales de los trabajadores que fue mas rapida y generalizada 
en los sectores productores de bienes comerciables. En la industria 
maquiladora de exportacién el periodo enero-noviembre fue de 2.0% real. 
Las remuneraciones reales por hora hombre trabajada en las manufacturas 
registraron una contracci6n real anual de 0.9% en enero- noviembre, a 
partir de la segunda mitad de 1997 este indicador revirtié la tendencia 
decreciente registrada durante los dos aiios y medio previos, al presentar en 
el periodo julio- noviembre un incremento de 0.5% anual. 

Los salarios reales en los sectores que abastecen al mercado interno 
mostraron un comportamiento mas heterogéneo. Por ejemplo, durante los 
primeros |1 meses 1997 la remuneracién media real en la industria de la 
construccién se redujo a 4.1% anual. Las percepciones reales en los 
establecimientos comerciales al mayoreo registraron una contraccién de 
2.4%, En cambio, en el mismo periodo la remuneracién media real en los 
establecimientos comerciales al menudeo se incremento 1.6% anual. 

Los salarios contractuales de jurisdiccién federal sin incluir el bono 
de productividad, registraron un incremento promedio de 19.5% en 1997. 
Si se compara esta cifta con la decreciente trayectoria de la inflacién, se 
puede prever una mejora en las percepciones reales de los trabajadores 
durante 1998. 

1.5 Sector financiero 

Durante 1997 la volatilidad financiera internacional afecté los 
mercados financieros mexicanos. 

Tasas de interés. 

La inestabilidad financiera en los paises del Este Asidtico durante 
1997 repercutié en los mercados financieros nacionales, provocando 
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fluctuaciones importantes en las tasas de interés. No obstante, los efectos 
de la inestabilidad financiera internacional sobre las tasas de interés 
tuvieron una menor duracién y magnitud, toda vez que la prudencia fiscal 
y monetaria, el régimen cambiario de fluctuacién, asi como la menor 
dependencia del ahorro externo redujeron la vulnerabilidad de nuestra 
economia a factores externos. 

De esta forma, la tasa de interés primaria de los Cetes a 28 dias se 
ubicd, en 18.98% durante el Ultimo trimestre de 1997 lo que representé un 
alza de 0.40 puntos porcentuales, Al cierre del trimestre la tasa interés de 
los Cetes registré una cotizacién de 18.75%, ésta mostré una alta 
volatilidad, fluctuando en un rango de 21.17% como maximo y 16.65% 
como minimo. 

La Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) A 28 dias y la 
Tasa de Interés Interbancaria Promedio (TIP) registraron promedios de 
20.78 y 20.54%, lo que implicé aumentos de 0.32 y 0.15 puntos 
porcentuales. Por ultimo, el Costo Porcentual Promedio (CPP) se situé en 
el mismo periodo en 17.36%, nivel inferior en 0.16 puntos porcentuales. 

Bolsa Mexicana de Valores. 

La inestabilidad que mostraron los  mercados  financieros 
internacionales, propiciéd que el Indice de Precios y Cotizaciones de la 
Bolsa Mexicana de Valores (IPYC) registrara una alta volatilidad durante 
1997. 

Cabe mencionar que el impacto de la inestabilidad financiera 
internacional en el IPYC fue inferior al registrado en los mercados 
accionarios de otras economias emergentes. La volatilidad financiera 
internacional propicié un menor dinamismo en el flujo de recursos 
externos al mercado accionario mexicano. 

Se observaron cambios importantes en ta composicién de los 
portafolios de inversionistas internacionales, con objeto de reducir su 
exposicién e instrumentos extranjeros de mercados emergentes y aumentar 
su tendencia de activos financieros con un menor grado de riesgo, como es 
el caso de los bonos de Tesoro estadounidense.



Mercado cambiario. 

Durante 1997 se interrumpié la estabilidad que habia caracterizado al 
mercado cambiario desde el inicio del aiio. La caida del indice Hang Seng 
en la Bolsa de Valores de Hong Kong el 24 de octubre marco el inicio de 
un periodo de elevada volatilidad en el mercado cambiario, que provocé 
una depreciaci6n considerable de la paridad del peso frente al délar en un 
corto periodo de tiempo. 

En el mercado cambiario nacional, a partir de diciembre se presento 
un ambiente de menor volatilidad en las cotizaciones del peso contra el 
délar. Con ello, el tipo de cambio spot a la venta cerr6é al 31 de diciembre 
de 1997 en 8.0650 peso por délar, lo que representé una depreciacién de 
solo 2.15% con respecto a la cotizacién al cierre de 1996 y de 3.81% al 
cierre del tercer trimestre de 1997. El hecho de que el efecto de la 
inestabilidad internacional sobre el tipo de cambio haya sido menor que el 
que este tipo de eventos solia tener en el pasado, refleja tanto la mayor 
solidez de nuestra economia para enfrentar cambios inesperados en las 
condiciones externas como la confianza de los inversionistas en la 
evolucién futura de la economia mexicana. 

Por otra parte, en virtud de la rdpida acumulacién de activos 
internacionales que se observ6 durante 1997, en septiembre de dicho ajio la 
Comisién de Cambios consideré conveniente reducir el monto de opciones 
de venta de dolares al Banco de México susceptibles de ejercerse en 
octubre a 400 millones de dolares. Considerando las condiciones 
financieras internacionales y los montos de activos internacionales ya 
alcanzados por el Banco de México, la Comisién de Cambios resolvid 
reducir el monto de opciones subastadas a 250 millones de délares 
susceptibles de ejercerse en noviembre, manteniendo dicho monto en 
diciembre. 

La inestabilidad en los mercados financieros internacionales se 
extendié al mercado de futuro de divisas de la Bolsa Mercantil de Chicago, 
donde la percepcién de riesgo cambiario aumenté de manera generalizada, 
lo que se tradujo en aumentos importantes en Jas cotizaciones de contratos 
a futuro durante finales de octubre y noviembre, dicha tendencia se revirtié 
a partir de diciembre, por lo que el contrato a futuro del peso para entrega 
en diciembre de 1997 cerré con una cotizacién de 8.1433 pesos por dolar. 
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Base monetaria. 

Para procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda 
nacional, la politica monetaria del Banco de México continué orientada a 
consolidar el abatimiento de la inflacién. El Banco Central coadyuvé a 
generar una tendencia decreciente en la inflacion, con el fin de propiciar 
las condiciones apropiadas para cimentar la recuperacién econdmica y 
lograr un crecimiento econdémico sostenido en el largo plazo. 

La base monetaria, conformada por el monto de los billetes y 
monedas en circulacién y los depésitos en las instituciones bancarias en el 
Banco Central, se incrementé en promedio 11.8% en términos reales 
durante ef cuarto trimestre de 1997, lo que represento una variacién 

- Superior en 11.2 puntos porcentuales a la observada en el mismo periodo 
del ajio anterior. De esta manera, al cierre del afio dicho indicador ascendidé 
a 108 mil 891 millones de pesos, lo que significé una variacién real de 
12.0% si se le compara con el cierre de 1996. 

COMPORTAMIENTO DE LA BASE MONETARIA 

( Cifras en millones de pesos ) 

  CONCEPTO  SALDOS CIERRE FLUJOS 
AL DEL EFECTO. 

MES MES 
SEPT. 1997 DIC. 1997 TRIM. 

ACUM. 

Base 80,934.0  108,891.0 27,957.0 
monetaria 

Rvas. 189,931.0 225,930.0 35,999.0 
internac. 

Créd.interno -56,676.0 -51,049.0 11328.0 
neto    



Al 31 de diciembre de 1997, las reservas internacionales netas, es 
decir, la diferencia entre las reservas internacionales brutas y los pasivos a 
menos de seis meses del Banco de México, se ubicaron en 28 mil 3 
millones de dolares, lo que representé un incremento de 3 mil 561 millones 
de délares. 

Los activos internacionales netos se situaron en 19 mil 824 millones 
de délares, saldo que representé un incremento de 2 mil 115 millones de 
ddlares en el cuarto trimestre. El aumento de los activos internacionales 
netos se debié a compras netas por 2 mil 435 millones de délares a Pemex, 
al ejercicio de opciones venta de ddlares de las instituciones de crédito al 
Banco de México por I mil 70 millones de délares, a ingresos netos por 
otras operaciones al Banco Central por 367 millones de dolares, a egresos 
de délares por el pago de intereses al Fondo Monetario Internacional por 
113 millones de délares, asi como a ventas netas de dolares al Gobierno 
Federal por 1 mil 44 millones de dolares y a las instituciones bancarias por 
600 millones de dolares. 

Indicadores monetarios y crediticios. 

El medio circulante M1 registré un incremento anual promedio de 
15.7% en términos reales en el cuarto trimestre de 1997, lo que representé 
un incremento de 7.4 puntos porcentuales con respecto a la tasa de 
crecimiento observada en el mismo periodo de 1996, el crecimiento de este 
agregado tanto por la fuerte expansién registrada en el saldo de billetes y 
monedas en poder del piblico, como por el dinamismo de la cuenta de 
cheques en moneda nacional. 

Los billetes y monedas en poder del publico se incrementaron 10.5% 
real anual promedio en el ultimo trimestre del afio, tasa que fue superior en 
11.2 puntos porcentuales a la observada en igual periodo del afio anterior. 

El ahorro financiero, definido como la diferencia entre el agregado 
monetario mds amplio, M4, y los billetes y monedas en poder del publico, 
mostré un aumento real promedio de 12.4% en el cuarto trimestre del afio, 
lo que representé una tasa superior en 9.7 puntos porcentuales a la 
observada en el cuarto trimestre de 1996. 

Al interior del ahorro financiero destaca la evolucién de la tenencia 
privada no bancaria de valores gubernamentales, la cual se incrementd a



una tasa promedio anual en 50.6% en términos reales durante el cuarto 
trimestre de 1997. 

Respecto al financiamiento otorgado por la Banca Comercial al sector 
privado no bancario, este registré una contraccién de 9.3% en términos 
reales anuales, lo que obedecié tanto a una mayor demanda como a una 
menor oferta de crédito. 

Programa de apoyo a deudores y al sistema financiero. 

En el Ultimo trimestre de 1997 continuaron los programas de apoyo a 
los deudores de la banca, asi como los programas de fortalecimiento a las 
instituciones de crédito, puestos en marcha durante 1995 y 1996. Cabe 
recordar que mientras los primeros estén encaminados al apoyo de 
familias, empresas y de productores del sector agropecuario con problemas 
de sobreendeudamiento, los segundos estan dirigidos primordialmente a 
garantizar los recursos de los inversionistas que depositaron sus ahorros en 
el sistema bancario. 

Al amparo del Programa de Beneficios Adicionales a los Deudores de 
Crédito para Vivienda las cifras disponibles al cierre de octubre de 1997 
indican que el porcentaje de créditos reestructurados fue de 87.1% de lo 
programado, el 47.6% correspondié a créditos denominados en UDI’s, el 
52.4 correspondis a las reestructuras de crédito tipo FOVI. 

En el Acuerdo de Apoyo Financiero a la Micro Pequefia y Mediana 
Empresa (FOPYME) cifras preliminares al cierre de septiembre de 1997 
muestran un avance de 63.0% . A la misma fecha, en el Acuerdo para el 
Financiamiento del Sector Agropecuario y Pesquero (F INAPE) se presenté 
un avance en el monto programado de 68.0% y de 75.0% con respecto al 
numero de deudores. 

Durante el cuarto trimestre de 1997 se continué avanzando en el 
proceso de consolidacién del sistema financiero mexicano. Asi, el 23 de 
diciembre de 1997 el Grupo Financiero Bital, el Grupo Financiero GBM 
Atlantico, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores y el Fondo 
Bancario de Proteccién al Ahorro (FOBAPROA) firmaron la carta de 
intencién para que el Banco Internacional fusione a Banco del Atlantico y 
a Banco det Sureste



1.6 Sector externo 

En 1997, se observé una reduccién del saldo positivo de la balanza 
comercial, reflejo natural de la recuperacién de la actividad productiva. 
Esta evolucién se derivé, de las mayores importaciones de insumos 
asociados a las exportaciones y de la reactivacion de la demanda interna, 
que se reflej6 en mayores importaciones de bienes de capital y de 
consumo. 

El mayor crecimiento de la actividad productiva, la consolidacion de 
la estabilizacion macroeconémica y de la existencia de liquidez en los 
mercados financieros internacionales en gran parte del afio permitieron que 
se observara una mayor disponibilidad de recursos provenientes del 
exterior durante 1997. 

Balanza comercial. 

La balanza comercial presenté un superavit de 623.6 millones de 
délares en 1997. Esta cifra fue inferior en 5 mil 907.4 millones de délares 
al saldo positivo observado a 1996. 

BALANZA COMERCIAL 1996 - 1997 

  

  

CONCEPTO = 1996 1997 1996 1997 
MILLONES DE DOLARES VARIACION % ANUAL 

Export. total. 95,999.7 110,431.4 20.7 15.0 
Petroleras 11,653.7 11,323.2 38.4 -2.8 
Pet. crudo 10,703.3 10,333.8 443 -3.5 
Otras 948.4 989.4 -5.4 43 
No petroler. 84,346.0 99,108.2 18.6 17.5 
Agrop. 3,592.3 3,828.1 -10.6 6.6 
Extract. 449.2 4779 -17.6 6.4 
Manufact. 80,304.6 94,802.2 20.7 18.1 
Maaguil. 36,920.3 45,165.6 18.7 22.3 
Resto 43,384.3 49,636.6 22.4 14.4 
Import. total. 89,468.38 109,807.8 23.5 22.7 
Consumo 6,656.8 9,326.0 24.8 40.1 
Intermedias 71,889.60 85,365.70 23.1 18.7 
Resto 41,384.9 49,033.6 28.4 18.5 
Maquilad. 30,504.7 36,332.1 16.5 19.1 
Capital 10,922.4 15,116.1 25.6 38.4 
Balanza com. 6,531.0 623.6 -7.9 -90.5     
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Exportaciones. 

En 1997 las exportaciones de mercancias totalizaron 110 mil 431.4 
millones de délares fo que significé un incremento anual de 15.0% y 
represent6 un nivel récord de las exportaciones de nuestro pais. Esto se 
logr6 a pesar de la disminucién de! precio del petréleo en los mercados 
internacionales y de las menores ventas al exterior del sector automotriz. 

Las exportaciones de manufacturas mostraron un crecimiento anual 
de 18.1% y concentraron el 85.9% del total de las ventas del producto al 
exterior. Las exportaciones realizadas por la industria maquiladora 
presentaron una tasa de crecimiento anual de 22.3%, en tanto que las 
llevadas a cabo por el resto de las empresas manufactureras crecieron 
14.4%, 

Las exportaciones de petréleo crudo mostraron una disminucién anual 
de 3.5% en 1997. Este resultado se explica por la reduccién del 12.7% 
observada en el precio de la mezcla mexicana, cuyo efecto se compenso 
parcialmente con el incremento de! 11.3% en el volumen de exportacién. 
Por su parte, las exportaciones de otros productos petroliferos se 
incrementaron 4.3% anual. 

Las ventas al exterior de productos extractivos mostraron una 
variacién anual positiva de 6.4%, tasa que contrasta con la disminucién de 
17.6% observada en 1996. Las exportaciones agropecuarias mostraron una 
tasa de crecimiento anual de 6.6%, cifra favorable en comparacion con la 
caida de 10.6% observada durante 1996. 

  

EXPORTACIONES TOTALES, 1997 
INCREMENTO ANUAL (%) 

CONCEPTO % 
EXPORTACION DE MERCANCIAS 15, 
EXPORTACION DE MANUFACTURAS 18.4 
EXPORT. INDUSTRIA MAQUILADORA 22.3 
EXPORTACION DE IND. AUTOMOTRIZ 21 
EXPORTACION DE PETROLEO CRUDO 3.5 
EXPORT. DE OTROS PROD. PETROLIF. 4.3 
EXPORTACION AGROPECUARIA 6.6 
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 EJEXPORTACION DE IND. 
* AUTOMOTRZ 
BEXPORTACION DE 
PETROLEO CRUOO 

(EXPORT. DE OTROS PROD. 
PETROLF. 

BEXPORTACION 
AGROPECUARIA 

        

Importaciones. 

Las importaciones de mercancias alcanzaron 109 mil 807.8 millones 

de dolares en 1997, de modo que su incremento anual fue de 22.7%. Este 

resultado se explica por la compra de bienes dirigidos a expandir la 

capacidad dirigida del pais, la recuperacién de los niveles de consumo de 

la poblacién y el incremento en la demanda de insumos incorporados en 

los procesos productivos de exportacién. El 77.7% de las importaciones se 

concentro en la compra de bienes intermedios y el 13.8% en la adquisicién 
de bienes destinados a ampliar la capacidad productiva de la economia. El 
resto, 8.5% correspondié a la compra de bienes de consumo. 
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Las importaciones de bienes intermedios se situaron durante 1997 en 
85 mil 365.7 millones de dolares, lo que representé un crecimiento anual 
de 18.7%. 

Las importaciones de bienes de capital presentaron una recuperacion 
importante, al situarse en 15 mil 116.1 millones de délares, Esta cifra 
representa un monto 38.4% superior al observado en 1996. Por ultimo, las 
importaciones de bienes de consumo registraron una tasa de crecimiento 
anual de 40.1% al situarse en 9 mil 326.0 millones de délares. Debe 
destacarse que las importaciones de automdviles, gasolina, receptores y 
transmisores de radio y television y carnes frescas explican més de la 
mitad del incremento observado en las compras al exterior de bienes de 
consumo. 

