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I. CONDICIONES GENERALES DE LA ECONOMIA

RASGOS GENERALES

La economia mexicana a lo largo de los tres primeros trimestres ha logrado converger
hacia los objetivos de la politica econdmica establecidos para el presente afio, en un
entorno externo favorable, en la medida que la economia mundial se ha venido
recuperando. Asimismo, el &mbito interno se ha visto sustancialmente favorecido por
por el ingreso de divisas derivadas de la exportacion de petrdleo, de remesas, de

inversion extranjera y de turismo.

Durante el presente afio, el motor de la economia ha sido la capacidad exportadora
que ha presentado México, al alcanzar un crecimiento superior al 10% en el valor de
las exportaciones totales, especificamente de productos manufacturados (81.8%) y de
petréleo (14.8%).

Cabe destacar que producto de la reactivacion econémica mundial, y en particular de
los Estados Unidos de Norteamérica, se logrard un crecimiento de la economia
mexicana durante 2005 de 3.5%. En este sentido, el crecimiento del PIB estara
apoyado en un ritmo de crecimiento del consumo privado de 4.9% que se registro en
el primer semestre del presente afio, asi como por el aumento de la inversion en 7.5%;
en combinacién con una politica monetaria que estad consiguiendo abatir el proceso

inflacionario y con ello mejorar los mercados financiero, monetario y cambiario.

En el sector financiero, la disminucion de las tasas de interés traerd consigo una
expansion del crédito con costos menores para las empresas y los particulares, de

igual forma debido a la disminucién en la trayectoria de la inflacion, el tipo de cambio
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se ha mantenido en los rangos esperados, dandole certidumbre y estabilidad al

mercado cambiario.

Asimismo, los indicadores de empleo sefialan una recuperacion cercana a los 400 mil
empleos en los primeros nueve meses del presente afio, y una moderada recuperacion,

en términos reales, de los salarios.

Por otra parte, el 5 de septiembre de 2005, el Ejecutivo Federal entregé a la Camara
de Diputados del Congreso de la Unién los Criterios Generales de Politica Economica
para 2006, los cuales dieron lugar a la Iniciativa de Ley de Ingresos y al Proyecto de

Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fiscal 2006.

El panorama econdémico para el 2006 del Gobierno Federal considera que la
consolidacion de un entorno macroeconomico estable ha sido una condicion decisiva
para promover el crecimiento del ahorro interno, especialmente del ahorro privado,
debido a que dicha estabilidad produjo las condiciones necesarias para incentivarlo.
Asimismo, acota que la consolidacion de las finanzas publicas redujo

significativamente la proporcion del ahorro total que absorbe el sector publico.

El déficit publico se redujo de 1.1% del Producto Interno Bruto (PIB) en el afio 2000
a un estimado de 0.2% para el afio 2005. Este esfuerzo fiscal también se vio reflejado
en la disminucion de los Requerimientos Financieros del Sector Pablico (RFSP). En
el afio 2000, los RFSP ascendian a 3.3% del PIB y disminuiran a 2.3% en el afio 2005.

Derivado de lo anterior, la absorcion interna, medida como los RFSP internos como
proporcion del incremento en el ahorro financiero interno se redujo de 66.5% en el
afio 2000 a aproximadamente 14% en el afio 2005. Esto permitio la liberacion de

crecientes recursos para el ahorro privado.
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Ademas, se sefiala que la politica de deuda seguida por la presente Administracion
contribuyé a la consolidacion de la estabilidad macroecondmica, ya que se redujo la
exposicion del costo financiero a movimientos en el tipo de cambio, a las tasas de
interés y a los riesgos de refinanciamiento. Adicionalmente, al fijar referencias de
largo plazo se establecieron parametros Utiles para el desarrollo del mercado de deuda

a largo plazo para el sector privado.

