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1. CONDICIONES GENERALES DE LA ECONOMIA

RASGOS GENERALES

Durante el segundo semestre del 2003, se observd un repunte de las actividades
productivas en las principales economias del mundo, esta recuperacién, sobre todo en
el ultimo trimestre del afio, se reflejo en la industria manufacturera, lo cual tuvo como
consecuencia una importante revision al alza de las expectativas de crecimiento de

dichas economias para 2004.

En este entorno, el sector externo mexicano ha respondido al mayor dinamismo de la
demanda externa y ello incidié favorablemente en el ritmo de las actividades
industriales del pais. A diciembre de 2003 las exportaciones manufactureras
mexicanas acumularon cuatro meses consecutivos con tasas anuales de crecimiento
positivas en sincronia con la situacion que prevalece en el sector fabril de nuestro
principial socio comercial. En consecuencia, la produccion industrial experiment6 un
claro repunte durante octubre y noviembre, segin se advierte en cifras ajustadas por

estacionalidad.

Ante este panorama la politica econdmica de México se orient6 a lograr la estabilidad
macroecondmica que constituye una base robusta y confiable sobre la que descansara

un crecimiento mas sano y vigoroso.

Un factor fundamental en la estabilidad economica fue el papel preponderante de las
finanzas publicas, que al cierre del 2004 arrojaron un deficit de 41 mil 737 millones
de pesos, monto menor en 47.2% en términos reales al alcanzado en 2002. Este

resultado incluye el costo bruto de 16 mil 188 millones de pesos del Programa de
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Separacion Voluntaria (PSV), mediante el cual se cancelaron durante el afio més de
49 mil plazas en el sector publico, asi como el ahorro por 1 mil millones de pesos que
se gener0 en el pago de servicios personales por la aplicacion del PSV. Con ello, al
descontar las erogaciones brutas asociadas al PSV el déficit se ubicé en 25 mil 550

millones de pesos, lo que representa 0.39% del Producto Interno Bruto (PIB).

Los ingresos petroleros registraron un crecimiento real de 24.6%, como consecuencia
de la favorable evolucion del precio del petréleo en los mercados internacionales, del
mayor volumen de exportacion y de la depreciacion del peso frente al dolar
estadounidense. Asimismo, los ingresos no tributarios aumentaron en 5.3%, en
términos reales, como resultado, principalmente en la recaudacion de los impuestos al

valor agregado y sobre produccién y servicios.

Por su parte, durante 2003 el gasto total del sector publico presupuestario reportd un
incremento de 7.7% real respecto al de 2002, lo cual permitio financiar el desarrollo
de las acciones relacionadas con la educacion, la salud, la infraestructura social y
productiva, la seguridad publica, y la procuracion e imparticion de justicia. Ademas,
el costo financiero de la deuda publica representé 11.6% del gasto total, lo que

significd un descenso de 0.6 puntos porcentuales con respecto a 2002.

Con ello, a lo largo del ejercicio fiscal se observaron medidas de racionalidad y
eficiencia en el manejo de los recursos publicos, con el propdsito de coadyuvar a la
transformacion de la estructura del gasto programable, sin menoscabo de la atencion

de las areas prioritarias.

La conduccion oportuna y responsable de la politica monetaria, aunada al manejo
prudente y disciplinado de la politica fiscal, jugaron un papel preponderante para que

al cierre de 2003 la inflacion se ubicara en 3.98%, lo cual estuvo dentro del intervalo
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de variabilidad estipulado por el Banco de México, y alcanzara asi, su menor registro

de los ultimos 34 afios.

De hecho, la trayectoria descendente que se observo en la inflacion, permitié que en la
mayoria de los sectores productivos se registraran incrementos salariales reales.
Especificamente, los salarios contractuales de las empresas de jurisdiccion federal

registraron un incremento superior a la inflacion promedio.

Asimismo, la estabilidad monetaria coadyuvo a tomar medidas para el fortalecimiento
del mercado cambiario, no obstante la volatilidad en los mercados cambiarios

mundiales.