  

IMPORTACIONES TOTALES, 1997 

INCREMENTO ANUAL % 

CONCEPTO % 
IMPORTACION DE MERCANCIAS 22.7 
IMPORT. DE BIENES INTERMEDIOS 18.7 
IMPORT. DE BIENES DE CAPITAL 38.4 
IMPORT. DE BIENES DE CONSUMO 40.1     

Ca MPORTACION DE 
MERCANCIAS 

we MPORT. DE BIENES 

INTERMEDIOS 

(MPORT. DE BIENES DE 

CAPITAL 

[/MPORT. DE BIENES DE 

CONSUMO 

 



Cuenta corriente. 

La cuenta corriente registré un saldo negativo de 4 mil 5.2 millones 
de dolares en enero-septiembre de 1997. E] aumento en el saldo deficitario, 
se explica por la reduccién en el superavit de las balanzas comercial y de 
servicios no factoriales, ya que tanto la balanza de servicios factoriales 
como la de transferencias netas mostraron variaciones positivas de 207.7 y 
432.3 millones de délares, en el mismo orden. 

La balanza de servicios no factoriales registré un superavit de 50.5 
millones de dolares en los tres primeros trimestres de 1997. La evolucién 
de esta balanza estuvo determinada por el incremento de 14.8% en los 
egresos, de un aumento de 30.1% en el pago de fletes y seguros, concepto 
relacionado con Ja evolucién de las importaciones de mercancias. 

La balanza de servicios factoriales mostré un déficit de 9 mil 756.5 
millones de délares en los tres trimestres de 1997. Dicho resultado se 
derivé de un incremento en la entrada de divisas por intereses, lo que 
permitié que los ingresos factoriales aumentaran 6.2% anual, asi como de 
una disminucion de 0.1% en los egresos factoriales. 

En lo que se refiere a la balanza de transferencias, su saldo positivo 
mostré un incremento anual del 12.6% en los tres trimestres de 1997. 

Cuenta de capital. 

La cuenta de capital registré una entrada importante de recursos del 
exterior, de modo que present un saldo positivo de 10 mil 572.3 millones 
de dolares. La entrada de capitales se concentro en recursos con un perfil 
de largo plazo, como son la inversién extranjera directa y los 
endeudamientos del sector privado. 

En enero- septiembre de 1997 este tipo de inversiones alcanzaron 9 
mil 954.9 millones de dolares, !o que implicé un crecimiento de 4 mil 
800.2 millones de dolares en comparacién con el flujo observado en 1996 
y representé mas del doble del déficit de la cuenta corriente. 

La compra de acciones por parte de los inversionistas extranjeros se 
sitia en 3 mil 532.9 millones de délares, es decir, un incremento de 719.5 
millones de délares en comparacién con lo observado en 1996. La 
inversion extranjera en el mercado de dinero ascendié a 996.2 millones de 
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délares, en contraste con el flujo negativo de 537.8 millones de délares en 
1996. 

Respecto al endeudamiento, se destacé que sélo se incrementaron los 
pasivos del sector privado no financiero, como resultado del creciente 
acceso por parte de los empresarios locales a recursos en los mercados 
internacionales. 

El sector publico no financiero, el Banco de México y la Banca de 
Desarrollo mostraron amortizaciones netas de sus pasivos con el exterior. 

E] mayor volumen de crédito extemo obtenido del sector privado en 
los primeros nueve meses de 1997 se reflejo en el saldo positivo de 2 mil 
923.5 millones de délares del rubro de los activos. Entre sus componentes 
desatacan los depésitos realizados en bancos del exterior por 4 mil 365.6 
millones de délares lo cual contrasta con el saldo negativo de 3 mil 909.5 
millones de délares observado en 1996. Por lo que se refiere al rubro de 
errores y omisiones, éste presenté un saldo positivo de 375.1 millones de 
délares en enero-septiembre de 1997. 

1.7 Economia internacional 

Durante el cuarto trimestre de 1997 se presenté una marcada 
inestabilidad en los principales mercados financieros internacional, la cual 
se reflejo en una elevada volatilidad en los precios de las acciones, los 
tipos de cambio y las tasas de interés a nivel mundial. Dicha inestabilidad 
fue propiciada, por la crisis de los mercados financieros asiaticos, la cual 
se caracteriz6 por ataques especulativos a las monedas de las economias de 
aquella region, que en Ia mayor parte de los casos condujo a fuertes 
devaluaciones y a un colapso generalizado de los mercados accionarios. 

EI auge de los mercados internacionales provocé una importante 
entrada de recursos del exterior a los mercados financieros asiaticos, la 
cual produjo una apreciacién real de las monedas de la region y derivé en 
un fuerte deterioro de sus cuentas externas. 

La cantidad de recursos que ingreso a dichos paises se destino, cada 
vez en mayor medida, a sectores de baja rentabilidad y alto riesgo. 

El problema financiero de fas economias asidticas ha sido 
magnificado por el hecho de que, al menos en Indonesia, Tailandia y 
Corea, las empresas e instituciones financieras experimentaron serios 
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problemas para refinanciar su deuda externa, dada la percepcién de que 
una parte importante de los proyectos financiados con capital externo 
serian incapaces de generar los recursos necesarios para cumplir con las 
obligaciones adquiridas con el exterior. 

En virtud del alto grado de integracién de los mercados financieros 
intemacionales y de la mayor eficiencia en los movimientos de capitales, 
los problemas en dichos mercados se transmitieron rapidamente a otras 
regiones del mundo; de esta manera, la inestabilidad financiera en el este 
asiatico tuvo efectos negativos en los mercados financieros de otras 
economias, como Argentina, Brasil, y en menos medida, en México. 

Durante el cuarto trimestre de 1997, la economia estadounidense 
presenté un importante aumento en su tasa de crecimiento. Aun cuando la 
inversion de las empresas cayé debido al menor gasto en construccién yen 
maquinaria y equipo, el fuerte crecimiento en el gasto de consumo privado 
y en la inversién residencial, asi como en las exportaciones y en la 
inversion de inventarios contribuyeron al mayor crecimiento de la 
economia estadounidense. De esta forma, el PIB real crecié a una tasa 
anualizada de 4.3% en el cuarto trimestre de 1997, 1.2 puntos porcentuales 
por encima del crecimiento observado en el tercer trimestre del mismo. Por 
su parte, la tasa de desempleo se ubicé en 4.7% en promedio durante el 
Cuarto trimestre de 1997, menor en dos décimas de punto porcentual con 
respecto a la observada en el trimestre anterior. 

Cabe destacar que durante el Ultimo trimestre del afio, el descenso de 
los precios internacionales del petroleo y la apreciacién del délar frente a 
las divisas de sus principales socios comerciales, contribuyé a la mayor 
estabilidad de precios. 

Con respecto a la evolucién de la economia de Alemania el PIB de 
este pais mostré una ligera desaceleracién durante el tercer trimestre del 
afio, al registrar un incremento real anual de 2.4%, el menor dinamismo de 
la economia alemana se debié al descenso del consumo interno. 

La economia de Canada mantuvo un elevado ritmo de crecimiento en 
el tercer trimestre de 1997, al mostrar e! PIB un incremento real anual de 
4.0%, este mayor dinamismo se explica por el fortalecimiento del gasto del 
consumo, como consecuencia de la reduccién en las tasas de interés yen 
las ganancias de capital, por el elevado gasto en maquinaria y equipo, por 
el aumento en inversién de construccion no residencial y por el mayor 
crecimiento de las exportaciones. Lo anterior propicié que la tasa de 
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desempleo registrara su nivel mas bajo en los ultimos siete afios, al situarse 
en 8.9% de la PEA en el cuarto trimestre de 1997. 

La actividad econémica en Japén mostré una recuperacion, el PIB 
real anual se incrementé 3.1% anual, tasa que se compara favorablemente 
con la caida anual de 11.2% en términos reales observada en el segundo 
trimestre. Tal situacién se atribuy6 al repunte del consumo privado y de la 
inversién en maquinaria y equipo. Por su parte, la tasa de desempleo se 
mantuvo en el mismo nivel del trimestre previo, 3.4%. 

En el mercado cambiario internacional el dolar estadounidense se 
apreci6, en promedio, respecto a las monedas de Japon y Canada en 5.88% 
y 1.52%, respectivamente, al cotizarse en 125.36 yenes por ddlar y 1.41 
dolares canadienses por délar durante el periodo. En contraste, el délar se 
deprecié frente a las divisas alemana e inglesa, en 3.02% y 2.18% en 
promedio, respectivamente, al cotizarse, en promedio en 1.76 marcos por 
délar y la libra esterlina se ubicé en promedio en 0.60 libras por dolar en el 
cuarto trimestre de 1997, 

Por lo que concierne al mercado petrolero, durante el Ultimo trimestre 
del afio los precios promedio de los principales crudos de referencia en el 
mercado internacional fueron superiores a las cotizaciones que mostraron 
en el trimestre previo. 

Las cotizaciones promedio de los crudos de referencia en el mercado 
petrolero internacional durante el cuarto trimestre de 1997 fueron las 
siguientes: el Brent del Mar del Norte registro un precio promedio de 
18.71 délares por barril, el cual fue superior en 0.18 ddlares por barril al 
observado en el trimestre inmediato anterior, el West Texas Intermediate 
se vendié en 19.92 dpb, lo que representé un incremento de 0.14 dpb 
respecto al trimestre previo; finalmente, el crudo ligero de Arabia Saudita 
se cotizé en 16.92 dpb, cifra mayor en 0.57 dpb a la cotizacién registra en 
promedio durante el trimestre anterior. 

Los precios promedio de la mezcla mexicana del petroleo de 
exportacion se situaron al cuarto trimestre del afio en 13.82, 17.68 y 18.78 
dpb, para el Maya, Itsmo y Olmeca, respectivamente. 

Por su parte, las principales tasas de interés internacionales de corto 
plazo registraron un incremento durante el cuarto trimestre de 1997. E] 
rendimiento promedio de las notas del Tesoro de los Estados Unidos a tres 
meses ascendié a 5.21% para el cuarto trimestre, el promedio de la tasa 
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Libor a tres meses se situéd en 5.84% en el cuarto trimestre de 1997, 

superior en 1] puntos base a la que se registré en el trimestre anterior. 

El rendimiento del bono del Tesoro de los Estados Unidos a 30 afios 

se ubicé en 6.13% en promedio durante el cuarto trimestre de 1997, el 

rendimiento del bono del Tesoro a 30 afios fluctua a lo largo del cuarto 

trimestre del afio en un rango de 6.44 como maximo y 5.87% como 

minimo, su nivel mas bajo desde el 20 de octubre de 1993. 

Finalmente, con respecto a la evolucién de los principales mercados 

accionarios internacionales, el indice Dow Jones cerré el afio en un nivel 

de 7 mil 908.25 unidades io que representé una caida de 0.47%. En lo que 

respecta al indice Nikkei de Japén, éste se contrajo 14.70%. 

El indice accionario TSE-300 de Canada también registré un 

incremento de 4.84% durante el ultimo trimestre del afio. Por ultmo, el 

indice de Dax de Alemania se ubico al cierre del afio en 4 mil 249.69 
puntos



2. FINANZAS PUBLICAS DE MEXICO 

2.1 Principales conceptos de finanzas publicas 

En este capitulo, analizaremos la manera como se ha administrado el 
dinero, cémo se ha distribuido y cémo y para qué se ha empleado; para 
los proyectos trazados en algunos sectores, como también Jos ingresos que 
se han generado a través de los proyectos de inversion, efectuados por el 
Gobierno Federal, sus dependencias economicas y otros organismos. 

Analizaremos también; la forma cémo se orienté el ahorro interno, 
las fuentes de financiamiento del desarrollo nacional y las condiciones 
tomadas para la recuperacién de la actividad econdémica. 

Para iniciar el andlisis, es importante conocer el concepto de finanzas 
publicas para entender y comprender su estudio. 

Finanzas: son todas las actividades que se efectian alrededor de la 
Optima obtencion y aplicacién de Jos recursos de una entidad. 

Finanzas publicas: son técnicas o actividades que se encargan de los 
principios y de las politicas de la distribucién de los gastos e ingresos, e 
indican fas condiciones de sus aplicaciones. 

Es de relevancia también el hecho de conceptualizar lo que a 
Superavit y déficit se refiere, pues se estaran citando a lo largo del 
desarrotto del capitulo. 

Superavit: es el aumento dei saldo de a balanza comercial y existe 
cuando la cuenta corriente y la cuenta de capital muestran en conjunto un 
aumento, también cuando los ingresos netos de divisas son positivos y 
cuando el Banco Central esta aumentando sus reservas de divisas. 

Déficit: es la disminucién del saldo de la balanza comercial y existe 
cuando los ingresos netos de divisas procedentes de las transacciones por 
cuenta corriente y por cuenta de capital son negativas, sdlo puede 
producirse cuando el Banco Central vende divisas, reduciendo sus reservas 
para suministrar las divisas netas compradas por los residentes nacionales.



2.2 Balance del sector publico y balance publico primario 

En 1997, la conduccién de las finanzas publicas se efectuéd en un 

marco de una estricta disciplina fiscal. Ello permitié hacer frente a los 

costos derivados de la reforma al sistema de seguridad social, que entré en 
vigor a partir del segundo trimestre del afio, asi como cubrir parte de los 
costos fiscales asociados a los programas de alivio a deudores y de 
saneamiento financiero sin generar presiones inflacionarias. La politica 

fiscal, ademas de mantener las erogaciones del sector publico en niveles 

congruentes con un sano financiamiento, contribuyé al crecimiento 
econémico a través de cambios en Ia estructura de sus ingresos y gastos 
que estimularon Ja inversion productiva, tanto publica como privada, la 

generacion de empleos y el fortalecimiento del ahorro interno. 

Balance del sector piblico. 

En este inciso se muestra que al cierre del cuarto trimestre de 1997 el 
balance publico registré un déficit de 24 mil 555 millones de pesos, monto 

equivalente a 0.76 puntos del PIB. La evolucién de este resultado se 

explica, por el costo fiscal de los programas de alivio a los deudores de 

saneamiento financiero; sino se considera este costo, se obtiene un 

superavit de 15 mil 231 millones de pesos, equivalente a 0.47% del 
producto. 

BALANCE PUBLICO 1997 

MILLONES DE PESOS 

  ENERO - DIC. DIF. % PIB 
PROG. PRELIM. PROG. PRELIM. 

CONCEPTO 

Con erogaciones -15,890.0 - 8,665. = -0.51 -0.76 

para saneamiento 24,555.3 3 

financiero. 

Sin erogaciones -5,060.9 20,291 -0.16 0.47 
para saneamiento 15,230.8 

financiero. 
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A nivel institucional, el Gobierno Federal registré un déficit de 43 mil 
172 millones de pesos y el sector paraestatal tanto bajo control 
presupuestario directo como indirecto, un superdvit de 18 mil 617 
millones de pesos. Estos resultados obedecen al cambio por el que 
atravesaron las entidades del sector ptiblico y a las medidas orientadas a 
transparentar los subsidios y transferencias que otorga el Gobierno Federal 
entre las que destacan la reforma del sistema de seguridad social. 

(ver cuadro ) 

   
     

  

    
    EDEL. 

  

“SECTOR PUBLICO. 
ILEONES DE: PESOS * 

  

  

CONCEPTO ENERO - VARIACION 
DICIEMBRE 

1996 1997 % REAL 
GOBIERNO FEDERAL -11479.2 -43172.4 211.8 

ENTIDADES BAJO CONTROL DIR. 8218.9 21616.8 118 
PRESUPUEST. 

PEMEX 971.3 7162.6 0 

RESTO DE ENTIDADES 7247.6 14454.2 65.3 

CFE 1116.2 3643.4 163.2 
LFC -94.3 947.8 na. 

FERROCARRILES NACIONALES DE 22.9 417.4 0 
MEXICO 

CAMINOS Y PTES. FEDERALES DE I. Y 177.9 949.4 342.4 
S.C. 

AEREOPUERTOS Y SERV. AUXILIARES 1044.8 1346.6 6.8 
CIA. NACIONAL DE SUBSIST. -397.6 -54.8 -88.6 

POPULARES 
LOTERIA NACIONAL 16.2 99.3 fa. 

PRODUCTORA E IMPORTAD. DE PAPEL 3.2 -8.4 na. 
IMSS 2690.5 4287.6 32.4 

ISSSTE 2702 2626.2 -19.4 

BALANCE PRESUPUESTARIO -3260.3 -21555.6 448.1 

BALANCE DE ENTIDADES BAJO 
CONTROL 

INDIRECTO PRESUPUESTARIO 3543.2 -299.7 na. 
BALANCE PUBLICO 282.9 -24555.3 na 
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Balance piblico primario. 

El balance piblico primario, que se obtiene al deducir de los ingresos 
totales los gastos distintos del costo financiero de la deuda y de los 
programas de alivio a deudores y saneamiento financiero, alcanzé un 
superavit de 110 mil 114 millones de pesos equivalente a 3.42 puntos del 
producto este resultado implicé un importante esfuerzo por mantener 
finanzas publicas sanas, e inclusive fue superior a la meta original de un 
superavit primario equivalente a 3.37% del PIB. 