Asi, el marco macroeconomico estable y la creciente solidez de las finanzas publicas
permitieron que se multiplicara el impacto de las reformas financieras.
Especificamente, facilitaron que la captacion de recursos financieros y su canalizacién
crecieran a un ritmo acelerado. De la misma manera, y debido a una menor
incertidumbre, el crédito al sector privado se increment6 para cumplir su funcion de

impulsor del desarrollo.

Los Criterios Generales de Politica Economica para el 2006-2009, al establecer las
proyecciones del marco macroecondmico multi-anual, estiman un crecimiento
promedio del PIB de 3.6% para el periodo 2006-2009. La ligera revision a la baja del
prondstico de crecimiento con respecto al programa econdmico de 2005 se explica,
fundamentalmente, por la desaceleracion que previsiblemente tendra la economia

estadounidense en el mediano plazo.

En este sentido, el dinamismo de las actividades productivas en México seguira
condicionado y limitado por los ritmos de crecimiento que experimente la economia
estadounidense. Por su parte, las importaciones de bienes y servicios congruentes con
la expansion anticipada del PIB ascendera a una tasa anual promedio de 5.5%, dando
como resultado un crecimiento anual promedio de la oferta agregada de 4.2% para el
periodo 2006-2009.

Dadas las condiciones macroecondémicas actuales, se calcula que durante el periodo

de referencia el crecimiento de la economia estard relativamente balanceado y no
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generara desequilibrios importantes en las cuentas externas del pais. Se estima que la
inflacion seguira descendiendo y muy probablemente se mantendrd dentro del
intervalo de tres por ciento mas/menos un punto porcentual determinado por el Banco
de México. De igual manera, se prevé que la cuenta corriente de la balanza de pagos
muestre un déficit moderado, inferior a tres por ciento del PIB en cualquier afio del
horizonte de prevision. Este déficit estara sanamente financiado con recursos de largo
plazo en forma de inversion extranjera directa. Asimismo, se anticipa que el

rendimiento de los CETES a 28 dias continuara descendiendo.

MARCO MACROECONOMICO

2004-2009
2004 2005*/ 2006 2007 2008 2009

PIB

Var. real anual 4.4 35 3.6 3.6 3.6 3.6
Inflacion

Dic.-dic. 5.2 3.7 3.0 3.0 3.0 3.0
Tasa de interés nominal

Nominal promedio 6.8 94 8.9 7.5 6.5 5.5

Real acumulada 1.7 5.8 6.1 4.6 3.6 25
Cuenta Corriente

% del PIB 1.1 1.3 2.2 2.5 2.6 2.8

*[ Estimado a partir del afio que se indica.
FUENTE: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

En el panorama macroecondémico de mediano plazo que se vislumbra para 2006-2009,
el sector externo sigue siendo una de las principales fuentes de crecimiento y los
agregados de la demanda interna muestran una ligera desaceleracion con respecto a

las tasas de crecimiento observadas en 2004 y 2005.

En los afios que contempla esta proyeccion se estima que las exportaciones de bienes
y servicios creceran a una tasa anual promedio de 5.7%. Por su parte, los
componentes de la demanda interna reduciran ligeramente su dinamica pero se espera

que la inversion aumente a ritmos mas elevados que los que registrara el consumo. En
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particular, se proyecta que la formacion bruta de capital fijo crezca en promedio a una
tasa anual de 3.6%, mientras que el consumo es probable que se expanda cada afio

3.4% en promedio.

Asimismo, las proyecciones para el proximo afio garantizan un proceso de transicién

que nunca se habia registrado en la historia econdmica de México.

En el mundo actual la responsabilidad en el manejo de las finanzas publicas no es
optativa, ya que una politica fiscal responsable ha demostrado ser en todo el mundo el
fundamento imprescindible para un buen gobierno que, como minimo, debe proteger
el patrimonio de sus ciudadanos y ofrecerles las condiciones basicas para que

contemplen el futuro con tranquilidad y fundada esperanza.