De esta manera, el abatimiento inflacionario y la disciplina fiscal fueron elementos
fundamentales para que las tasas de interés se mantuvieran en niveles histéricamente
bajos y para que el crédito al sector privado, tanto bancario como no bancario, se

expandiera aunque no lo suficiente para financiar la inversion.

En este sentido, durante el cuarto trimestre de 2003 el panorama econémico nacional
mejord sustancialmente para cerrar en un crecimiento del PIB de 1.3%; los resultados
de otros indicadores también lo evidencian: el indice Global de la Actividad
Econdmica y los Indicadores Coincidente y Adelantado, que comenzaron a repuntar
desde noviembre pasado. La mejoria es sin duda consecuencia de ritmos de actividad
maés dindmicos en la produccién manufacturera estadounidense, los cuales se hicieron
cada vez més regulares desde el mes de septiembre. A partir de entonces, en México

también se advierte un proceso de recuperacion.

El repunte observado durante los Gltimos meses incidié favorablemente en los datos
de empleo. De hecho, durante el cuarto trimestre, el nimero total de trabajadores

asegurados al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), permanentes y eventuales
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urbanos, aumenté marginalmente en cifras ajustadas por estacionalidad. En lo que va

del presente afio el numero de trabajadores asegurados ha seguido aumentando.

Por otra parte, el desempefio de los mercados financieros durante el 2003 reflejo la
fortaleza con la cual se percibe a México en dichos mercados y la mejoria en el
entorno externo que enfrenta el pais. Las condiciones financieras internas continuaron
siendo favorables y apoyando la reactivacion de la actividad econdmica. Las tasas de
interés internas de largo plazo mostraron estabilidad, a pesar de que aquellas de corto

plazo registraron ligeras presiones ascendentes en el cuatro trimestre del afio anterior.

La Bolsa Mexicana de Valores continu6 con su tendencia alcista, apoyada
adicionalmente por la estabilidad de las tasas de interés externas y la disminucion del
riesgo soberano de México, el cual alcanzo niveles minimos histéricos, Asi, el indice

de Precios y Cotizaciones report6 un rendimiento promedio de 43.55% en el 2003.

Por lo que se refiere al comercio exterior de Meéxico, se debe reiterar que el sector
exportador ha respondido favorablemente ante la recuperacion de las actividades

manufactureras de los Estados Unidos de Norteamérica.

En sintesis, las condiciones econdémicas actuales son cada vez mas propicias para que
se reanuden proyectos de inversion fisica, lo cual incidira de manera favorable en la
creacion de empleos formales y en la capacidad de crecimiento de la economia

mexicana.

A continuacion se presenta la evolucién de las principales variables econémicas al

cierre de 2003 y en lo que va del afio, con base en la Gltima informacion disponible.

e Durante el 2003 el Producto Interno Bruto Total de la economia mexicana
registré un crecimiento de 1.3% con respecto al afio anterior. Por grandes

sectores de actividad, el PIB acumulado del sector servicios mostrd un aumento
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de 2.1% vy el del agropecuario, silvicultura y pesca crecio 3.9%, mientras que el

del sector industrial descendié 0.8 por ciento.

e La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) informo que a diciembre
de 2003, el sector publico habia registrado un déficit de 41 mil 737 millones de
pesos, monto menor en 47.2% en términos reales al alcanzado en 2002. Este
resultado incluye el costo bruto de 16 mil 188 millones de pesos del Programa
de Separacion Voluntaria (PSV) que se instrumentd durante el afio y que
permitio cancelar mas de 49 mil plazas en el sector publico, asi como el ahorro
por 1 mil millones de pesos que se generd en el pago de servicios personales
por la aplicacion del PSV. Cabe sefialar que el Congreso de la Union autorizo,
en el presupuesto de 2003, que el déficit presupuestario fuese superior al

aprobado en una magnitud equivalente a las erogaciones derivadas del PSV.

e Si se excluye el costo bruto del PSV, el déficit pablico en 2003 fue de 25 mil
550 millones de pesos, monto equivalente a 0.39% del PIB estimado para 2003.
Por lo tanto, al excluir las erogaciones asociadas al PSV, el déficit publico en
2003 fue inferior en 7 mil 318 millones de pesos al monto aprobado por el