BALANCE PRIMARIO DEL SECTOR PUBLICO 

PORCENTAJES DEL PIB 

  

  

1994 2.47 
1996 4.31 

programa 1997 3.37 
1997 3.42 
  

( ver cuadro ) 
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CONCEPTO ENERO - VARIACION 
DICIEMBRE 

1996 1997 % REAL 
GOBIERNO FEDERAL 82806 70462.4 -29.5 

ENTID. BAJO CONTROL DIR. 24396.2 =. 37577.7 27.7 
PRESUP. 

PEMEX 14281 20361.9 18.2 

RESTO DE ENTIDADES 10115.2 17215.8 44.1 

CFE 3747.4 6031.2 33.4 
LFC -94.3 947.8 na. 
FNM 163.6 956.5 384.7 

CAM. Y PTES. FED. DEI. Y S.C. 222.4 949.4 253.9 
AEREOPUERTOS Y SERV. AUX. 1044.8 1346.6 6.8 

CIA. NAC. DE SUSB. -397.6 -54.8 -88.6 
POPULARES 

LOTERIA NACIONAL -17.2 99.3 na. 
PROD. E IMPORT. DE PAPEL 54.4 26 -60.4 

IMSS 2690.5 42876 32.1 
ISSSTE 2702.2 2626.2 -19.4 

BALANCE PRESUPUESTARIO 107202.2 108040.1 -16.5 

BALANCE DE ENT. BAJO 
CONTROL 

INDIRECTO PRESUPUESTARIO 2360.5 2073.9 -27.2 

BALANCE PUBLICO 109562.7 110114 -16.7 
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2.3 Ingresos presupuestarios 

Durante 1997 los ingresos presupuestarios ascendieron a 730 mil 441 
millones de pesos, lo que significé un crecimiento de 4.3% real con 
relacién a los de 1996. Del total, el 36.6% correspondié a ingresos 
petroleros y el 63.4% a no petroleros. 

Los ingresos petroleros sumaron 267 mil 433 millones de pesos, lo 
que represento un ligero incremento con relacién a 1996. Es importante 
destacar que la reduccién del precio del petréleo crudo mexicano se 
compensé con el incremento del volumen de las ventas internas y de la 
plataforma de exportacién de petrdleo crudo. 

Por su parte, los ingresos no petroleros se ubicaron en.463 mil 9 
millones de pesos y registraron un crecimiento real de 6.7% con relacién a 
lo registrado el afio anterior. La evolucién favorable de estos ingresos se 
explica, por la recaudacion tributaria del Gobierno Federal, que registré un 
crecimiento real de 12.2%. Sobresale el comportamiento positivo del ISR 
y del IVA, el cual estuvo determinado por el dinamismo de la actividad 
econémica, las reformas fiscales para mejorar el cumplimiento de los 
contribuyentes y las medidas de fiscalizacion. A su vez, los ingresos de los 
organismos y empresas bajo control presupuestario directo aumentaron 
2.1% real, lo que se explica principalmente por las mayores ventas de 
bienes y servicios de CFE, ASA y CAPUFE, asi como por el incremento 
de las cuotas al IMSS. 

2.4 Gasto neto presupuestario 

Durante 1997, segun lo establecido en el Presupuesto de Egresos de la 
Federacién para el Ejercicio Fiscal, la inversién publica, enfocada 
principalmente hacia la produccién de hidrocarburos, la generacién, 
transformacion y distribucién de electricidad, asi como de infraestructura 
hidrdulica y de comunicaciones, contribuyé a la consolidacién del 
crecimiento. , , 

El gasto neto presupuestario del sector publico ascendié a 751 mil 
997 millones de pesos en 1997, monto superior en 6.7% real al registrado 
en 1996. La evolucién de este rubro se explica por el incremento real del 
gasto primario 9.0%, ya que el costo financiero de la deuda se redujo 2.7% 
real. El gasto primario, que se define como la totalidad de las erogaciones 
del sector publico sin considerar los costos financieros, alcanz6 622 mil 
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401 millones de pesos. De este monto, ef 82.8% correspondio a las 
erogaciones programadas. 

  GASTO NETO PRESUPUESTARIO 
MILES DE MILLONES DE PESOS DE 1997 
CONCEPTO 1995 1996 1997 
EROGACIONES PROGRAMABLES 458 478 515 
COSTO FINANCIERO DE LADEUDA 135 133 130 
PARTIC. AESTADOS Y MUNICIPIOS — 80 86 95 
ADEFAS Y OTROS | 9 8 13   
  

600 
  

400 F 
   

   

   

    

BIEROGACIONES PROGRAMABLES 
mCOSTO FINANCIERO DE LA DEUDA 

E A 4 DOPARTIC. A ESTADOS Y MUNICIPIOS 
300 & DAODEFAS Y OTROS. 

200 
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Gasto programable del sector publico. 

A diciembre de 1997, el gasto programable ascendié a 515 mil 73 
millones de pesos, monto superior en 7.8% real con relacién al de 1996. 
Estos son los recursos que el sector piblico federal destiné a cumplir y 
atender funciones y responsabilidades gubernamentales, asi como a 
generar los bienes y servicios que ofrece el sector. 

De acuerdo con la clasificacién por objeto del gasto, las erogaciones 
programables evolucionaron en el periodo enero-septiembre de las 
siguiente manera: 

Los servicios personales sumaron 215 mil 564 millones de pesos, 
cifra superior en 13.8% real a la de 1996. Este incremento se explica para 
cubrir los ingresos salariales otorgados al magisterio en enero y mayo, por 
el pago a los servicios estatales de salud, y por la creacién de reservas para 
cubrir pasivos laborales. Es importante sefialar que en tal capitulo se 
incluyé el fideicomiso para el pago de las pensiones de los trabajadores 
jubilados de Ferronales, que sumando a los gastos de las liquidaciones 
alcanz6 un importe de 17 mil 543 millones de pesos. Si se descuentan 
estos recursos, el incremento real de los servicios personales fue de 4.6%. 
Por su parte los sueldos que pagan las dependencias y los organismos y 
empresas bajo control directo presupuestario fueron mayores en 7.5% real. 

Las erogaciones en el capitulo de materiales y suministros fueron de 
52 mil 88 millones de pesos, superiores en 2.8% real a la de 1996, este 
comportamiento se explica por las compras que efectuaron la Secretaria de 
Marina, la Procuraduria General de la Republica y el Poder Judicial, asi 
como por el consumo adicional de combustible para la generacién de 
energia eléctrica en la CFE, la compra de insumos para !a produccién de 
petroliferos en Pemex y los mayores costos de medicamentos y materiales 
de curacion en el ISSSTE. 

En el apartado de servicios generales se efectuaron gastos por 81 mil 
965 millones de pesos, punto superior en 6.3% real al de 1996. Estos 
recursos permitieron atender el incremento en el numero de pensionados, 

tanto del IMSS como del ISSSTE, y cubrir el aumento de tos servicios de



mantenimiento preventivo en Pemex. Asimismo, incluyeron los gastos 
derivados del proceso de desincorporacién de Ferronales. 

El gasto de capital ascendié a 107 mil 14 millones de pesos, monto 
inferior en 4.7% real al de 1996, debido a la reduccién registrada en la 
inversion financiera, dado que en 1996 se registré la constitucién de un 
fondo de inversiones en Pemex con ingresos extraordinarios que resultaron 
del incremento de los precios internacionales del petréleo y de un mayor 
volumen de exportacion. En este apartado, 99 mil 127 millones de pesos se 
destinaron a la inversion fisica, la que aumento en términos reales 8.3% 
con relacion a la de 1996, las erogaciones que mas contribuyeron a este 
aumento fueron fas destinadas a la produccién de hidrocarburos ya 
infraestructura y generacién de energia eléctrica. 

Principales avances en los proyectos de inversion. 

Con objeto de saber cémo se ha orientado y evolucionado la inversion 
publica, describiremos el avance sectorial de estas erogaciones durante 
1997: 

Hidrocarburos. 

La inversion directa en los proyectos de hidrocarburos fue de 29 mil 
220 millones de pesos, superior 2.9% real a la registrada en 1996. La 
inversion en proyectos de exploracién y produccién de petrdéleo crudo 
represent6 el 68.4% de la inversién total en hidrocarburos, al ubicarse en 
19 mil 996 millones de pesos, cantidad que incluye 8 mil 586 millones de 
pesos provenientes del fondo creado en 1996 para fortalecer la inversién 
fisica de Pemex mas los intereses generados por éste en 1997. 

La inversién efectuada durante este periodo se reflej6 en un 
incremento de la produccion. La plataforma de produccién de crudo 
aumenté 5.7%, al alcanzar 3 millones 22 mil barriles en promedio al dia, y 
la del gas natural 6.5%, al Hegar a 4 mil 467 millones de pies cibicos 
diarios. Destaca el incremento de la produccién de crudo pesado en la zona 
de Campeche y de gas natural en el norte del pais, con lo que se observé 
una produccién de gas superior a la registrada antes del siniestro ocurrido 
el afio pasado en la planta de cactus de Chiapas. 

En los proyectos de refinacién se invirtieron 5 mil 438 millones de 
pesos para el mantenimiento de 2 plantas cataliticas, una de alquilacién, 
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una de isomerizacién, 3 de reformacién de naftas y 3 de 
hidrodesulfuradoras. 

Energia eléctrica. 

La inversion destinada al sector eléctrico fue de 13 mil 581 millones 
de pesos, monto superior en 26.5% real al de 1996. Esto se debio al 
impulso otorgado a la infraestructura en generacién de electricidad, sobre 
todo a la hidrocarbura y carboeléctrica, asi como a la inversién destinada a 
la construccién y ampliacién de las lineas de transmisi6n y distribucién. 

La inversion contribuyé a dar mantenimiento a las instalaciones ya 
incrementar la capacidad de generacion de energia eléctrica en 6.3%. 

Comunicaciones y transportes. 

La inversion en este sector sumé 11 mil 709 millones de pesos, 
destacando los siguientes avances: se concluyé Ja construccién de 198 
kilémetros de tramos carreteros y libramientos en Chiapas, Oaxaca y 
Jalisco. Se modernizaron y emplearon 403 kilémetros de carretera. 
También se realizaron obras de conservacién en 37 mil 731 kilémetros de 
carreteras y se reconstruyeron | mil 374 kilémetros de tramos en diversos 
estados de la republica. 

En infraestructura aeroportuaria se concluyeron los trabajos de 
rehabilitacién de 11 mil pistas de aereopuertos.En  infraestructura 
ferroviaria, se dio mantenimiento a 9 mil 810 carros de carga y a 560 
coches de pasajeros. 

Salud. 

La inversion en salud ascendié 4 mil 144 millones de pesos, monto 
superior en 8.2% real al erogado en 1996. Se construyeron 10 unidades de 
medicina familiar y se ampliaron 24 hospitales en diversas entidades 
federativas. También se avanz6 en la contruccién de 25 unidades de 
medicina familiar y 7 hospitales. 

Educacion. 

La inversién en este sector fue de 7 mil 529 millones de pesos, la cual 
representa el 39.1% del total; con estos recursos se construyeron 17 mil 826 
aulas, laboratorios, talleres y anexos. 
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  CONCEPTO ENERO - VARIACION 
DICIEMBRE 

1996 1997 % REAL 
TOTAL 396132.3 515072.7 7.8 

PODER LEGISLATIVO 1452.8 1921.4 9.6 
PODER JUDICIAL. 2444.4 3828.5 29.8 
ORGANOS ELECTORALES 2166.2 5841.1 96.7 
TRIBUNALES Vv 274 360.8 9.2 
ADMON. PUBLICA 2 194861.4 253343.6 7.8 
CENTRALIZADA 

GASTO CORRIENTE 117643.5 148566.6 47 
SERVICIOS 3/ 104311.9  132816.8 5.6 

PERSONALES 
OTROS 13331.6  15749.8 -2.1 

INVERSION FISICA 38530.4 50518.4 8.7 
DIRECTA 21339.1 25476.9 -1 
TRANSFERENCIAS 17191.3  25041.5 20.8 

INVERSION FINANCIERA 1562.2 536.2 “71.5 
TRANSFERENCIAS 37125.3 53722.4 20 

ORGANISMOS Y EMPRESAS 194933.5 250477.3 6.5 
OPERACION 141620.8 195700.6 14.6 

SERVICIOS 49851.3 78465.4 30.5 
PERSONALES 

OTROS 91769.5 117235.2 5.9 

INVERSION FISICA 36682.9 47840.1 8.1 
INVERSION FINANCIERA 13539 4018.2 -75.4 
OPERACIONES AJENAS 3090.8 2918.4 -24.7 
  

1/ Comprende los Tribunales Agrarios y el Tribunal Fiscal de la Federacién. 
2/ No incluye subsidios ni transferencias a las entidades bajo control directo 

presupuestario 
3/ Incluye el gasto directo y las aportaciones para la educacién basica en los 

estados, asi como las transferencias que se otorgaron para el pago de 
servicios personales de las entidades bajo control directo presupuestario. 
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2.5 Balance financiero del Gobierno Federal 

Durante 1997, el Gobierno Federal registré un déficit de 43 mil 172 

millones de pesos, como resultado de la obtencién de un superavit 

primario de 70 mil 462 millones de pesos, cifra inferior a la del afio 

anterior en 29.5% real y de erogaciones para costos financieros por 113 

mil 635 millones de pesos, nivel similar en términos reales al de 1996. 

E! menor superavit primario obedecié al crecimiento real de las 

erogaciones programables (16.1%), que se destinaron basicamente a la 

prestacién de servicios, a la creacién de infraestructura y a otorgar ayudas, 
subsidios y transferencias, asi como el de las participaciones a entidades 

federativas y municipios (10.6%). 

El] gasto programable ascendié a 325 mil 489 millones de pesos, de 

los cuales el 96.5% lo ejercié la Administracion Publica Centralizada y el 

3.5% correspondié a los Poderes Legislativo y Judicial y a los Organos 
Auténomos. 

2.6 Ingresos del Gobierno Federal 

Durante 1997, los ingresos del Gobierno Federal alcanzaron un monto 

total de 503 mil 279 millones de pesos. 

El comportamiento de los ingresos del Gobierno Federal se explica, 

por la recuperacién de la actividad econémica observada a lo largo de 1996 

y 1997, que incidieron en la recaudacién de 1997; los efectos de la reforma 
fiscal para propiciar un mejor cumplimiento de las obligaciones fiscales, 
que entré en vigor a partir de enero de 1997; la intensificacién y 

orientacién de la fiscalizacién; la evolucién del mercado petrolero 

internacional, asi como el impacto de los estimulos fiscales a la inversién y 

al empleo otorgados en el marco de la Alianza para la Recuperacién 

Econémica (ARE) y de los derivados de la Alianza para el Crecimiento 

Econdémico (ACE). 

Ingresos tributarios. 

En 1997, la recaudacién del Gobierno Federal proveniéntes de Ja 
aplicacién de los distintos impuestos alcanzé un monto total de 310 mil 

839 millones de pesos, superior en 14.0% real a la de 1996. Destacan los 
siguientes gravamenes: 
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Impuesto Sobre la Renta. La evolucién de la recaudacién fue 

resultado, del favorable desempefio de la actividad econémica;que impacto 

positivamente en los pagos definitivos que realizaron los contribuyentes 

entre enero y abril de 1997 y porque desde abril las empresas utilizaron el 

nuevo coeficiente de utilidad para efectuar sus pagos provisionales con 

base en los resultados de 1996. La recaudacién también se vio influenciada 

por la efectividad del proceso de fiscalizacién que se ha depurado desde 

1996 y por los efectos de la reforma fiscal. 

Impuesto al Valor Agregado. La recaudacién de este impuesto 

ascendié a 97 mil 445 millones de pesos. Descontando la inflacién este 

monto resulté superior en 12.0% comparado con 1996 tal incremento fue 

consecuencia de la favorable evolucién de la actividad econdmica, que 

propicid un mayor volumen de ventas, y de los efectos de las medidas 

adoptadas por el Servicio de Administracién Tributaria (SAT). 

Impulso Especial Sobre Produccién y Servicios. Se obtuvieron 

ingresos por 45 mil 269 millones de pesos, monto superior en 26.4% 

respecto a 1996. Esto se debe, a la favorable evolucién del consumo de los 

productos; en particular por el incremento del volumen de gasolina de 
2.0% y el de diesel de 7.9%. 

Impuesto a la Importacién. Este alcanzé un total de 18 mil 400 

millones de pesos, la evolucién se explica por la combinacién de la 

reduccién de los aranceles que se aplica como resultado de los tratados de 

libre comercio y de! incremento de las importaciones de mercancias. 

Otros Impuestos. Registré una recaudacién de 16 mil 227 millones de 

pesos. Tal renglén se integra por los impuestos sobre tenencia 0 uso de 

vehiculos y sobre automéviles nuevos. 

Ingresos no tributarios. 

Durante 1997, los ingresos no tributarios alcanzaron 192 mil 440 

millones de pesos. En comparacién con los ingresos obtenidos en 1996, el 

monto anterior implicd un decremento real de 4.2%. A continuacién se 

explica el comportamiento de cada uno de los rubros que integran este 
apartado: 
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Derechos. 

El total de recursos captados por tos distintos derechos ascendié a 132 
mil 298 millones de pesos. Comparado con lo obtenido en 1996, dicha 
cifra significé un decremento real de 3.3%. Esta contraccién se debio a la 
combinacién de los siguientes factores: 

a) el volumen de exportacién del petréleo crudo y petroliferos aumenté 10.4%; 
b) las ventas internas de productos petroliferos registraron un incremento de 
6.1% respecto al alcanzado en 1996, y; 

c) el precio de exportacién de la mezcla mexicana de petrdleo registré un 
decremento, en pesos, de casi 20% en términos reales. 