Para el proximo afio se conjuntan condiciones economicas internacionales
relativamente favorables con factores de razonable inquietud. Este entorno
internacional favorable no debe ocultar las formidables presiones que en el mediano y
largo plazos enfrentaran las finanzas publicas. Por eso, la responsabilidad fiscal habra
de acentuarse en 2006, tomando en cuenta ademas, la necesidad de blindar desde el
ambito economico a las elecciones federales que habran de celebrarse en el verano y

el inicio de un nuevo Gobierno Federal a partir del mes de diciembre.

Finalmente, en los Criterios Generales de Politica Econdmica para 2006 y en todo el
programa economico propuesto al Congreso de la Unién se ha puesto el enfasis
precisamente en la responsabilidad fiscal. Asi, lo mismo en la insistencia respecto del
carécter inevitablemente efimero de los extraordinariamente altos precios del petréleo,
como en la firme propuesta de iniciar, a partir de 2006, un periodo de sucesivos
superavit en el balance fiscal tradicional o en la reiteracién de que México sigue
estando muy por debajo de su potencial de crecimiento debido a la ausencia de
imprescindibles reformas estructurales, esta presente este espiritu de responsabilidad

fiscal. Tampoco deben soslayarse las preocupantes presiones sobre el balance fiscal
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que se observan en el mediano plazo, entre otras causas por los compromisos en
materia de pensiones. Dichas presiones, so6lo podran aliviarse con una reforma
pertinente que debe hacerse ahora, so pena de que cuando se actué resulte demasiado

tarde.

Por otra parte, el Congreso de la Unidén comparte con el Poder Ejecutivo este espiritu
de responsabilidad fiscal y que se habra de configurar, juntos por encima de las
inevitables y saludables diferencias, un programa econdémico para 2006 que mejore el

bienestar de los mexicanos de hoy y de las futuras generaciones.
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MARCO MACROECONOMICO 2005-2006¢

2005 2006

Producto Interno Bruto

Crecimiento real (%) 35 3.6

Nominal (miles de millones de pesos) 8 226.2 8 803.6

Deflactor del PIB (crecimiento promedio, %) 4.1 3.4
Inflacion

Dic./dic. (%) 3.7 3.0
Tipo de cambio nominal*

Promedio (pesos por dolar de EUA) 11.0 114
Tasas de interés (Cetes 28 dias)

Nominal promedio (%) 9.4 8.9

Real promedio (%) 5.8 6.1
Cuenta Corriente

Millones de délares -9.892.2 -16 611.5

% del PIB -1.3 -2.2
Balance Fiscal

Déficit tradicional (% del PIB) -0.2%* -0.2

RFSP (% del PIB) 2.2%* 1.5

Variables de apoyo:
PIB Estados Unidos de Norteamérica

Crecimiento real (%) 3.6 35
Produccion industrial Estados Unidos de
Norteamérica

Crecimiento real (%) 34 35
Inflacion Estados Unidos de Norteamérica

Dic./dic. (%) 2.2 1.9
Petroleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls./barril) 39.8 315

Plataforma de exportacién promedio (mbd) 1826 1868
Tasas de interés externas

LIBOR (promedio, %) 35 4.4

Tasa de Fondos Federales (promedio, %)*** 3.3 4.4

e/ Estimado.

* Toda vez que el régimen cambiario es de libre flotacidn, esta cifra no constituye un
pronostico del tipo de cambio. Sin embargo, para estimar algunos rubros
presupuestarios, estos niveles de referencia fueron utilizados.

** Sin CRL.

*** Con base en los futuros correspondientes.

FUENTE: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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A continuacion se presentan los principales eventos en materia econdémica y la

trayectoria de las principales variables macroeconémicas en lo que va del 2005, de

acuerdo con la informacion disponible a la fecha. Asimismo, se presenta un conjunto

de notas en materia internacional, empleo, salud, comercio mundial, desigualdad y

negocios.