Congreso de la Union, monto que representa el 48.2% del costo neto del PSV.

e Por su parte, el superavit primario ascendié a 148 mil 843 millones de pesos,
cifra superior en 31.8% real en relacion con la observada en 2002 y en 46.2%

real si se descuentan las erogaciones brutas asociadas al PSV.

e Al cierre de 2003, el sector publico registré un desendeudamiento externo neto
de 2 mil 459.6 millones de dolares. No obstante, el saldo de la deuda publica
externa neta fue superior en 1 mil 368.6 millones de dolares al observado al

cierre de 2002, al ubicarse en 77 mil 303.4 millones de dolares. Este resultado
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fue originado por una disminucion de 912.2 millones de dolares en los activos
financieros del Gobierno Federal en el exterior y por ajustes contables al alza de

2 mil 916 millones de dolares.

Por su parte, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal al cierre de
2003 se ubicé en 927 mil 97.1 millones de pesos, cifra superior en 105 mil
824.9 millones de pesos a la observada al cierre de 2002 (821 mil 272.2

millones de pesos).

Con base en el Sistema de Cuentas Nacionales de México, en noviembre pasado
la inversion fija bruta (formacion bruta de capital fijo) present6 un descenso de
1.8% en comparacion con el nivel observado en el mismo mes de 2002. Cifras
desestacionalizadas registraron una variacion de 0.16% en noviembre de 2003

respecto al mes inmediato anterior.

En enero de 2004, el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) registrd
una variacion de 0.62% con relacién al mes inmediato anterior. Con ello, la
variacion de los precios en el lapso de enero de 2003 a enero de 2004, fue de

4.20 por ciento.

Los precios de los bienes y servicios cuya variacion se determina mediante el
subindice de inflacién subyacente experimentaron en enero un alza de 0.40%,
menor en 0.07 puntos porcentuales a la registrada en el mismo mes del afio
anterior. Asimismo, la inflacion subyacente anual, medida de enero de 2003 a
enero de 2004, fue de 3.60%, menor en 0.06 puntos porcentuales a la del mes

precedente.
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e En el mes de diciembre de 2003 la poblacion asalariada cotizante permanente
inscrita al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), fue de 11 millones 372
mil 308 trabajadores, cantidad menor a la reportada un afio antes en 0.2%. En
términos absolutos significo la cancelacion de 20 mil 794 puestos de trabajo

permanentes.

e Con base en la informacion dada a conocer por el Instituto Nacional de
Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI) que genera a partir de la Encuesta
Industrial Mensual, se observo que como resultado de la falta de crecimiento en
la industria manufacturera, continla la tendencia descendente del empleo en ese
sector. Asi, en el mes de noviembre de 2003 el personal ocupado en esta
actividad fue de 1 millon 271 mil 588 trabajadores, es decir 4.0% menos que en
el mismo mes del afio anterior; lo que significo la cancelacién de 53 mil 314

puestos de trabajo.

e La informacion preliminar de la Estadistica de la Industria Maquiladora de
Exportacion que elabora el INEGI, sefiala que en el mes de noviembre de 2003,
la industria maquiladora dio ocupacion a 1 millon 70 mil 843 personas,
cantidad que comparada con la de noviembre de 2002 fue menor en 2.5%. Asi,
fueron 27 mil 988 los empleos perdidos en esta actividad durante el periodo de

referencia.

e De acuerdo con los resultados de la Encuesta Nacional de Empleo Trimestral
(ENE), en el cuarto trimestre de 2003 la PEA fue de 42 millones 435 mil 738
personas, lo que representa el 41.1% de la poblacion total nacional y el 54.8%

de la poblacién de 12 afios y mas.
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Comparada con la PEA registrada en igual trimestre del afio anterior fue mayor

en 3.3%, lo que en términos absolutos significd 1 millon 361 mil 778 personas mas.

e Conforme a cifras de la ENE, el total de personas desocupadas en el pais
durante el ultimo trimestre de 2003 fue de 1 millon 44 mil 701, lo que implico
que la tasa de desempleo abierto se ubicara en 2.5%. En su comparacion
interanual, mostré un aumentd de 0.7 puntos porcentuales y en relacion con el

trimestre anterior una disminucién de 0.3 puntos porcentuales.