Productos. 

Los recursos captados por este renglén se ubicaron en 9 mil 854 
millones de pesos. Esta cifra resulté mayor en 14.3% real en la registrada 
durante 1996; fue resultado, de los ingresos obtenidos por el Gobierno 
Federal a través del Fondo de Contingencia. 
Aprovechamientos 

Los ingresos registrados en este rubro ascendieron a 50 mil 289 
millones de pesos. Este monto implicé un decremento en términos reales 
de 9.3% en comparacion con los obtenidos en 1996. La disminucién se 
explica, porque el remanente de operacién enterado por el Banco de 
México se redujo de 20 mil millones de pesos en 1996 a 4 mil millones de 
pesos en 1997, 

(ver cuadro ) 
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CONCEPTO ENERO - VARIACION 
DICIEMBRE 

1996 1997 % REAL 
TOTAL 392566 503279.4 6.3 

TRIBUTARIOS 226006.2 310839 14 
ISR 97162 133497.4 13.9 
VA ° 72109.6 97445 12 
PRODUCCION Y 29695.2 45268 26.4 

SERVICIOS 
IMPORTACIONES 14854.8 18400.4 2.7 
OTROS IMPUESTOS 12184.6 16227.4 10.4 

NO TRIBUTARIOS 166559.8 192440.4 -4.2 

CONTRIBUCION DE 5.8 0.4 -94.3 
MEJORAS 

DERECHOS 113464.9 132298.1 3.3 
106270.2 122707.4 4.3 

HIDROCARBUROS 
OTROS 7194.7 = 9590.7 10.5 

PRODUCTOS 7147.4 9853.6 14.3 
APROVECHAMIENTOS 45941.7  50288.3 -9.3 
  

2.7 Gasto programable del Gobierno Federal 

El gasto programable de los Poderes Legislativo y Judicial y de los 
Organos Auténomos sumo || mil 252 millones de pesos al cierre de 1997. 

El Poder Legislativo erogé 1 mil 921 millones de pesos monto que 
significé un aumento de 9.6% real con respecto al gasto del afio anterior. 

De estos recursos, el 96.4% se destind a gasto corriente, en particular 
para la subvencién de los periodos ordinarios y extraordinarios de sesiones 
de las Camaras de Diputados y Senadores. 
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EI gasto del Poder Judicial fue mayor en 29.8% real con relacion al de 
1996, al situarse en 3 mil 828 millones de pesos. Las erogaciones del 
Tribunal Fiscal de la Federacién crecieron 35.1% real al sumarse 176 
millones de pesos, y el gasto de los Tribunales Agrarios disminuy6 7.6%, 
con un importe de 185 millones de pesos. 

Los Organos Electorales gastaron 5 mil 141 millones de pesos, monto 
mayor en 96.8% real al de 1996. Estos recursos se destinaron a la 
preparacion y realizacién de los procesos electorales de 1997, asi como a 
cubrir las asignaciones destinadas a los partidos politicos por un importe 
de 2 mil 330 millones de pesos, segiin lo establecido en el Cédigo Federal 
de Instituciones y Procedimientos Electorales (COFIPE). 

Gasto programable de la.Administracién Publica Centralizada. 

En 1997, el gasto programable de la Administracién Publica 
Centralizada, que se conforma por la Presidencia de ta Republica, la 
Procuraduria General de la Republica, las dependencias administrativas y 
sus organos desconcentrados, sum6 314 mil 237 millones de pesos, 15.2% 
superior en términos reales al gasto ejercido el afio anterior. Este gasto 
incluye las aportaciones estatutarias al ISSTE, por 8 mil 445 millones de 
pesos y los subsidios y transferencias a los organimos y empresas de 
control directo presupuestario, por 52 mil 448 millones de pesos. 

Gasto Directo a la Administracién Publica Centralizada. 

El gasto erogado directamente por la Presidencia de la Republica, la 
Procuraduria General de la Reptblica y por las dependencias 
administrativas y sus organos desconcentrados fue de 86 mil 788 millones 
de pesos, inferior en 12.4 a 1996. Esto se explica por la reduccién de 
14.9% en las erogaciones corrientes y de 5.8% en las de capital 

Ayudas, subsidios y transferencias. 

En 1997, la Administracién Publica Centralizada destiné 227 mil 449 
millones de pesos en concepto de ayuda subsidios y transferencias, 31.0% 
mas en téminos reales que las otorgadas en 1996. 

Ayudas. 

Los recursos asignados, alcanzaron un monto de 4 mil 972 millones 
de pesos. Estos-recursos se dedicaron a pensiones civiles, militares y de 
gracia, y a las becas que administra el ramo de Superacién de la Probreza. 
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Subsidios. 

La Administracién Publica Centralizada, entreg6 subsidios por 28 mit 
723 millones de pesos para apoyar el desarrollo de actividades prioritarias 
de interés general. Los  érganos desconcentrados y las entidades 
paraestatales fueron Jos principales receptores para canalizar los subsidios 
en beneficio de la poblacién. 

Por medio de las entidades del sector paraestatal se otorgaron 
subsidios por 16 mil 490 millones de pesos, entre las que destacan: 
Conasupo, con 5 mil 204 millones de pesos para subsidiar el Consumo de 
tortilla y harina de maiz ; Luz y Fuerza del Centro recibié a poyos por 6 
mil 148 millones de pesos para cubrir su déficit de operacién; Liconsa 
recibié 1 mil 362 millones de pesos para la distribucién de leche a nifios de 
escasos recursos; Diconsa recibid 1 mil 717 millones de pesos para tortilla- 
solidaridad. El resto, 2 mil 59 millones de pesos, se canalizo a través de las 
entidades adscritas al ramo Hacienda y Crédito Publico. 

Por medio de los érganos desconcentrados se canalizaron subsidios 
por 10 mil 97 millones de pesos, los cuales se destinaron a Apoyos y 
Servicios a la Comercializacion Agropecuaria (ACERCA). 

Transferencias. 

Las aportaciones de recursos federales para el desempefio de las 
atribuciones que realizan las entidades para estatales y los 6rganos 
administrativos desconcentrados y al gasto descentralizado ascendieron a 
193 mil 753 millones de pesos, esto es, 43.0% mas que en 1996; los 
principales destinatarios son: 

A los érganos desconcentrados se destinaron 17 mil 31 millones de 
pesos. entre los beneficiarios destacan: La Comisién Nacional del Agua 
con 6 mil 767 millones de pesos y el Instituto Nacional de Estadistica, 
Geografia e Informatica ( INEGI ) con 1 mil 982 millones de pesos. El 
resto se canalizé a los 6rganos desconcentrados de los ramos de: 
Educacion Publica 2 mil 548 millones de pesos; Agricultura, Ganaderia y 
Desarrollo Rural, 1 mil 292 millones de pesos; Comunicaciones y 
Transportes, 796 millones de pesos, y 3 mil 645 millones de pesos para 
diversas dependencias de la Administracién Publica Centralizada. 

Las transferencias relacionadas con los procesos de descentralizacién 
fueron de 90 mil 646 millones de pesos. Des estas transferencias 62 mil 
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573 millones de pesos correspondieron a las Aportaciones para la 
Educacion Basica para los Estados y 9 mil 554 millones de pesos a los 
servicios estatales de salud. A las universidades estatales se canalizaron 7 
mil 999 millones de pesos y al Programa de Apoyo a! Desarrollo Regional 
7 mil 47 millones de pesos. Los 3 mil 473 millones de pesos restantes se 
destinaron a diversas entidades federativas a través de varios ramos 
administrativos, entre ellos; Comunicaciones y Transportes, Gobernacion y 
Educacién Publica. 

A los organismos descentralizados se asignaron 29 mil 297 millones 
de pesos: a la Universidad Nacional Auténoma de México ( UNAM ), 6 
mil 117 millones de pesos; para el Consejo Nacional y de Fomento 
Educativo, 2 mil 343 millones de pesos; al DIF, 2 mil 128 millones de 
pesos, y el resto, 18 mil 709 millones de pesos, se repartié entre diferentes 
organismos, como: Comisién Nacional de los Libros de Texto Gratuito 
(CONALITEG), 1 mil 119 millones de pesos; Consejo Nacional de 
Ciencia y Tecnologia (CONACYT ), 2 mil 52 millones de pesos; 
Instituto Nacional de Educacién para los Adultos (INEA), 1 mil 2] 
millones de pesos; Colegio Nacional de Educacién Profesional Técnica ( 
CONALEP ), | mil 675 millones de pesos e Instituto Nacional Indigenista 
(INI) 805 millones de pesos. 

A las entidades paraestatales se transfirieron recursos por 43 mil 969 
millones de pesos, de los cuales 17 mil 42 millones le correspondieron al 
IMSS y 21 mil 139 millones fueron para Ferrocarriles Nacionales de 
México. Los 5 mil 788 millones de pesos restantes fueron para, Hacienda y 
Crédito Publico; Agricultura Ganaderia y Desarrollo Rural; Desarrollo 
Social, asi como Aportaciones a la Seguridad Social. 

Por ultimo se destinaron 12 mil 811 millones de pesos en apoyo a 
diversos programas gubernamentales, en Educacién Publica; Agricultura 
Ganaderia y Desarrollo Rural; Comercio y Fomento Industrial, y Salud. 
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( ver cuadro )} 
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CONCEPTO ENERO - VARIACION 
DICIEMBRE 

1996 1997  % REAL 
TOTAL 403082.8 541177.6 11.3 

GASTO PRIMARIO 3008797.6 427542.8 14.8 

PROGRAMABLE 232372.5 325488.5 16.1 

GASTO DIRECTO 87920.9 95582.7 9.9 

CORRIENTE ~ 64349.2 68800.8 “11.4 
SERVICIOS PERSONALES 44789 = 45122.7 16.5 
OTROS GASTOS 19560.2 23678.1 0.4 

MATERIALES Y SUMINISTROS 5008.2 5442.5 -9.9 
SERVICIOS GENERALES 13112.2  15561.7 -1.6 

SERVICIOS 3923 4184.2 “11.6 
PERSONALES 

OTROS 989.2 11377.5 26 
EROGACIONES EXTRAORD. 1439.8 2673.9 54 

DE CAPITAL 23571.7 = 26871.9 5.8 
INVERSION FISICA 22009.5 26245.7 “1,1 

BIENES MUEBLES E INMUEBLES 3285 3531.4 10.9 
OBRAS PUBLICAS 18724.5 22714.3 0.6 

INVERSION FINANCIERA 1562.2 536.2 71.5 

AYUDAS,SUBSIDIOS Y TRANSFERENCIAS 144451.6 229905.8 31.9 

AYUDAS 5725.3 7429.2 7.6 
SUBSIDIOS 26381.6 28723.2 -9.7 

CORRIENTE 24645.9 26457.6 -11 
CAPITAL 1735.7 2265.6 8.2 

TRANSFERENCIAS 112344.7 193753.4 43 

APORTACIONES PARA LA EDUCACION 
BASICA EN LOS ESTADOS 46535.7 62573 11.5 

INVERSION FISICA 135.3 165.2 1.2 
OTROS 464.4 62407.8 114.5 

OTROS 65809 131180.4 65.2 
SERVICIOS PERSONALES 21490.3  54294.7 109.4 
INVERSION FISICA 17214.1 23391 12.6 
OTROS 27104.6 53494.7 63.6 

NO PROGRAMABLE 76425.1 102054.3 10.7 
ADEFAS, ESTIMULOS Y OTROS 5524.5 7480.9 12.3 
PARTICIPACIONES A EDOS, D.F Y 70900.6 94573.4 10.6 

MUNC. 
INTERESES SOBRE LA DEUDA 94285.2 113634.8 -0.1 
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INVERSION FISICA PRESUPUESTARIA 
MILES DE MILLONES DE PESOS 1997 

  
1996 1997 

SECTOR PUBLICO 915 99.1 
DIRECTO DEL GOBIERNO FEDERAL 26.5 26.2 
ORGANISMOS Y EMPRESAS" - 44.2 478 
INDIRECTO DEL GOBIERNIO FEDERAL 20.7 25     

2.8 Programas de impulso al bienestar social 

Los principales resultados de las areas de educacién, salud, abasto y 
nutricién, obtenidos en 1997, se presentan a continuacion. 

Educacion 

La cobertura de este servicio se incrementé en 1.6%, al atender una 
poblacién de 16 millones 953 mil alumnos. 

En el nivel preescolar se atendieron 2 millones 468 mil alumno, en 
educacion primaria fue de 10 millones 656 mil alumnos, y en secundaria 3 
millones 829 mil alumnos, lo que representé un aumento de 2.3% con 
relacién a los atendidos en 1996. 

En la educacién de posgrado se atendieron 59 mil 616 alumnos, con 
lo cual se superé en 30.8% lo alcanzado en 1996. 

Por otra parte se produjeron 141 millones de libros de texto gratuito y 
se distribuyeron 145 millones a los centros regionales. 

Salud. 

La Secretaria de Salud y sus institutos coordinados, junto con el 
IMSS y el ISSSTE, canalizaron 3 mil 130 millones de pesos a los 
programas de medicina preventiva. Las principales acciones del Programa 
de Atencién Preventiva fueron la aplicacién de 38 millones 781 mil dosis 
del esquema basico de vacunacién y el control de enfermedades 
transmisibles. 
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Los recursos destinados al Programa de Atencién Curativa sumaron 

40 mil 186 millones de pesos, lo que permitié ampliar !a cobertura de los 

servicios de medicina general, especializadas y de rehabilitacién. 

Abasto y asistencia social. 

Mediante tortilla-solidaridad se beneficio diariamente a un promedio 

de 2 millones 113 mil familias, lo que significo el 95.0% del padrén 

activo. A través del programa Abasto Social de Leche se apoyo en 

promedio a 5 millones 317 mil beneficiarios de escasos recursos en todo el 
pais. 

Laboral. 

A través del Programa de Empleo Temporal, se crearon 424 mil 609 
empleos transitorios en el medio rural en 26 entidades del pais, lo que 
permitié rehabilitar y mejorar la infraestructura social y productiva basica. 

Por medio de la Secretaria de Comunicaciones y Transporte se 
generaron 181 mil 465 empleos temporales para la conservacién y 
mantenimiento de caminos rurales. 

Superacion de la pobreza. 

Este ramo, asigné 13 mil 64 millones de pesos. De este monto, el 

85.8% se destiné a inversion y el 14.2% a la asignacién de becas para 
nifios de primaria y al programa Crédito a la Palabra para productores del 
campo. 

La inversién en este ramo se realizé por medio de dos fondos: El de 

Desarrollo Social Municipal y el de Desarrollo Regional y Empleo. 

Por medio del Fondo de Desarrollo Social Municipal se ejecutaron 88 
mil 256 obras y acciones de beneficio social, de caracter productivo y de 
infraestructura. 

Mediante el Fondo para el Desarrollo Regional y el Empleo se 

realizaron las siguientes tareas: con el Programa Nacional de Reforestacién 
se reprodujeron y conservaron plantas y arboles, ademds de sembrarse 
cerca de 805 millones de Arboles en todo el pais. Los proyectos de 
vivienda saneamiento ambiental, salud y educacién en el medio rural 

beneficiaron a 609 mi} 890 jornaleros agricolas en 14 diferentes estados. 
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2.9 Situacién financiera de organismos y empresas 

Al cierre de 1997 las entidades bajo contro! presupuestario directo 
generaron un superavit financiero de 21 mil 617 millones de pesos. Este 
monto esté formado por un superavit primario de 37 mil 578 millones de 
pesos, superior en 27.7% real, y un pago de intereses de 15 mil 961 
millones de pesos, menor en 18.2% real. 

Ingresos de organismos y empresas. 

Los ingresos propios de las entidades del sector paraestatal 
ascendieron a 235 mil 607 millones de pesos durante 1997 y fueron 
superiores en 0.3% real a los obtenidos en 1996. Esta variacién se debe, a 
la caida de las ventas netas de hidrocarburos y de las cuotas al Seguro 
Social y, por otro, a las mayores ventas de bienes y servicios de las 
entidades distintas de Pemex, a las mayores cuotas al ISSSTE y a ingresos 
diversos superiores a los registrados un afio antes. A continuacién se 
presenta el comportamiento mas destacado de los ingresos por entidad. 

Los ingresos propios de Petréleos Mexicanos ( PEMEX ), 85 mil 809 
millones de pesos, fueron menores en 3.0% real respecto a los registrados 
en 1996. Este resultado se atribuye, a la caida del precio de exportacién del 
petréleo, efecto que se compens6 parcialmente con el incremento de 6.1% 
en volumen de ventas internas, destacando la mayor demanda de gasolina 
y diesel, de 2.0 y 7.9% respectivamente. 

Comisién Federal de Electricidad ( CFE ), obtuvo ingresos propios 
por 53 mil 918 millones de pesos, lo que representa un aumento de 12.5% 
real con relacién a los de 1996, en virtud de los incrementos de 7.3% en la 
demanda de electricidad y de 5.6% promedio en las tarifas eléctricas. 

Los ingresos del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS ) se 
ubicaron en 55 mil 54 millones de pesos, y registraron un descenso de 
5.7% real, la cual establece una reduccién de las tasas de cotizacién al 
seguro de enfermedades y maternidad para patrones y cotizantes, asi como 
la canalizacion de tas cuotas del seguro de cesantia y vejez a las cuentas 
individuales que administran las Afores, lo que implica una menor 
captacién de cuotas por parte del Instituto. 