La produccion industrial en México, integrada por la mineria, manufacturas,
construccién, y electricidad, gas y agua, registrd, en julio de 2005, una
disminucion en términos reales de 1.1% con relacion a igual mes de 2004; sin
embargo, las cifras desestacionalizadas indican un crecimiento de 0.22% en julio

de este afio respecto al mes inmediato anterior.

En los primeros siete meses de 2005, la produccion industrial del pais tuvo un
aumento de 1% con relacion al mismo periodo de 2004. Por componentes, la
industria manufacturera ascendio 0.7%, la construccion 2.9%, la mineria 0.5% y la

generacion de electricidad, gas y agua lo hizo en 0.2 por ciento.

Durante el lapso enero-julio de 2005, el balance pablico acumulé un superavit de
61 mil 795.5 millones de pesos, monto superior en 4 mil 838.6 millones de pesos
al registrado en el mismo periodo del afio anterior. Asimismo, el balance primario
presentd un superavit de 197 mil 869.1 millones de pesos, mayor en 3.7% respecto

al mismo periodo de 2004.

Los ingresos presupuestarios del sector publico acumulados durante el periodo de

enero a julio de 2005 se ubicaron en 1 billon 108 mil 430.3 millones de pesos,
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cifra superior en 4.3% en términos reales a la registrada en el mismo periodo del

afo anterior.

e Durante los primeros siete meses del afo, el gasto neto presupuestario del sector
publico ascendié a 1 billon 43 mil 385.9 millones de pesos, monto superior en
4.1% al observado en igual lapso del afio anterior. El gasto programable pagado
sumo 736.2 mil millones de pesos, lo que significéd un incremento real de 6% en
relacion con el registrado en igual periodo del afio pasado. Ello obedece,
principalmente, a mayores erogaciones en los programas sociales y en el sector

energético respecto a lo erogado el afio anterior.

e Al cierre de julio de 2005, el saldo de la deuda publica externa neta se ubico en 70
mil 430.2 millones de ddlares, cifra inferior en 7 mil 560 millones de dolares a la
observada el 31 de diciembre de 2004. Asimismo, el saldo de la deuda interna neta
del Gobierno Federal se ubicé en 1 billon 93 mil 698.3 millones de pesos, monto

superior en 63 mil 733.4 millones de pesos al reportado en diciembre de 2004.

e EI INEGI informd que con base en el Sistema de Cuentas Nacionales de México,
la economia mexicana, medida a través del Indicador Global de la Actividad
Econdmica (IGAE), presentd un aumento de dos por ciento en el séptimo mes de

2005 respecto a igual mes de un afio antes.

e En junio de 2005, la inversion fija bruta presentd un crecimiento de 8.3% respecto
a la del mismo mes del afio anterior. Con ello, en el primer semestre de 2005, este

indicador registr6 un avance de 7.5% respecto al mismo lapso de 2004. Los
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resultados de sus componentes fueron los siguientes: los gastos en maquinaria y
equipo total ascendieron 11.6% (los de origen importado lo hicieron en 16.4% y

los del nacional en 2.9%), mientras que la construccion crecié 3 por ciento.

El Indicador Coincidente, el cual refleja un comportamiento similar al de los
ciclos de la economia en su conjunto, reporté un indice de 113.5 en el sexto mes
de 2005, lo que equivale a una reduccion de 0.9% con relacion al mes inmediato
anterior. Asimismo, el Indicador Adelantado, cuya funcion es la de anticipar la
posible trayectoria de la economia mexicana, observé un indice de 120.6 en junio

de 2005, lo cual representa un aumento mensual de 0.4 por ciento.

El indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), en agosto de 2005, registrd
una variacion de 0.12% con respecto a julio pasado, la mas baja para el mismo
mes desde 1970. Con ello, la inflacion acumulada en el lapso enero-agosto fue de
1.31%; mientras que la variacion de los precios en el lapso interanual de agosto de

2004 a agosto de 2005 fue de 4.47 por ciento.