e La ultima informacién publicada por INEGI respecto a la desocupacion urbana,
en ciudades de més de 100 mil habitantes, con base en la Encuesta Nacional de
Empleo Urbano (ENEU), sefiala que durante el 2003 la tasa de desempleo
abierto urbano continud reflejando la dificil situacion por la que atraviesa el
mercado laboral, aunque con cifras significativamente inferiores a las
registradas en los criticos afios de 1995y 1996. Asi, en agosto de 2003 esta tasa
se ubicd en 3.96%, el nivel mas elevado de los ultimos seis afios. Sin embargo,
en los meses posteriores logré revertir su tendencia hasta alcanzar una

proporcién de 2.96% en el mes de diciembre.

e En diciembre de 2003 los trabajadores permanentes registrados en el Instituto
Mexicano del Seguro Social (IMSS) cotizaron en promedio un salario diario de
170.48 pesos, cifra mayor en 6.6% a la del mismo mes de un afio antes. La

evolucion anual de este salario en términos reales fue de 2.5 por ciento.

En cada uno de los tres afios de la presente administracion, el salario promedio
de cotizacién ha tenido crecimientos positivos en términos reales. En el 2001

se incrementd en 7.0%, en el 2002 en 0.27% y en el 2003 aumentd 2.5%; de



Comision Nacional de los Salarios Minimos 9.

esta manera, su incremento acumulado en los tres afios ha sido de 10.03 por

ciento.

e Lainformacion emitida por la Encuesta Industrial Mensual del INEGI, permite
observar que en noviembre de 2003 los trabajadores de la industria
manufacturera percibieron una remuneracién promedio de 354.19 pesos diarios,
cifra que superd en 4.6% a la reportada un afio antes. Expresada en términos

reales, esta remuneracion evidencié un incremento de 0.6 por ciento.

e Las cifras preliminares de la Estadistica de la Industria Maquiladora de
Exportacion del INEGI, sefialan que durante el mes de noviembre de 2003 los
establecimientos maquiladores del pais pagaron en promedio a su personal
ocupado una remuneracion diaria de 237.61 pesos, es decir 7.2% mas que en
noviembre de 2002. Al descontar la inflacion del periodo, la evolucion real de

estas remuneraciones mostro un crecimiento de 3.0 por ciento.

e La Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar), informo
que al cierre de diciembre del 2003, el saldo total del Sistema de Ahorro para el
Retiro (SAR) habia ascendido a 92 mil 183.01 millones de pesos, cantidad casi

14.08% menor a la observada en diciembre del 2002.

e De acuerdo con informacién proporcionada por la Consar, al cierre de
diciembre de 2003, los trabajadores afiliados a las Afores ascendieron a 31
millones 398 mil 382, lo que representd un incremento de 6.72% con respecto a
diciembre de 2003.

e Durante enero del 2004, el rendimiento de los Cetes a 28 dias registré un

promedio de 4.95%, cifra menor en 1.11 puntos porcentuales respecto a
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diciembre pasado, en tanto que el rendimiento a 91 dias fue de 5.11%, lo que
significd una reduccion de 1.07 puntos porcentuales con relacion al ultimo mes
del 2002. Sin embargo, el promedio del rendimiento de los Cetes a 28 dias en
las tres primeras subastas de febrero del presente afio se ubicd en 5.36%, lo que
representd un incremento de 41 centésimas de punto porcentual respecto a
enero pasado, mientras que en el plazo a 91 dias el rendimiento promedio fue de
5.45%, cifra 34 centésimas de punto mayor a la observada en el primer mes de
2004, lo cual se explicé por la falta de liquidez en el mercado, al ser mayor la
demanda que la oferta de fondos prestables, asi como por los movimientos

ciclicos del tipo de cambio y la relativa presion inflacionaria.