En el Instituto de Seguridad Social al Servicio de los Trabajadores del 
Estado ( ISSSTE ), los ingresos propios aumentaron 4.2% en términos 
reales, al ubicarse en 20 mil 915 millones de pesos, debido al aumento de 
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1.6% en el ntimero de asegurados (maestros y personal médico), al 

incremento real de los salarios, asi como el mejor cumplimiento de las 

entidades y dependencias en el pago de sus cuotas. 

En Ferrocarriles Nacionales { FERRONALES ) los ingresos propios 
por 6 mil 886 millones de pesos observaron una contracci6n real de 7.7% 

respecto a los del aiio anterior, debido a que se desincorporé el Ferrocarril 

del Noreste y se iniciaron los procesos de privatizacion de los ferrocarriles 

Pacifico-Norte y Chihuahua al Pacifico, con lo que disminuy6 el volumen 

de carga transportada en 21.8%, situaci6n que fue compensada en cierta 

medida por los aumentos tarifarios registrados a lo largo del afio. 

CONASUPO reporté ingresos propios por 3 mil 395 millones de 

pesos, que representan una variacién real negativa.de 3.9%. Esto se explica 

por el deterioro del precio de venta de maiz, con objeto de mantener el 

subsidio al consumo de la tortilla; por la reduccién de 65.2% en el 

volumen de comercializacion de frijol y por el incremento de 28.2% en el 
volumen comercializado de maiz. 

Gasto programable de organismos y empresas. 

El gasto programable de las entidades bajo control directo 

presupuestario durante 1997 sumé 250 mil 477 millones de pesos, monto 

6.5% superior en términos reales al erogado en 1996. 

La evolucién del gasto programable de los principales organismos y 

empresas durante 1997 se muestra a continuacién: 

PEMEX reporté un gasto programable de 65 mil 447 millones de 

pesos, cifra inferior en 8.2% en términos reales a la del mismo periodo de 

1996. Los gastos en materiales y suministros, en servicios generales y en 

inversion fisica fueron superiores en términos reales debido a los trabajos 

de mantenimiento preventivo que se realizaron en diversas instalaciones, 

asi como por la reparacién y ampliacién de la infraestructura de 
produccién. 

Et gasto programable de la CFE sumé 47 mil 887 millones de pesos, 

cantidad que representa un aumento de 9.2%. En este resultado influyeron 

los incrementos de 3.2% en servicios generales; de 6.0% en materiales y 

suministros; y de 29.3% en inversi6n fisica, esas erogaciones sirvieron de 
apoyo a la generacion de electricidad. 
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Las erogaciones programables del IMSS ascendieron a 67 mil 808 

millones de pesos monto superior en 7.4% en términos reales a las de 

1996. Esto permitié aumentar la cobertura de los servicios de atencién 

curativa, y de asistencia y seguridad social. El pago de pensiones crecié 

9.3% en términos reales con relacién al afio anterior. 

EI ISSSTE, erogé 20 mil 923 millones de pesos, lo que significé un 

incremento en su gasto programable de 8.3% real con respecto a 1996. Con 

estos recursos se aumentaron en 6.0% las consultas externas generales y 

especializadas, y en mas de 3.5% las hospitalizaciones generales; ademas, 

se cubrié el pago a un nimero de pensionados mayor en 6.1%. 

( ver cuadro ) 
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ENERO - 
DICIEMBRE 

ING. GAST.PROG. 
PROP. 

ENTIDAD VARIACION VARIACION 
1996 1997 % REAL 1996 1997 % REAL 

TOTAL 494725.9 235606.8 0.3 194933.5 250477.3 65 

PEMEX Wo 73353.2 85809.1 +3) §9072.2 65447.2 8.2 

RESTODEENTIDADES 2/ 121372.7  149797.7 2.3 1358613 18530.1 12.9 
CFE 39723.2 53918.1 12.5 36358.3 47886.9 9.2 
LFC 1174.1 1037.9 -26.7 = =5210.1 6447.2 26 
FERRONALES 6183.6 6886 7.7 8092.4 27068.4 177.3 
CAPUFE 1914.6 2813.9 218 4723.3 1914.9 466.4 
ASA 2262.8 3053.8 11.9 1218 1707.2 16.2 
CONASUPO 2928 3394.6 3.9 9841.7 8674.5 -26.9 

LOTERIA NACIONAL 732 1132.4 28.3 748.2 1033.1 14.5 
PITSA 1387.5 1592.2 49 4333.1 1566.2 -2.6 
IMSS 484223 55053.7 5.7 52316.8 67808.3 74 
ISSSTE 16644.6 20915.1 42 16019.4 20923.4 8.3 
  

1/ Ingresos y gastos netos del pago de impuestos en los tres ordenes de 
gobierno: federal, estatal y municipal. 

2/ No incluye enteros a la Tesoreria de la Federacién en ASA, Capufe y Loteria 
Nacional. 
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3. DEUDA PUBLICA DE MEXICO 

En este capitulo analizaremos la obligaci6n a la que se ha enfrentado 
y se enfrenta nuestro pais, con respecto a la obtencién y disposicién de 
capital ajeno, como fo es la deuda publica; tanto interna como externa. 

Veremos lo que significa, la evolucién que ha tenido, su aplicacién y 
otros factores relevantes; para la comprensién del mismo tema. 

Para empezar “deuda” significa, contraer una gran responsabilidad. 
Pero también resulta ser la facultad que tiene el Estado de procurarse el 
goce y disposicién de capital ajeno, ya sea mediante la promesa de un 
reembolso a fecha fija o mediante una remuneracién ( interés ), y cuya 
duracién puede ser limitada 0 indefinida. 

Lo que se refiere a “deuda publica externa”, incluye el total de crédito 
solicitados por el pais, tanto del sector piiblico como del sector privado; los 
cuales pueden ser negociados con organismos internacionales como el 
Banco Mundial ( BM ), el Fondo Monetario Intemacional ( FMI yy 
organismos privados. 

Cabe sefialar a los principales sujetos de la deuda externa, como son: 

- Bancos Internacionales. 

. Gobiemos de paises prestatarios ( deudores ). 
- Gobierno de paises donde tienen su sede grandes bancos ( acreedores ), 
- E instituciones internacionales multilaterales como : Banco Mundial, ef FMI 
etc 

La “deuda publica interna”, esta constituida por las obligaciones de 
pasivos directas o contingentes derivadas de financiamiento, las cuales se 
encuentran a cargo de : 
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. El Ejecutivo Federal y Secretarias de Estado. 
. El Departamento del Distrito Federal. 
. Organismos Descentralizados. 
. Empresas de Participacién Estatal. 
.Instituciones de Banca y Crédito, como son: organismos nacionales de 
crédito, instituciones nacionales de seguros y fianzas; y 

. Fideicomisos 
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3.1 Evolucién de la deuda publica 

Al cierre de 1997, el saldo de la deuda publica externa neta se situé en 

79 mil 295.6 millones de délares, cifra que resulta menor en 10 mil 450.6 

millones de délares respecto al cierre de 1996. 

La fuerte disminucion registrada durante el afio en el saldo de la 
deuda publica externa-_neta-se-encuentra asociada principalmente; a tres 
operaciones de refinanciamiento llevadas a cabo por el Gobierno Federal: 

Ja amortizacién anticipada del crédito con el Tesoro de los Estados Unidos 

en enero de 1997, ( 3 mil 500 millones de délares ); la redencién de los 

bonos Azteca en marzo de 1997 ( 1 mil 57.0 millones de délares ) y el 
pago anticipado de las Notas Bancarias en agosto de 1997 ( 6 millones de 
dolares ). 

Durante el afio se present6é un desendeudamiento externo neto de 7 
mil 715.5 millones de dolares, que aunado a ajustes contables a ia baja por 
2 mil 247.8 millones de ddlares, inducidos basicamente por el 
fortalecimiento del délar respecto a otras monedas, y a un incremento de 
los activos financieros del Gobierno Federal en el exterior por 487.3 
millones de dolares, dieron por resultado la disminucién en el saldo de !a 
deuda externa antes referida ( 10 mil 450.6 millones de dolares ). 

Por lo que respecta a la deuda interna neta del Gobierno Federal, esta 

presento al cierre de 1997 un saldo de 259 mil 231.9 millones de pesos, 
monto que resulta superior en 80 mil 191.9 millones de pesos al de 1996. 
Este incremento fue resultado de un endeudamiento neto de 69 mil 584.3 
millones de pesos; de ajustes a la alza, derivados principalmente; del efecto 

inflacionario sobre la deuda publica indizada a la inflacién ( Ajustabonos, 
Udibonos y SAR ) por 11 mil 4 millones de pesos; y un incremento de las 
cuentas acreedoras del Gobierno Federal por 1 mil 301.8 millones de 
pesos. 

Con los recursos captados en el mercado interno, se cubrieron los 

requerimientos de financiamiento neto por parte del Gobierno Federal y se 

apoyo la reduccién de sus obligaciones financieras con el exterior en igual 

lapso ( 8 mil 266.6 millones de ddlares ). 

E] endeudamiento publico a lo largo de 1997 permitié que, con 

relacién al PIB la deuda publica neta total al cierre del afio, presentara una 
importante reduccién respecto a los niveles alcanzados al cierre de los dos 

afios anteriores. Asi, el nivel de este indicador se situé en 25.4% al 
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afios anteriores. Asi, el nivel de este indicador se situé en 25.4% al 

concluir 1997, porcentaje que resulta menor a lo alcanzado en 1995 y 

1996, cuando indicaron un registro 38.5 y 30.3% del PIB, 

respectivamente. Lo anterior implicé reducciones de 13.1 y 4.9 puntos 
porcentuales, en el mismo orden. 

  

DEUDA PUBLICA NETA TOTAL 
(% DEL PIB) 

CONCEPTO DIC. 1995 DIC. 1996 DIC.1997 
DEUDA PUBLICA NETA TOTAL 38.5 30.3 25.4 
DEUDA INTERNA 6.1 6.1 7.3 
DEUDA EXTERNA 32.4 24.2 18.1 
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La disminuci6n de las obligaciones del sector publico, permitieron 
que el esfuerzo fiscal; se redujera de manera sostenida a lo largo de los 
ultimos tres afios. Asi, durante 1997 se utilizaron en promedio 17.2 
centavos de cada peso del gasto presupuestario, para hacer frente al pago 
de intereses de la deuda pablica; monto inferior a los 19.8 y 18.9 centavos 
destinados en 1995 y 1996 respectivamente. 

El uso prudente del crédito extemo y el dinamismo mostrado por el 
sector exportador en los ultimos afios, se tradujeron en un fortalecimiento 
del grado de solvencia que presenta México para atender sus compromisos 
financieros con el exterior. Durante 1997 el porcentaje que México debié 
dedicar de sus exportaciones totales al pago de intereses de la deuda 
publica externa, result6 menor que el observado en los afios anteriores. 
Asimismo, la carga de la deuda publica externa medida como porcentaje 
de las exportaciones totales del pais; se redujo de manera importante en el 
transcurso de los ultimos tres afios. 

Finalmente, cabe destacar que el nivel prudente de endeudamiento 
que presenta el sector publico en México, queda de manifiesto al comparar 
a nivel internacional el tamafio relativo de la deuda respecto a la economia. 

3.2 Saldo de la deuda publica externa 

El saldo de la deuda publica externa neta, que resulta de deducir a la 
suma de todos los pasivos financieros del sector publico, los activos 
financieros del Gobierno Federal en el exterior, ascendié al cierre de 1997 
a 79 mil 295.6 millones de délares. De esta manera, la deuda ptblica 
externa neta registré en los meses de octubre a diciembre una disminucién 
de 1 mil 679.2 millones de ddlares, como resultado de los siguientes 
efectos: una disminucién en la deuda externa bruta por 1 mil 170 millones 
de délares y un aumento de 509.2 millones de délares en el valor de los 
activos financieros externos del gobierno mexicano. 

La disminucién registrada en la deuda publica externa neta, aunada a 
la reduccién de enero a septiembre propicié que en el transcurso de 1997, 
la deuda publica externa neta, presentara una importante reduccién del 
orden de 10 mil 450.6 millones de délares. 

El sector publico realizé emisiones en los mercados internacionales 
de capital logrando captar por este conducto recursos por un total de 811.3 
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millones de dolares. Dichas emisiones fueron Ievadas a cabo por el 
Gobierno Federal, una en el mercado europeo por un monto de 400 
millones de Euros y otras en el mercado canadiense por 500 millones de 
délares canadienses. 

Deuda externa bruta. 

E] saldo de la deuda externa bruta del sector publico se situé en 88 
mil 321.2 millones de délares al cierre del cuarto trimestre de 1997. Este 
saldo fue inferior en 1 mil 170 millones de délares a la cifra registrada al 
trimestre anterior; tal disminucién se explica por los siguientes efectos: un 
desendeudamiento externo neto de 306.4 millones de dolares, una 
reduccion de 863.6 millones de délares, asociado a ajustes por variacién en 
el tipo de cambio derivados del délar frente a otras divisas y ajustes al alza 
por conciliacién con las entidades del sector publico. 

La disminucién en el saldo de la deuda externa bruta del sector 
publico y el aumento nominal del PIB indujeron que la reduccién deuda 
externa a PIB, se situara al 31 de diciembre de 1997 en 20.1%. 

Cabe destacar que la reduccién gradual de la deuda publica externa a 
lo largo de los ultimos dos afios permitid que al cierre de 1997, este 
indicador alcance niveles similares a los observados en 1993. 

Deuda externa neta. 

Al cierre del cuarto trimestre de 1997, el saldo de la deuda publica 
externa neta se situd en 79 mil 295.6 millones de délares, cifra que 
comparada con el tercer trimestre, refleja una disminucién de 1 mil 679.2 
millones de ddlares. A to largo del afio el saldo de la deuda externa neta 
present6 una reduccién de 10 mil 450.6 millones de délares, lo que en 
términos del PIB, significa una disminucién de 6.1 puntos porcentuales. 

La relacidn deuda neta a PIB representa un comportamiento 
favorable. De hecho este indicador alcanzo al cierre del aiio un nivel igual 
a lo observado en el primer trimestre de 1997. 

(ver cuadro) 
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MOVIMIENTOS DE ENE - DIC DE 1997 

  CONCEPTO SALDO DISP) AMORT. ENDEUD. AJUSTES SALDO 
31-DIC- EXT. NETO 31-DIC- 
1996 1997 SALDO DE LA DEUDA NETA 89,746.20 79,295.60 ACT. FINANG. EN EL -8,538.30 9,025.60 EXTERIOR 

SALDO DE LA DEUDA PUB. 98,284.50 25602.1  33317.6 77155 -2247.8 —-88321.2 BRUTA 
ESTRUCTURA POR PLAZO 98284.5 25602.1 3337.6 “7715.5 --2247.8 ~—-88321.2 - LARGO PLAZO 932935 15110.6 21891.4 6780.8 -2252 -84260.7 - CORTO PLAZO 4991.1 104915 11426.2 -934.7 42 4060.5 ESTRUCTURA POR 98284.5  25602.1 33317.6 T7185 -2247.8 = 88321.2 USUARIO 
GOBIERNO FEDERAL 75636.5 9162.2 14907.2 5745 2521.6 6 7369.9 ORG. Y EMPRESAS 12853 9053.2 9300.8 -247.6 269 © 12336.4 CONTROLADAS 
BANCA DE DESARROLLO 9795 7386.7 9109.6 -1722.9 542.8 8614.9 SALDOS DE DEUDA 
EXTERNA BRUTA 
POR FUENTES DE 98284.5  25602.1 33317.6 7715.5 2247.8 ~~ 88321.2 FINANCIAMIENTO 
REESTRUCTURADA 1989- 27644.2 0 266.6 -266.6 $42.5 26735.4 1990 

- BONOS ALA PAR 18092.1 0 0 0 610.3 17481.8 (BRADY) 
- BONOS DE DESCUENTO 6260.4 0 0 0 25.8 6234.6 (BRADY) 
- BONOS A LA BANCA 76.5 0 0 0 0 76.5 ESPANOLA 
- BASE DE DINERO EN 13213.7 0 266.6 -262.6 6.4 2940.7 1990-1996 
- BONOS DE 15 0 0 0 0 18 REPRIVATIZACION 

NO REESTRUCTURADA 6327 10261.7 8616.1 1645.6 1.9 6970.7 FONDO DE 3500 0 3500 -3500 0 0 ESTABILIZACION 
BILATERLAES 14586.3. 4910.7 8165 -3254.3 106.4 11225.6 
BONOS COLOCADOS ANTE 
EL PUB. 
INVERSIONISTA 29209.8 8904 11070.1 -2166.1° 358 2685.7 
OFIS 17948.2 1524.3 1688.3 164 1135.1 16649.1 PROVEEDORES 69 1.4 11.5 ~10.1 -3.9 55     
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3.3 Endeudamiento neto: desembolsos y amortizaciones 

Endeudamiento neto. 

De octubre a diciembre de 1997, el sector ptblico obtuvo un 
desendeudamiento externo neto del orden de 306.4 millones de dolares, 
resultado de disposiciones de recursos en el exterior por 5 mil 788 
millones de délares y de amortizaciones por 6 mil 94.4 millones de 
dolares. 

El resultado alcanzado en este periodo se originéd por un 
endeudamiento neto del Gobierno Federal por 252 millones de délares; un 
desendeudamiento en las entidades no financieras bajo control 
presupuestario directo e indirecto por 439.3 millones de dolares y de la 
banca de desarrollo por 119.1 millones de délares. 