La inflacién subyacente registrd una variacion de 0.07% durante agosto, ubicando
en 3.28% la tasa de crecimiento anual de este indicador. Esta Gltima cifra es 0.16
puntos menor que la correspondiente a julio. Cabe sefialar que el componente no
subyacente del INPC registrd0 una disminucion de 1.32 puntos en su tasa de
variacion anual, lo que en su mayor parte se debid0 a una contribucion

significativamente menor del subindice de productos agropecuarios.
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La informacion del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) sefiala que, en
agosto de 2005, el total de asalariados cotizantes permanentes inscritos en ese
Instituto fue de 12 millones 207 mil 28 trabajadores, cifra mayor a la de diciembre
anterior en 3.9%, es decir en 453 mil 163 cotizantes. En comparacion con agosto
de 2004, observé un crecimiento de 3.6%, lo que significo la incorporacion de 425

mil 502 asalariados cotizantes mas.

La Encuesta Industrial Mensual sefiala que la contraccion de la industria
manufacturera nacional continu6 afectando su planta laboral durante 2005. Asi,
en junio, su personal ocupado fue de 1 millon 240 mil 104 trabajadores, cifra que
se constituye como la mas baja desde octubre de 1995 y menor en 1.3% a la
registrada en el mismo mes del afio anterior, lo que representd 16 mil 921
trabajadores menos. De igual forma, en el transcurso del primer semestre esta
industria registro la cancelacion de 14 mil 174 plazas laborales, lo que significo

una disminucion de 1.1% en el lapso mencionado.

La informacion que genera el INEGI con base en la Estadistica de la Industria
Maquiladora de Exportacion muestra que, durante el primer semestre de 2005, el
empleo en esta industria mantuvo una tendencia creciente. De esta manera, en
junio de 2005, operaron en el pais 2 mil 815 plantas maquiladoras que dieron
ocupacion a 1 millon 173 mil 193 trabajadores, cantidad que superd en cuatro por
ciento a la reportada en igual mes del afio anterior, lo que representd 44 mil 869
trabajadores mas. De diciembre anterior a junio de 2005, se generaron 48 mil 607

empleos en esta industria.
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Las cifras de la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE)
correspondientes a agosto de 2005 sefialan que, a nivel nacional, la tasa de
desocupacion abierta (TDA) fue de 3.65% de la PEA en el mes de referencia,

porcentaje inferior al registrado en agosto de 2004 que resulté de 4.44 por ciento.

Entre diciembre de 2004 y agosto de 2005, el salario minimo general promedio
acumuld un crecimiento real de 3.66%; asimismo, su evolucién interanual, de
agosto de 2004 a igual mes de 2005, sefiala un ligero incremento de 0.18%. Por
otra parte, en los 57 meses de gestion del actual gobierno, de diciembre de 2000 a

agosto de 2005, el salario minimo real aumenté en 3.42 por ciento.

En agosto de 2005, ascendié a 190.11 pesos diarios el salario que en promedio
cotizaron los trabajadores permanentes inscritos en el Instituto Mexicano de
Seguro Social (IMSS). Al comparar esta cantidad con la reportada un afio antes
observo un crecimiento de 1.6% en términos reales. De igual forma, con respecto a

diciembre anterior su incremento real fue de cuatro por ciento.

Las cifras del INEGI derivadas de la Encuesta Industrial Mensual sefialan que, en
junio de 2005, la remuneracion que en promedio percibié el personal ocupado en
el sector manufacturero fue de 344.20 pesos diarios, es decir, 5.7% superior a la
registrada un afio antes. Al descontar la inflacion del periodo, esta remuneracion

observo un crecimiento de 1.3 por ciento.