La Bolsa Mexicana de Valores (BMV) informo que al cierre de diciembre de
2003, el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) habia registrado un nivel de 8
mil 795.28 puntos, lo que representd una utilidad de capital, en promedio, de
43.55% con respecto al cierre de diciembre de 2002. Asimismo, al cierre de las
operaciones burséatiles del 16 de febrero del 2003, el IPyC se ubicé en 10 mil
4.69 puntos, para registrar un nuevo récord, el nimero 19 en el afio y alcanzar
por primera vez en su historia el rango de los 10 mil puntos, generando una
ganancia en los que va del afio de 13.75%. Sin embargo, al 20 de febrero el
indice bursétil redujo sus ganancias a 12.43% a consecuencia de la caida de las

acciones mexicanas en el Dow Jones.

Durante 2003 la Inversion Extranjera Directa (IED) se ubico en 10 mil 731.4
millones de délares, lo que significé una disminucién de 25.7% con respecto a

la reportada en 2002.

De acuerdo con informacién proporcionada por la Bolsa Mexicana de Valores

(BMV), la inversion extranjera en acciones de titulos de renta variable, en
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diciembre del 2003 reporté un monto acumulado de 56 mil 515.88 millones de
ddlares, cantidad que representd un incremento de 2.86% con relacion a
noviembre pasado y de 26.82% con relacion a diciembre del 2002. En términos
absolutos la inversion foranea en 2003 ascendio a 10 mil 952.4 millones de

dolares.

e De acuerdo con informacion de Petroleos Mexicanos (Pemex) y de la Secretaria
de Energia (Sener), durante el periodo enero-diciembre de 2003, el precio de la
mezcla mexicana de petroleo crudo de exportacion reportd una cotizacion
promedio de 24.78 dolares por barril (d/b), cifra 14.83% superior a la reportada
en el mismo lapso de 2003. Con ello, durante el 2003 Pemex obtuvo un ingreso
acumulado de 16 mil 828 millones de ddlares por la exportacion de un volumen
promedio de un millon 860 mil barriles de petréleo crudo por dia, en sus
distintas calidades, lo que significo un incremento de 28.4% con relacion a lo
captado en 2002. Asimismo, durante enero del 2004, la cotizacion de la mezcla
mexicana de petrdleo de exportacion se ubicd en un promedio de 26.47 d/b, lo
que significo un incremento de 3.20% con respecto a diciembre de 2003,
mientras que en los primeros 20 dias de febrero del 2004 el precio del barril de
la mezcla mexicana de exportacion se ubico en 25.30 dolares, cifra menor en

1.40% con relacion a diciembre de 2003.

e La paridad cambiaria del peso mexicano frente al dolar estadounidense se ubico
en 11.2527 en diciembre del 2003, lo que significd una depreciacion de 0.93%
con respecto a noviembre anterior, con ello acumulé una depreciacion anual de
9.93%. Asimismo, en los primeros 20 dias de febrero del presente afio la
paridad cambiaria se ubicé en 11.0181 pesos por dolar, esto significO una
depreciacion de 2.23% con respecto a enero pasado, una apreciacion de 2.09%
con relacion a diciembre y respecto a febrero de 2003 una depreciacion de 0.71

por ciento.
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Las reservas internacionales en el Banco de Mexico al 31 de diciembre de 2003
reportaron un monto de 57 mil 435 millones de dolares, cantidad mayor en
19.7% con relacion al cierre del ultimo mes de 2002, en términos absolutos el
aumento fue de 9 mil 451 millones de ddlares. Cabe sefialar que durante la
presente Administracion las reservas internacionales pasaron de 33 mil 555
millones de dolares en diciembre de 2000 a 58 mil 932 millones de dolares al

14 de febrero de 2004, lo que represent6 un aumento de 75.6 por ciento.

En diciembre de 2003 el déficit comercial fue de 1 mil 186.6 millones de
ddlares, monto cercano al registrado en igual mes de 2002 que fue de 1 mil
201.7 millones. Asi, por tercer afio consecutivo, en 2003 el déficit de la balanza
comercial se redujo al ubicarse en 5 mil 603.0 millones de dolares en el afio
recien concluido, mientras que en 2002 resulté de 7 mil 916.2 millones, lo que
significO un descenso de 29.2%. Esta contraccion del déficit comercial es
atribuible en lo principal al incremento que tuvieron en el periodo las

exportaciones petroleras.