Por tipo de crédito, el desendeudamiento extemo neto registrado en el 
cuarto trimestre se debid a un desendeudamiento neto en los siguientes 
rubros: 1) bonos publicos, 426.5 millones de délares; 2) financiamientos 
bilaterales (corto y largo plazo), 1 mil 376.7 millones de délares; 3) 
créditos de proveedores y con la balanza comercial, 70.3 millones de 
délares y 4) deuda reestructurada, 81.9 millones de délares. Por otro lado,. 
se observ6 un endeudamiento neto en: 1) préstamos contratados al amparo 
de programas de papel comercial, 387 millones de délares; 2) recursos 
contratados con los organismos financieros internacionales (OFIS), 94.1 
millones de délares y 3) de créditos sindicados, | mil 167.9 millones de 
dolares. 

Es importante destacar que al acumular los flujos observados de enero 
a diciembre de 1997, se obtiene un desendeudamiento neto de 7 mil 715.5 
millones de ddlares. 
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Desembolsos. 

Entre los meses de octubre y diciembre, el sector piblico dispuso de 

recursos financieros externos por 5 mil 788 millones de délares. Del total 

de desembolsos realizados por este perfodo, 2 mil 530.1 millones de 

ddlares provinieron de créditos contratados a plazos mayores de un afio y 3 

mil 257.9 millones de ddélares fueron comprometidos en revolvencias a 
corto plazo. 

El monto de recursos se obtuvo de las siguientes fuentes de 

financiamiento: 1 mil 693.3 millones de délares a través de la colocacién 
de papel comercial y bonos (29.3%); 1 mil 241.9 millones de délares por 
créditos bilaterales (21.5%); 1 mil 107 millones de ddlares por 
aceptaciones bancarias de Pemex (19.1%); 1 mil 48.8 millones de délares 
de deuda sindicada (18.1%); 429.4 millones de los OFIS (7.4%) y 264.6 
millones de dolares de créditos directos (4.6%). 

Respecto a los créditos provenientes del Banco Interamericano de 
Desarrollo y el Banco Mundial (Organismos Financieros Internacionales), 
en ef cuarto trimestre se obtuvieron desembolsos por un monto de 429.4 
millones de délares, de tos cuales el 61.9% fue a través del Banco Mundial 
y el 38.1% restante mediante el Banco Interamericano de Desarrollo. Las 
instituciones de fomento que intermediaron estos recursos fueron: NAFIN 
(381.7 millones de délares) y BANOBRAS (47.7 millones de délares). 

Como usuario de recursos, del monto total de desembolsos efectuados 
durante el cuarto trimestre el Gobierno Federal capté recursos por | mil 
128.6 millones de délares (19.5%); las entidades no financieras bajo 
control presupuestario directo e indirecto recibieron recursos por 2 mil 
642.6 millones de ddlares (45.7%) y la Banca de Desarrollo obtuvo 
financiamiento por 2 mil 16.8 millones de délares (34.8%). 

Amortizaciones. 

En el cuarto trimestre de 1997, se llevaron a cabo amortizaciones por 
6 mil 94.4 millones de délares, de los cuales 2 mil 224.4 millones de 
dolares se destinaron a cubrir obligaciones de corto plazo y 3 mil 870 
millones de dolares al pago de los créditos contratados a plazo menor de 
un ajio. 

Las amortizaciones se distribuyeron de la siguiente manera: 2 mil 
618.6 millones de ddlares de créditos bilaterales (43%): ! mil 498.0 
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millones de délares de papel comercial (24.6%); 835 millones de délares 
de aceptaciones bancarias (13.7%); 335.3 millones de dolares de OFIS 
(5.5%); 237.8 millones de délares de bonos publicos (3.9%) y 569.7 
millones de délares de otros conceptos (9.4%). De estos ultimos, 81.9 
millones de délares correspondieron a la parte de los recursos que sirvieron 
de base para Ja aceptacion de dinero fresco conocido como Myras. 

Ajustes. 

EI saldo de ta deuda publica externa se redujo en 863.6 millones de 
délares como resultado de dos tipos de ajustes: por un lado, un ajuste a la 
baja por 889 millones de ddlares; debido al efecto neto que sobre la deuda 
publica externa tuvo la fluctuacién del délar con respecto a otras divisas en 
las que se contraté la deuda. 

Por otro lado, por un incremento de 25.4 millones de ddlares; 
derivado de la regularizacién y conciliacién de cifras que se realiza 
permanentemente con las diferentes entidades piblicas que han contratado 
pasivos en el exterior. 

3.4 Composicién del saldo de la deuda 

Al 31 de diciembre de 1997, el Gobierno Federal fue el principal 
usuario de los créditos en el exterior, al participar con el 76.3% del saldo 
de la deuda publica. Del resto, el 14% correspondié a entidades no 
financieras bajo control presupuestario directo e indirecto y 9.7% a la 
Banca de Desarrollo 

Por acreedores. 

Al cierre del cuarto trimestre de 1997, los principales paises 
acreedores y organismos internacionales con los que estuvo contratada la 
deuda publica externa fueron: Estados Unidos, 24.2%; OFIS, 18.1%; 
Japon, 16.4%; Inglaterra, 10.7%; Alemania, 9.4%; Francia, 4.8%; Suiza, 
4.2%; Canada, 3.0%; Espafia, 1.9%; y 6.6% restante, correspondi6 a un 
conjunto de 20 paises. 
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COMPOSICION DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA POR 

    

ACREEDORES 
DICIEMBRE DE 1997 

( PORCENTAJE ) 

CONCEPTO PORCENTAJE 
JAPON 16.4 
INGLATERRA 10.7 
E.E.U.U. 24.2 
OFIS 18.8 
FRANCIA 4.8 
ALEMANIA 9.4 
OTROS . 15.7 

CONCEPT 

° 
OTROS 0% JAPON 
16% 16% 

    

    

ALEMANIA 
9% INGLATERRA 

11% 

FRANCIA fi 
5% 

19% 24% 
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Por monedas. 

Al cierre de diciembre de 1997 la composicién por monedas del saldo 
de la deuda publica externa, fue la siguiente: 65.1% en délares, 16.2% en 
canasta de monedas (integrada por délares estadounidenses, liras italianas, 
yenes japoneses, libras esterlinas, marcos alemanes, dolares canadienses, 
francos suizos, francos franceses, y coronas noruegas), 7.8% en yenes 
Japoneses, 4.4% en marcos alemanes, 2.2% en francos franceses, 1.4% en 
liras italianas, 1.0% en libras esterlinas y el 1.9% restante en otras divisas. 

  COMPOSICION DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA POR MONEDAS 

  

DICIEMBRE DE 1997 

  

( PORCENTAJE ) 

CONCEPTO PORCENTAJE 
DOLAR 
FRANCO FRANCES 
CANASTA DE MONEDAS 
MARCO ALEMAN 
YEN JAPONES 
OTRAS 

CONCE 

OTRAPTO 
YEN JAPONES 4% % 

%o 
march 

ALEMAN 

4% 

   
   

CANASTA DE 

MONEDAS 

16% 

DOLAR 
FRANCO 66% 
FRANCES 

2% 

 



Estructura de vencimiento. 

En el transcurso del cuarto trimestre de 1997, la deuda publica 
externa de corto plazo, presenté una disminucién de 612.8 millones de 
délares; al pasar de 4 mil 673.3 millones de dolares al cierre det tercer 
trimestre de dicho afio atin saldo de 4 mil 60.5 millones de délares al 31 de 
diciembre de 1997, este saldo resulta inferior en 18.6% al registrado al 
cierre de 1996. Al concluir el cuarto trimestre de 1997, se tiene que el 
74.8% del total de la deuda vence en los préximos 10 afios; el 6.0% se 
cubrira entre los afios 2008 y 2018; el restante 29.2%, que incluye los 
vencimientos del Bonos Brady, llega en algunos casos; hasta el 2034. Cabe 
destacar que el 26.9% del saldo total vigente tiene vencimiento en una sola 
amortizacién en el afio 2019 ( Bonos Brady ), cuyo pago esta garantizado 
por bonos cupén cero emitidos por la Tesoreria de los Estados Unidos, que 
son propiedad del Gobierno Federal y que forman parte de los activos 
financieros en e] exterior 

3.5 Servicio de la deuda publica externa 

En el cuarto trimestre de 1997, el pago por concepto de servicio de la 
deuda publica externa ascendié a 7 mil 791.8 millones de délares. De esta 
cantidad, 6 mil 94.4 millones de ddlares fueron destinados para la 
amortizacién de principal y | mil 697.4 millones de délares 
correspondieron al costo financiero de la deuda, que incluye intereses, 
comisiones y gastos. 

Con lo erogado en el ultimo trimestre del afio, durante 1997, se 
efectuaron pagos para cubrir el servicio de la deuda publica externa por 40 
mil 119.5 millones de délares de esta cantidad se utilizaron para la 
amortizacién de principal 33 mil 317.6 millones de délares y para cubrir el 
costo financiero de la deuda se destinaron 6 mil 801.9 millones de délares. 

Autorizaciones de crédito externo. 

El importe total de autorizaciones a plazo mayor a un afio, fue de 2 
mil 319.4 millones de ddlares; correspondiendo del monto anterior, el 
94.4% a las entidades no financieras bajo control presupuestario directo e 
indirecto y el 5.6% restante a la Banca de Desarrollo. 
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3.6 Saldo de la deuda publica interna 

Durante el cuarto trimestre de 1997, en materia de deuda interna se 

centré en extender el plazo promedio de vencimiento de los valores 
gubernamentales y el proveer los recursos necesarios para el 
financiamiento del Gobierno Federal. Para lograr esos objetivos, se 

colocaron por primera vez entre el publico inversionista: Bondes a un 

plazo de 3 afios, Udibonos a plazos de 3 y 5 afios y Cetes a plazos de 3, 6 
y | afio. 

Deuda interna bruta. 

Al cierre de 1997, el saldo de la deuda interna bruta; el cual se 
conforma por los saldos de los valores gubernamentales y por los recursos 
del SAR, se ubicd en 273 mil 655.7 millones de pesos, monto que resulta 
superior en 31 mil 978.9 millones de pesos al saldo observado al 30 de 
septiembre de 1997. Dicha variacién se explica por: un endeudamiento 
neto de 29 mil 19.3 millones de pesos y por una serie de ajustes, derivados 
del efecto inflacionario sobre la deuda ptblica indizada a la inflacién 
(Ajustabonos, Udibonos y SAR ), por 2 mil 959.6 millones de pesos. 

En el transcurso de 1997 la deuda publica interna bruta del Gobierno 
Federal, presenté un incremento de 81 mil 493.7 millones de pesos. con 
este monto el Gobierno Federal pudo hacer frente a sus requerimientos de 
financiamiento, los cuales durante 1997 se vieron incrementados por la 
fuerte disminucion de sus obligaciones financieras con el exterior 
reportadas en igual lapso. 

Al 31 de diciembre de 1997, el saldo de la deuda bruta del Gobierno 
Federal, como porcentaje del PIB se situé en 7.7%; monto superior en 0.1 
y 1.1 puntos porcentuales respecto a los registrados al cierre del tercer 
trimestre y al cierre de 1996, respectivamente. 

(ver grafica y cuadro) 
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SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO 
FEDERAL 

( PORCENTAJE DEL PIB ) 

CONCEPTO DIC. 1996 DIC.1997 
BRUTA 6.6 7.7 
NETA 6.1 7.3     

  

  

  

EIDIC. 1996 

MDIC.1997 

    

  

BRUTA NETA 

16



  
  

  

CONCEPTO MOVIMIENTOS DE ENE. A DIC. DE 1997 

SALDO DISP. AMORT. ENDEU. OTROS SALDO 
INT. 1-/ 

31-DIC- NETO 31-DIC- 
1996 1997 

SALDO DE 179040 259231.9 
LA DEUDA 
NETA 
ACTIVOS -13122 -14423.8 
SALDO DE 192162 277076.4 207492.1 69584.3 11909.4 273655.7 
LA DEUDA 
BRUTA 
VALORES 185157.1 262260.2 200888.3 61391.9 5394.2 221943.2 
CETES 56177.2 186606.9 153631.6 32975.3 0 89152.5 
BONDES 67822.8 47860 34122.7 13737.3 -0.1 81560 
AJUSTAB 25940 O 13114.1 -13114 2743.2 15569.2 
ONOS 
UDIBONO 5217.1 27793.3 0 27793.3 2651.1 35661.5 
S 
UDIBONO 3050 14788.1 0 14778.1 0 17828.1 
Ss 
(MILLONE 
S DE 
UDI’S) 
FONDO 34829.9 14384.1 6322.8 8061.3 6844.4 49735.6 
DE 
AHORRO 
SAR 
OTROS 2175 432.1 301 131.1 -329.2 1976.9 
  

1./Para ajustabonos, Udibonos y SAR corresponde el ajuste por el efecto 
inflacionario. 

Y para Bondes y otros por conciliacion de cifra 
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Deuda interna neta. 

EI saldo de la deuda publica interna neta, la cual resta la deuda bruta 

las cuentas acreedoras del gobierno federal, fue de 259 mil 231.9 millones 

de pesos al cierre de diciembre de 1997, cifra que reflej6 un aumento de 62 

mil 712.9 millones de pesos respecto al monto registrado el 30 de 
septiembre de 1997. Tal incremento se explica por dos efectos: un 

incremento en la deuda interna bruta de 31 mil 978.9 millones de pesos 
como resultado de un endeudamiento neto por 29 mil 19.3 millones de 

pesos y de ajustes por 2 mil 959.6 millones de pesos, por otro lado, una 

disminucién a los activos financieros internos del Gobierno Federal por 30 
mil 734.0 millones de pesos. 

En términos del PIB la deuda interna netas del Gobierno Federal se 
situé al cierre de diciembre en 7.3%, cifra que resulta superior en 1.1 y en 
1.2 puntos porcentuaies a la registrada al cierre del trimestre anterior y en 
diciembre de 1996 respectivamente. 

3.7 Endeudamiento neto: colocaciones y amortizaciones 

Endeudamiento neto. 

EI monto total de disposiciones durante el cuarto trimestre ascendié a 
92 mil 146.5 millones de pesos, mientras que las amortizaciones sumaron 
63 mil 127.2 millones de pesos. Dando como resultado un endeudamiento 
interno neto por 29 mil 19.3 millones de pesos. 

Entre enero y diciembre se observé un endeudamiento neto del orden 
de 69 mil 584.3 millones de pesos, derivado de la mayor colocacion de 
valores gubernamentales. 

Colocaciones. 

La estrategia de colocacién de valores gubernamentales tuvo como 
premisa fundamental hacer frente a las necesidades de financiamiento del 
Gobiemo Federal, minimizar el costo financiero de la deuda publica 
interna y extender el plazo de la misma. 

De octubre a diciembre de 1997, el Gobierno Federal colocé valores 
gubemamentales por un total de 83 mil 955.3 millones de pesos. De este 
monto el 79.3% correspondié a Cetes, el 11.7% a Bondes y el 9.0% a 
Udibonos; el Gobierno Federal se financié con recursos provenientes del 
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SAR por 8 mil 90 millones de pesos y 101.3 millones de pesos por otros 
conceptos. De esta forma, el total de desembolsos durante el cuarto 
trimestre ascendié a 92 mil 146.5 millones de pesos. 

Amortizaciones. 

En el cuarto trimestre se realizaron amortizaciones por un monto total 
de 63 mil 127.2 millones de pesos, conforme a los vencimientos 
contractuales de la deuda interna correspondiendo al pago de Cetes el 
71.5%; al de Bondes, 17.3%; al SAR, 9.0%; y de Ajustabonos, 2.2%. 

Composicién de la deuda. 

La estructura de la deuda interna bruta al cierre del cuarto trimestre 
present6 la siguiente composicién: Cetes, 32.6%; Bondes, 29.8%; SAR, 
18.2%; Udibonos, 13.0%; Ajustabonos, 5.7%; y otros pasivos por 0.7%. 

  

VALORES GUBERNAMENTALES 
1997 

COMPOSICION % 

  
  

CONCEPTO PORCENTAJE 
CETES 32.6 
BONDES 29.8 
SAR 18.2 
UDIBONOS 13 
AJUSTABONOS 5.7 
OTROS PASIVOS 0.7 

= 
betas J 
RS a 
fay Pn ss 
=3 
pe 
Bo 79 as 

= aS



  

  

OOCETES | 
BONES 
OSAR 
UDBONOS 
m AJUSTABONOS 

OTROS PASNVOS     

  

3.8 Ajustes y plazo de vencimiento 

Ajustes, 

Entre los mese de octubre y diciembre de 1997, el efecto inflacionario 
sobre el saldo de los Ajustabonos fue de 551.9 millones de pesos; de 1 mil 
411.6 millones de pesos sobre el saldo del SAR y 996.1 millones de pesos 
sobre el saldo de los Udibonos. De esta forma, el total de ajustes durante el 
trimestre ascendié a 2 mil 959.6 millones de pesos. 

Plazo de vencimiento. 

El plazo promedio de vencimiento de los valores gubernamentales fue 
de 350 dias al cierre de diciembre de 1997, que se comparé con el plazo 
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promedio registrado en la ultima semana de 1996 (305 dias) y representa 
un incremento de 73.8% respecto al plazo promedio registrado al cierre de 
1994. 