De acuerdo con la informacion de la Estadistica de la Industria Maquiladora de

Exportacion, en junio de 2005, los establecimientos maquiladores instalados en el



Condiciones Generales de la Economia 13.

pais pagaron a sus trabajadores una remuneracion de 265.83 pesos diarios. Esta
cantidad fue mayor en 6.4% a la del afio anterior. La evolucion en términos

reales de esta remuneracion mostrd un incremento de dos por ciento.

e Informacion de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(Consar), sefiala que el saldo total de los fondos acumulados en el SAR que tienen
los bancos ascendio a 112 mil 495.20 millones de pesos, monto que registré un

incremento de 9.36% con relacién a diciembre del afio previo.

e La Consar inform6 que, al cierre de agosto de 2005, el total de trabajadores
afiliados a las Administradoras de Fondos para el Retiro (Afores) ascendié a 34
millones 565 mil 902, cantidad 0.90% superior a la reportada en julio pasado y

3.75% con relaciéon a diciembre de 2004.

e En las tres primeras subastas de septiembre del presente afio, los Cetes a 28 dias de
plazo de vencimiento reportaron una tasa promedio de rendimiento anual de
9.21%, porcentaje menor en 35 centésimas de punto porcentual con relacion al
mes inmediato anterior y superior en 67 centésimas de punto porcentual con
respecto a diciembre del 2004. En el plazo a 91 dias, los Cetes observaron una tasa
promedio de 9.10%, cifra que significé una disminucion de 53 centésimas de
punto porcentual respecto a agosto pasado y con relacion a diciembre del afio

anterior, un incremento de 37 centésimas de punto porcentual.

e El indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana de Valores

(BMV) cerro, el 19 de septiembre de 2005, en 15 mil 656.84 unidades, lo que
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representd una ganancia de capital acumulada, en lo que va del afio, de 21.20%, y

una ganancia real estimada de 19.47 por ciento.

Durante los primeros ocho meses de 2005, Pemex obtuvo ingresos por concepto
de exportacion de petréleo crudo en sus tres tipos por 17 mil 815 millones de
dolares, monto que representd un incremento de 34.74% con respecto al mismo
periodo 2004, lo cual sigue siendo un récord historico. Del tipo Maya se
registraron ingresos por 14 mil 442 millones de ddlares, del tipo Istmo se
obtuvieron 525 millones de doélares, y del tipo Olmeca se reportaron 2 mil 848

millones de dolares.

En este contexto, de acuerdo con cifras preliminares, el precio promedio de la
mezcla mexicana de exportacion en los primeros 19 dias de septiembre de 2005,
fue de 51.12 d/b, cifra 8.18% superior a la reportada en el mes inmediato anterior,
mayor en 75.96% con relacion a diciembre del afio anterior; y con respecto a

agosto de 2004, el incremento ascendi6 a 48.15 por ciento.

La Bolsa Mexicana de Valores (BMV) informé que al cierre de agosto pasado, el
saldo de inversion extranjera en el mercado accionario se ubico en 85 mil 667.38
millones de ddlares estadounidenses, monto que significé una disminucion de
0.76% respecto al cierre de julio pasado y 15.82% con relacion a diciembre de

2004.

A consecuencia de la tendencia descendente de los precios y en las tasas de

rendimiento del mercado de fondos prestables del mercado primario al 26 de
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septiembre de 2005, la paridad del peso frente al dolar estadounidense, en
promedio, se ubicé en 10.7786 pesos por ddlar, cotizacién que significo una
depreciacion de 0.85% con respecto al mes inmediato anterior, una apreciacion de
3.96% con relacion a diciembre del afio anterior y de 6.16% con respecto a

septiembre de 2004.

e Al 15 de septiembre de 2005, las reservas internacionales en el Banco de México
ascendieron a 60 mil 965 millones de dolares, monto 0.14% superior respecto a
agosto pasado y menor en 0.86% con respecto al cierre de diciembre del afio

anterior.

e Informacién oportuna de comercio exterior sefiala que, en agosto de 2005, la
balanza comercial registré un déficit de 721.1 millones de dolares, cifra 25.5%
superior a la registrada en agosto de 2004. Con ese resultado, el saldo comercial
acumulado en los primeros ocho meses del presente afio sumo 3 mil 982.5

millones de dolares.