3.9 Costo financiero de la deuda 

En el cuarto trimestre de 1997, el Gobierno Federal efectud 
erogaciones por un monto de 43 mil 94.2 millones de pesos para cubrir el 
costo financiero de la deuda interna, entendiendo por este el pago de 
intereses, comisiones y gastos. De esta manera si se considera el costo 
financiero generado de enero a diciembre en el afio resulta un monto total 
de 77 mil 941.3 millones de pesos erogado a lo largo de 1997. 

En el costo financiero de la deuda interna reportado para el afio, se 
incluy6 un monto de 39 mil 786.1 millones de pesos destinados a cubrir 
parte del costo de los programas de saneamiento del sistema bancario y de 
apoyo a los ahorradores y deudores de! mismo, puestos en marcha a partir 
de 1995 por el Gobierno Federal. 

En este marco, los apoyos que se destinaron para 1997 a los 
programas de alivio a los deudores totalizaron un monto de 882.1 millones 
de pesos. Dentro de este total se incluye las erogaciones destinadas a cubrir 
los costos de los programas de beneficio adicionales a los deudores de 
crédito para vivienda del Fopyme y del Finape. 

Con relacién a los programas de saneamiento de la banca de 
desarrollo, durante 1997 se erogé un total de 9 mil 937.1 millones de 
pesos. De ese monto, destacan los apoyos por 9 mil 11.4 millones de pesos 
que se destinaron al Banco Nacional de Comercio Interior S.N.C.. 

Por ultimo para garantizar el patrimonio de los mexicanos depositado 
en las instituciones de banca multiples, durante 1997 se destinaron 
recursos al Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro por un monto de 28 
mil 966.9 millones de pesos. 

Los recursos canalizados durante 1997 a los programas de apoyo a los 
deudores y de saneamiento del sistema financiero se enmarcan en la 
estrategia del Gobierno Federal, flevada a cabo en los dos ejercicios 
fiscales anteriores, de realizar un esfuerzo fiscal importante para cubrir una 
parte de los costos de estos programas, disminuyendo asi los montos que 
deberan ser pagados en ejercicios fiscales posteriores. 
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RECOMENDACIONES Y CONCLUSIONES 

RECOMENDACIONES 

1. El Gobierno Federal cuenta con la capacidad suficiente para hacer reformas 
legislativas, enfocadas principalmente hacia una reforma fiscal que sea 
imaginativa, creativa y eficaz, que no solamente sirva como una cuenta 
cuidadosa de lo que se percibe y de lo que se gasta, sino un instrumento del 
gobiemo para impulsar el desarrollo econémico, lograr la equidad en 
cuanto a la distribucién de la carga fiscal, gravando de manera proporcional 
tos ingresos tanto del factor trabajo como del factor capital, con el objetivo 
de evitar que continte la evasién fiscal y que se incorpore al padrén de 
contribuyentes a la economia informal, con lo que aumentaria en gran 
medida la captacién tributaria. 

2. El crecimiento econdmico de nuestro pais se lograria mas rapidamente, si 
se fomentaran mas gastos privados en los hogares, por la adquisicién de 
bienes y servicios, mas gastos de consumo, mediante el otorgamiento de 
créditos que resulten necesarios y accesibles para que todas las familias 
puedan satisfacer sus necesidades, de igual forma generar mas fuentes de 
empleo con remuneraciones justas que sirvan como motivacién para que el 
trabajador incremente su productividad y desempefio y esto mismo impulse 
un mayor dinamismo en las exportaciones, logrando una sana apertura en el 
mercado y obteniendo una buena posicién en el mismo. Aumentando asi, la 
calidad de Ja produccién y elevando la competitividad a nivel internacional. 

3. Para que se pueda generar una mayor dindmica en el empleo, en el ahorro y 
en los propésitos para el bienestar social, consideramos que debe ajustarse 
eldéficit comercial y mantenerse una estabilidad econdémica y politica a 
través de un mayor flujo de inversiones, para hacer frente a la 
competitividad y la globalizacién, donde empresas mexicanas deban tener 
un verdadero conocimiento de sus fortalezas y las ventajas que estimulan 
los procesos de integracién mundial. 
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4. Debe fomentarse el ahorro interno a través de la reactivacién de la planta 
productiva, apoyando directamente el otorgamiento de créditos a pequefias 
y medianas empresas, con tasas bajas y a largo plazo; otorgando 

aportaciones el mismo gobierno, organismos de crédito y bancos para la 

infraestructura, salud, servicios en general y principalmente en educacién 

ya que éste es un factor importante del proceso de desarrollo socio- 
econdmico, porque a través de éste se pueden tener mejores niveles de 

empleo y alfabetizacién. 

5. Para reducir la dindmica inflacionaria, se deberjan implantar medidas mas 

concretas a través de la politicaantiinflacionaria como dar un mayor 
impulso al crecimiento de la produccién y la productividad, sobre todo en 
productos basicos; aumentar Ia inversién piblica destinada a la produccién 
y estimulos a la inversién privada,aumentando asi la produccion, la 
productividad y el empleo, establecer un eficiente control de cambios que 
sea flexible para que no se perjudique la importacién de productos 
necesarios para el pais, impulsar atin mas Ja produccién y comercializacion 
de productos agropecuarios destinados al mercado interno; al igual que 
guardar el equilibrio del dinero circulante, en relacién con las necesidades 
de la produccién y del consumo.



CONCLUSIONES 

1, Cuando la politica econdmica desestima a la distribucién a 1 distrubucién 

de la riqueza y no hay justicia social, la tendencia de] ingreso afecta a la 

seguridad nacional, por lo que es necesario implantar medidas restrictivas 

ante la injusticia, la pobreza extrema y la disciminacién racial de edad o 

género, pensamos que la justicia social debera ser Ja transicién de fin de 

siglo, en la que pasemos de una sociedad desigual a una de oportunidades 

para todos. Para ello debemos contar con una politica social que se decida a 
extirpar de la realidad y de nuestra cultura la discriminacién y la 

marginacion. 

2. Las crisis recurrentes de finales de sexenio como ha ocurrido en los tiltimos 
25 afios. No ha sido producto directo de !a relacién trabajo-capital, sino de 
la concentracién del ingreso que mucho tiene que ver con las varialbes 
macroeconémicas del gasto publico, deuda externa e interna, deficit de la 

balanza comercial, crecimiento econdémico y empleo. 

3. Los signos de la crisis se deben en gran parte al neoliberalismo, ya que éste 
ha destruido las posibilidades de una convivencia justa, surgiendo una serie 
de efectos como las empresas transnacionales con mucha penetracién y 
poder en muchos estados nacionales; el sostenimiento de la clase politica, 
gracias a la implantacién de las directrices de Organismos Internacionales 
de Crédito y el aumento excesivo de las importaciones; agravando atin mas 
nuestros problemas. 

4, Nuestro pais requiere contar con bases macroeconémicas sdlidas que 
permitan el crecimiento de la econémia, implantando modelos que resulten 
eficientes para que se tenga una buena palanca en el desarrollo de los 
sectores industriales y de servicios y esto impulse a su vez, al sector 
exportador. 
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5. México es un lugar atractivo para fa inversién extranjera como se aprecia 
en el TLC, ya que en cuatro afios hemos recibido flujos dé capital 
productivo favorable, lo cual demuestra sin duda alguna, que esto es 
resultado de un gran esfuerzo y que tenemos un marco legal de inversién 
extranjera que es aceptado y modemo, por lo que se ha apoyado a México 
con inversiones a corto, mediano y largo plazos, permitiendo consolidar su 
crecimiento, elevando nuestro indice de productividad y alentandonos en el 
mercado externo. 

6. El desarrollo de la industria micro, pequefia y mediana en los tiltimos aiios, 
muestra que cuenta con importantes ventajas para enfrentar con éxito el 
ambiente comercial, ya que sus procesos de operacién son mas flexibles, 
permitiéndole adaptarse mejor a los nuevos desarrollos tecnolégicos, contar 
con un mejor control de costos de produccién y mejores esquemas de 
organizacion. Por lo que es tarea prioritaria, la promocién de Ia industria en 
actividades como la manufactura y la construccién, ya que éstas son 
importantes generadoras de empleo. 
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CONCEPTO PORCENTAJE 

INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION 8 

MANUFACTURERA 75 

ELECTRICIDAD 48 

MINERIA 4.6 

OTRAS INDUSTRIAS MANUFACT, 47 

MAQUINARIA Y EQUIPO 11.7 

PAPEL Y EDITORIALES 11.4 

MINERALES NO METALICOS. 10.9 

METALICAS BASICAS. 10.1 

ALIMENTOS, BEBIDAS Y¥ TABACO 3.3 

MADERA 34 

QUIMICA 1.6 
TEXTILES 1.2 

  

EIINDUSTRIA DE LA CONST RUCCION 

MMANUFACTURERA 

QELECTRICIDAD 

OMINERIA 

WOTRASINDUST RIASMANUFACT 

GMAQUINARIA Y EQUIPO 

BBPAPEL Y EDITORIALES 

COMINERALESNO METALICOS 

MMETALICASBASCAS 

BALIMENT OS BEBIOASY TABACO 

CUMADERA 

Davimica 

TEXTILES



  

PORCENTAJE 

1.75 

19.93 

8.29 

3 

4.34 

  

  
1994 1995 4996 1997 1998 
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PORCENTAJE 

2.72 

18.73 

9.87 

5.04 

4.99 
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1994 1995 1996 1997 1998 
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CONCEPTO SALDOS AL CIERRE DEL MES 
DIC. 1997. MZO. 1998 

BASE MONETARIA 108,891 95,629 
RVAS. INTERNACION. 225,930 250,491 
CREDITO INTERNO NETO -51,049 85,229 

91 

FLUJOS EFECTIVOS 

ENERO-MARZO 

13,262 

24,561 

-25,158 

 



  

  

  CONCEPTO 

EXPORT. TOTALES 

PETROLERAS 

PETROLEO CRUDO 

OTRAS 

NO PETROLERAS 

AGROPECUARIAS 

EXTRACTIVAS 

MANUFACTURERAS 

MAQUILADORAS, 

RESTO 

IMPORTAC. TOTALES 

CONSUMO 

INTERMEDIAS. 

MAQUILADORAS. 

RESTO 

CAPITAL 

BALANZA COMERCIAL 

MILLONES DE DOLARES 

1997 1998 

25,098.50 28,214.40 

2,928.30 2024.8 

2,679.50 1,797 

248.8 227.9 
22,170.20 26,189.50 

1,392.90 1,463.70 

108.1 102.2 

20,669.20 24,623.60 

9,679.10 12,083.90 

10,993.10 42,539.70 

23,529.00 29,972.10 

1,753.80 2,724.80 

18,708.90 23,023.60 

7,763.30 8,751.00 

10,945.60 13,272.60 

3,066.30 4,223.80 

1,569.50 1,757.70 

VARIACION % ANUAL 

1997 4998 

14.8 12.4 

19.5 -30.9 

16.9 -32.9) 

57.6 8.4) 

14.2 18.4 

8.6 5.4 

0.1 -5.5! 

14.6 19.1 

20.9 24.9) 

96 14.1 

18 27.4 

20.5 55.4 

15.9 23.1 

16.9 25.6) 

15.2 21.3 

31 37.7 

18.9 
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CONCEPTO PORCENTAJE 

EXPORTACION DE MERCANCIAS 124 
EXPORTACION DE MANUFACTURAS 191 
EXPORTACION DE INDUSTRIA MAQUILADORA 249 
EXPORTACION DE PETROLEO 209 

  

  

EXPORT CAION 

DE PRODUCT OS EXPORT ACION 

AGROPECUAR DE MERCANCIAS 
6% 0% 13% 

EXPORT ACION. EXPORTACION 

DE PETROLEO DE 

33% MANUFACTURA 

s 
21% 

EXPORT ACION 

DE INDUST RIA 

MAQUILADORA 

27% 

33



  

CONCEPTO 

IMPORTACION DE MERCANCIAS 

IMPORTACION DE BIENES INTERIVEDIOS 

IMPORTACIONES DE BIENES CE CAPITAL 

IMPORTACION DE BIENES DE CONSUVO 

  

IMPORT ACION 
DE BIENESDE IMPORT ACION 

CONSUMO DE 
12% MERCANCIAS 

re 22%     

  

IMPORTACION 

ESDE BIENES 

DE CAPITAL 

14% 

IMPORT ACION 

OE BIENES 

INT ERMEOIOS 

52% 
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ANO 

1997 

1998 OBSERVADO 

1998 AJUSTADO 

  

12 
  

10 

By Serie 

  

  

    

1997 1998 OBSERVADO 1998 AJUSTADO 
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1997 

1998 OBSERVADO 
1998 AJUSTADO 

  

25 

@Seriet 

10        
  

1997 1998 OBSERVADO 1998 AJUSTADO 
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CONCEPTO ENERO MARZO VARIACION COMPOSICION % 

1997 1998 % REAL 1997 1998 

TOTAL 173,256.40 187,701.80 6 100 100] 

GOBIERNO FEDERAL 124,177.70 140,819.60 -1.6 71.7 75] 
TRIBUTARIOS 72,762.70 99,334.60 18.4 42 52.9 
NO TRIBUTARIOS 51,415.00 41,485 -30 29.7 22.1 

ORGAN. Y EMPRESAS 49,078.70 46,882.20 “17.2 28.3 25 
PEMEX 14,669.90 = 11,578.10 -31.6 8.5 6.2 
OTROS 34,398.80 35,304.10 -11 19.8 18.8 

IPARTIDAS INFORMATIVAS: 

PETROLEROS 65,770.30 59,903.40 221 3 31.9 
NO PETROLEROS 107,486.10 127,798.40 3.1 62 68.1     
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DOLARES 

18.44 

10.75 
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COMPOSICION % ENERO MARZO 

CTO. FIN. DE LA DEUDA 

GASTO PRIMARIO 

PROGRAMABLE 
NO PROGRAMABLE 

100 

12.5 

87.5 

65.5 
22 

 



  

  

  

CONCEPTO ENERO MARZO VARIACION % REAL 

1997 1998 

TOTAL 50,675.40 60,789.40 4 

CORRIENTE 40,660.70 49,020.10 46 

SERVICIOS PERSONALES 15,014.40 16,970.80 -2 
OTROS GASTOS CORRIENTES 25,646.30 32,049.30 8.4 

MATERIALES Y SUMINISTROS 10,807.40 = 12,855.60 3.2 

SERVICIOS GENERALES 14,211.50 19,049.10 16.3 

PENSIONES 7,476.30 10,716.80 24.3 

OTROS 6,735.20 8,332.30 7.3 

AJENAS DE TERCEROS 625.3 140.6 -80.5 

OTRAS EROGACIONES 24 4 65.2 

CAPITAL 10,014.70 = 11,769.30 19 
INVERSION FISICA 9,773.60 11,615.60 3.5 
INVERSION FINANCIERA 72.3 25.1 69.9 
AJENAS DE RECUPERABLES 208.8 128.6 ~46.6 
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  CONCEPTO ENERO MARZO -VARIACION % REAL 
1997 1998 

GOBIERNO FEDERAL 43,295.90 2,452.20 -84 

ENTIDADES BAJO CONTROL DIRECTO 
PRESUPUESTARIO 5,709.80 -379.9 9 

PEMEX 2,751.10 -7,884 148.5 

RESTO DE ENTIDADES 8,460.90 7,504.10 23.1 

COM. FED. DE ELECTRICIDAD 2,064.60 2,826.20 18.7 
LUZ Y FUERZA DEL CENTRO 28.6 325.9 0 
FERROC. NAC. DE MEXICO 153.4 WTA 0.3 
CAMINOS Y PUENTES FED. 373.5 4726 97 
AEROPUERTOS Y SERV. AUX. 417.4 537.4 11.7 

CONASUPO 1,245.90 428.1 -91.1 
LOTERIA NACIONAL 14.9 73.3 0 
PROD. E IMPORT. DE PAPEL 9.9 42 63.2 
IMSS 3,278.10 4,923.10 ~49,4 
ISSSTE 904.4 4,035.90 0.7 

BALANCE PRESUPUESTARIO 19,005.70 2,072.30 -90.5 

BALANCE DE ENTIDADES BAJO 
CONTROL INDIRECTO PRESUPUEST. -153 -353.6 100.4 

BALANCE PUBLICO 18,852.70 1,718.70 -92.1   
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CONCEPTO 

GOBIERNO FEDERAL 

ENTIDADES BAJO CONTROL DIRECTO 

PRESUPUESTARIO 

PEMEX 

RESTO DE ENTIOADES 

COM. FED. DE ELECTRICIDAD 

LUZ Y FUERZA DEL CENTRO 

FERROC. NAC. DE MEXICO 

CAMINOS Y PUENTES FED. 

AEROPUERTOS Y SERV. AUX. 

CONASUPO 

LOTERIA NACIONAL 

PROD. E IMPORT. DE PAPEL 
IMSS 

ISSSTE 

BALANCE PRESUPUESTARIO 

BALNACE DE ENTIDADES BAJO 

CONTROL INDIRECTO PRESUPUEST. 

BALANCE PUBLICO   

ENERO 

1997 

34,124.50 

9,272.60 

197.4 

9,075.20 

2,628.20 

28.6 

199.2 

373.5 

417.4 

1,245.90 

714.9 

14.8 

3,278.10 

904.4 

43,397.10 

638.3 

44,035.40 

MARZO 

1998 

23,580.40 

41,683.80 

-6,332.70 

8,016.50 

3,290.90 

325.9 

202.4 

472.6 

537.4 

128.1 

73.3 

26.9 

4,923.10 

1,035.90 

25,264.20 

1,772.40 

27,036.60 

VARIACION 

% REAL 

-40.1 

~84.3 

-23.4 

8.6 

-11.9 

9.7 

41.7 

“91.4 

57.6 

-49.4 

-0.7 

-49.3 

140.8 

-46.7 
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CONCEPTO ENERO MARZO -VARIACION % REAL 

1997 1998 

TOTAL 92,978.10 121,622.50 13.4 

PODER LEGISLATIVO 463.3 472.9 -12 

PODER JUDIACIAL 792.5 1,075.20 17.7 
INSTITUTO FEDERAL ELECTORAL. 1,527.90 674.2 617 

IADMON. PUB. CENTRALIZADA 39,516 58,610.80 28.6 

GASTO CORRIENTE 28,312.20 41,948 28.05 

SERVICIOS PERSONALES 26,326.50 39,987.40 31.7 

OTROS 1,985.70 1,960.60 14.4 

INVERSION FISICA 4,016.90 5,772.00 24.6 

DIRECTA 2,054.50 802.5 66.1 

TRANSFERENCIAS. 1,962.40 4969.5 119.6 

INVERSION FINANCIERA 0 129.9 0 

TRANSFERENCIAS 7,186.90 10,760.90 29.9 

IORGANISMOS Y EMPRESAS 50,675.40 60,789.40 4 

OPERACION 40,035.40 48,879.50 5.9 

SERV. PERSONALES 15,014.46 16,970.80 -2 

OTROS 25,021.00 31,908.70 10.6 

INVERSION FISICA 9,733.60 11,615.60 3.5 

INVERSION FINANCIERA 72.3 25.1 69.9 

OPERACIONES AJENAS 834.1 269.2 -72   
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CONCEPTO ENERO MARZO —VARIACION 

1997 1998 % REAL 
TOTAL 124,177.70 140,819.60 -1.6) 

TRIBUTARIOS 72,762.70 99,334.60 18.4 
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 32,440.20 43,101.70 15.2 
IMPTO. AL VALOR AGREGADO 23,223.60 28,016.50 46 
PRODUCCION Y SERVICIOS 8,275.20 16,941.00 77.6 
IMPORTACIONES 3,776.50 4,732.20 8.7 
OTROS IMPUESTOS 5,047.20 6,543.20 12.4 

NO TRIBUTARIOS 51,415.00 41,485.00 -30 

CONTRIBUCION DE MEJORAS 0 0.4 0 
DERECHOS 38,781.40 31,250.60 30.4 

HIDROCARBUROS 36,774.20 28,848.10 32 
OTROS 2,007.20 2,402.50 3.8 

PRODUCTOS 1,727.70 3,134.10 57.3 
APROVECHAMIENTOS 10,905.90 7,099.90 43.5) 
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CLASIFICA CION ECONOMICA DEL GAST@:DEL GOBIER 
FEDERAL (MILLONES DE E PESOS ) 

    

    

      
  

  

  

CONCEPTO ENERO MARZO VARIACION 

1997 1998 % REAL 

TOTAL 101,405.10 135,852.00 16.2 

GASTO PRIMARIO 80.576 50 114,723.80 23.5 

PROGRAMABLE 53,172 76,424.10 247 

GASTO DIRECTO 15,318 44,087.20 -202 
CORRIENTE 13,068 20 13,089 “13.1 

SERVICIOS PERSONALES 9,448 20 10,260.30 58 

OTROS GASTOS 3.620 2,828 70 “32.2 

MATERIALES Y SUMINIS 783 8 690.3 -23.6 

SERV. GENERALES 2,740.50 2,012 60 36.3 

SERV. PESSONALES 6656 809 89.5 

OTROS 2,074 90 419317 -193 

EROGACIONES EXTRAOR 957 1258 44 

DE CAPITAL 2,249.80 998.2 61.5 

INVERSION FISICA 2,249.80 868.3 -66.5 

BIENES MUEB. E INMUEB 2242 465 ~82 

OBRA PUBLICA 2,025 60 881.8 648 

INVERSION FINANCIERA Q 122.9 0 

OTRAS EROGACIONES 0 7 oO 

AYUDAS, SUBSIDIOS Y TRANSF 37,854 62,336.90 42.8 

AYUDAS 1.339 00 8497 -45 

SUBSIDIOS 5.202 90 5,726.70 45 

CORRIENTE 5.431 50 5,662.10 43 

CAPITAL 714 646 -21.5 

TRANSFERENCIAS 31,312 10 55,760 50 54.4 

APORTACIONES FED 0 25,006.90 0 
SERV. PERSONA a 18,985 70 0 

INV FISICA a 3,652 00 0 

OTROS oO 2,369.20 o 

OTROS 31,312.10 30,753.60 +148 

SERV PERSONALES 18,820.30 13,468.00 “37.9 

INV. FISICA 189.204 1,252 90 426 

OTROS 10,599 40 16,032.70 31.2 

NO PROGRAMABLE 27,404 50 38,299 70 212 

ADEFAS Y OTROS 4,748 20 6,465 30 481 

PARTICIP A EDOS 22,656 30 30,151.40 15.4 

APORT PAR FORTALE- 

CIMIENTO DE MPIOS 9G 1,683 o 

INTERESES SOBRE LA DEUDA 20,828 60 21,128 20 “12 
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CONCEPTO DOLARES 

SALDO DIC. 1997 79,296 

ENDEUDAMIENTO EXTERNO NETO 548 

AJUSTES 352 

INCREMENTOS DE ACTIVOS FINAN 111 
SALDO MZO. 1998 
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259,232 

22,431 

5,277 

19,857 

  

EXSALDO DIC. 1997 

MENDEUDAMIENTO 
INTERNO NETO 

OAJUSTES 

DINCREMENTOS DE 
ACTIVOS FINAN. 

ISALDO ZO. 1998



  

  

  
      

  

  

CONCEPTO 

TOTAL 

MDO. DE CAPITALES 

BONOS 

PAPEL COMERCIAL 

MDO. BANCARIO 

DIRECTOS 

SINDICADOS 

COMERCIO EXTERIOR 

EXINBANKS 

BANCOS COMERC. 

ORG. INTERNACIONALES 

BID 

BIRF 

REESTRUCTURADOS 
BONOS BRADY 
RECURSOS FRESCOS 
(MYRAS) 
COMERCIO EXTER. 
OTROS 

SALDO 

31-DiC-97 

88,321.20 

28,150.60 

26,685.60 

1,465.00 

5,155.70 

1,266.50 

3,889.20 

9,761.90 

4,205.90 

5,556 

16,649.20 

5,161.20 

11,488 

28,603.80 

23,716.40 

2,940.70 

1,868.70 

78 

GSP. ANORT. 

2,685.50 2,138.00 

1,122.00 498.9 

1,112.00 478.9 

10 20 

145.2 168 

116.6 498 

28.6 118.2 

1,259.40 907.6 

72.2 181.3 

1,187.20 726.3 

158.9 468.5 

41.4 1365 

117.5 332 

0 95 

0 0 

0 949 

0 0.1 

0 0 

ENDEUD. 

NETO 

SATS 

23.1 

633.1 

10 

-22.8 

68 

89.6 

351.8 

109.1 

460.9 

309.6 

1 

-214.5 

AJUSTES 

“319 

119.6 

“119.6 

0 

4 

01 

39 

-23.7 

42 

279 

54.1 

69 

61 

-150.5 

“127.4 

SALDO 

31-MZO-98 

88,516.80 

28,654.10 

27,199.10 

1,455.00 

5,128.90 

1,333.20 

3,795.70 

10,090 

4,101 

5,989 

16,285.50 

5,073 

11,212.50 

28,358.30 

23,589.00 

2,848.90 

4,842.40 

78 
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PAISES 

JAPON 
INGLATERRA 
OTROS 
ALEMANIA 
FRANCIA 
OFIS   

PORCENTAJE 

15.8 
10.6 
16.3 
9.1 
49 
18.4 
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PAISES PORCENTAJE 

OTRAS 43 

YEN JAPONES 7.4 

MARCO ALEMAN 4.3 

CANASTA DE MONEDAS 15.7 

FRANCO FRANCES 21 

DOLAR 66.2 

  

  

  

    

  

CANASTA DE 

MONEDAS 

18% 

     



  

  

  

CONCEPTO 

SALDO DE LA DEUDA 

BRUTA 

VALORES 

CETES 

BONDES 

AJUSTABONOS 

UDIBONOS 

UDIBONOS 

(MILLONES DE UDIS) 

FONDO DE AHORRO 

SAR 

SIEFORES 

OTROS 

SALDO 
31-DiC-97 

273,655.70 

221,943.20 

89,152.50 

81,560 
15,569.20 

35,661.50 

17,828.10 

49,735.60 

Oo 

1,976.90 

DISP. 

92,552.50 

80,127.70 

61,971.30 

40,883.30 

0 

7,273.10 

3,541.80 

8,327.40 

3,988.20 

109.2 

AMORT. 

70,121.10 

55,456.80 

44,056.80 

11,400 

0 

0 

oO 

10,632.80 

4,031.50 

0 

ENDEUD. 
INT. NETO 

22,431.40 

24,670.90 

17,914.50 

516.7 

0 

2,263.10 

3,541.80 

+2,305.40 

433 

109.2 

OTROS 

5,276.50 

2,903.70 

0 

°O 

TITA 

2,126.60 

0 

2,329.30 

43.5 

oO 

SALDO 

31-MZ0-98 

301,363.60 

249,517.80 

107,067.00 

81,043.30 

16,346.30 

45,061.20 

21,369.90 

49,759.50 

0.2 
2,086.10 

 



GLOSARIO 

ACUCIOSO.- se refiere a un deseo diligente y solicito de Hevar a cabo un 
movimiento de negocios, en materia financiera; un deseo vehemente de 
obtener ganancias. 

AJUSTABONOS.- son titulos de crédito nominativos en los cuales se 
consigna la obligacion directa e incondicional del Gobierno Federal de pagar 
una suma de dinero a su vencimiento, determinable con relacién al INPC y 
que ademas, devengan intereses. 

AMORTIZACION.- procedimiento que permite extinguir una deuda mediante 
el pago de una cuota periédica (abono), siendo el pago total o parcial de una 
deuda. 

BALANZA COMERCIAL.- es uno de los elementos de la balanza de pagos y 
se refiere a la diferencia favorable o desfavorable que resulta de restar los 
egresos nacionales por importacién de los ingresos por exportacion. 

BASE MONETARIA.- se refiere al pasivo neto del Banco Central o emisor de 
un sistema financiero, constituido por el efectivo en manos del publico y los 
depésitos de instituciones financieras en el banco emisor. 

BID.- precio o curso de oferta o de compra (propuesta, oferta, postura, ofrecer, 
etc). 

BONDES.- (Bonos de Desarrollo de! Gobierno Federal), son titulos de crédito 
nominativos, emitidos en el mercado de capitales a largo plazo que fueron 
creados mediante un decreto publicado en el Diario Oficial de Ja Federacion, 
con el fin de financiar proyectos de largo plazo. 

BONOS BRADY.- bono que paga intereses, colocado en el mercado 
estadounidense. 

BONOS CUPON CERO.- es un bono que no paga intereses, pero se vende 
con descuentos importantes sobre su valor nominal; proporciona 
compensacién a los inversionistas en la forma de plusvalia precio. 
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CETES.- son titulos de crédito al portador, en los cuales se consigna la 
obligaci6n directa e incondicional del Gobieno Federal de pagar una suma de 
dinero a una fecha determinada. 

COTIZACION.- valor de los titulos negociables en la bolsa y cuadro que 
sefiala el precio de ciertas mercancias. 

CREDITO ATADO.- es aquél préstamo que esté condicionado a la aceptacién 

por parte del pais prestatario, del requisito de destinar su importe a la 

adquisicién de productos norteamericanos, Ilegando en ocasiones a especificar 
que productos deben adquirirse. 

CREDITO DE CONTINGENCIA.- es aquél crédito que se otorga para hacer 
frente a una situacién inprevista (desastre por sismos, especulaciones 
financieras, etc.). 

CREDITOS SINDICADOS.- son préstamos que otorga un grupo de bancos 
internacionales a un solo prestatario. 

COSTO FINANCIERO.- ilamado también factoraje financiero, se da, cuando 

la empresa conviene con el cliente en adquirir derechos de crédito que este 

tenga a su favor por un precio determinado en moneda nacional o extranjera. 

COSTO PORCENTUAL PROMEDIO.- es el costo que calcula la Banca 
Central para determinar mensualmente el costo de la captacién de recursos de 

la Banca Comercial; este considera los depésitos en cada uno de los plazos al 

igual que las tasas de interés presentando un promedio ponderado. 

CUENTA CORRIENTE.- es una subdivisién de la balanza de pagos y 

comprende bienes, servicios, rentas y transferencias unilaterales. 

CUENTA DE CAPITAL.- abarca todos los pasivos y activos financieros 

como inversién extranjera directa, indirecta, otro capital, reservas, etc. 

DEMANDA AGREGADA.- es la suma total de los gastos personales de 

consumo, los gastos de inversiones de capital y los gastos gubernamentales. 

DESENDEUDAMIENTO.- ocurre cuando hay una disminucién de la deuda.



DIVISA.- medio de pago internacional representado por una moneda 
extranjera, emergente de los créditos que un pais tiene contra otro por el 
suministro de mercaderias, capitales 0 servicios, o por Jas autorizaciones que 
éste ie haya conferido para efectuar pagos. 

DUMPING.- se ha definido como la venta para exportacién de uno o mas 
productos, a precios inferiores a los que se cobra a los compradores 
nacionales. 

EXIMBANK.- forma de abreviar a lo que se refiere a la exportacién e 
importacién de los Estados Unidos de América. (Export - Import Bank of the 
United States). 

EXPORTACION.- es el envio de mercancias nacionales o nacionalizadas para 
su uso 0 consumo en el exterior. 

FINANCIAMIENTO.- se trata de la contratacién de créditos, empréstitos o 
préstamos dentro o fuera del pais. 

FLUCTUACION PESO/DOLAR.- alzas y descensos del valor de nuestra 
moneda en comparacién con el délar. 

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI).- _institucién 
coordinadora, reguladora y financiera internacional, cuyo objetivo es la 
creacién de un sistema monetario internacional estable. 

INDICADORES MONETARIOS.- mediciones utilizadas para determinar la 
situacion de un mercado o de una economia, que se utiliza en el andlisis de 
ciclos econémicos y predicciones econémicas. 

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (INPC).- es un 
indicador que sirve para medir las variaciones en los precios a través del 
tiempo. 

INESTABILIDAD FINANCIERA.- es el estado inconstante y variante de la 
ejecusion de aportaciones de capital en el mercado. 

ISOMERIZACION.- vocablo que decifra idénticas dimensiones. En materia 
financiera, se refiere a cuerpos y dimensiones homogéneas en cuanto a 
monedas, resultado de proyectos, etc. 
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MERCADO CAMBIARIO.- se denomina asi, a la actividad que se desarrolla 
en determinada plaza financiera con relacion a la oferta y demanda de divisas, 
fijandoles un valor acorde con la moneda del pais. 

MERCADO FINANCIERO INTERNACIONAL (MFI).- es aquél mediante el 
cual, las sumas ahorradas se concentran y orientan hacia empleos en que 
permanecen inmovilizados durante un largo plazo. 

MERCADO DE VALORES.- es el centro del sector bursatil del Sistema 
Financiero Mexicano, donde acceden los demandantes y oferentes de los 
recursos financieros. 

MODUS VIVENDL- acuerdo entre dos o mas paises destinados a arreglar 
provisionalmente una situacién contravertida o litigiosa que los afecte, 
cualquiera que sea su naturaleza, hasta el logro de una solucién definitiva, 
satisfactoria, para las partes contratantes. 

MYRAS.- vocablo que decifra al dinero fresco o recursos frescos. 

OFERTA AGREGADA.- es Ia oferta de las empresas, mas Jas de Jas familias, 
mas las del gobierno , mas las ofertas del resto del mundo. 

PARIDAD CAMBIARIA.- es el grado reciproco de equivalencia entre las 
monedas o divisas extranjeras en un momento determinado. 

RESERVAS INTERNACIONALES.- medio de pago generalmente aceptado 
para la liquidacion de saldos entre paises, ejemplo: délares, oro, libras, etc. 

SUBVENCION.- medida no arancelaria. 

TASA DE INTERES INTERBANCARIA DE EQUILIBRIO (TIIE).- 
significa un tipo de interés a pagar por un préstamo en el cual la demanda 
agregada es igual a la oferta agregada y asimismo la demanda de dinero es 
igual a su oferta. 

TASA DE INTERES INTERBANCARIA PREFERENCIAL (TIIP).- es el 
porcentaje por tipo de cambio a pagar por un préstamo que se aplica a los 
mejores clientes. 
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TESOBONOS.- son titulos de crédito destinados en moneda extranjera en los 

cuales se consigna la obligacion del Gobierno Federal de pagar en una fecha 

determinada una suma en moneda nacional equivalente al valor nominal del 
titulo en dicha moneda extranjera, calculando al tipo de 

cambio libre. 

VOLATILIDAD FINANCIERA.- cuando es mayor la posibilidad de un 
resultado extremo , mas grande es la opcién para un tenedor. A mayor 

volatilidad; mayor es la curva de la linea de mercado. 
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