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“Aún es muy temprano para saber el verdadero alcance de 
los efectos por la severa crisis económica de E.U.A.” 

El mes de abril inició con declaraciones del 
gobernador del Banco de México, Guillermo 
Ortiz y el Secretario de Hacienda, Agustín 
Carstens, quienes consideran que aún es muy 
temprano para saber el verdadero alcance de 
los efectos por la severa crisis económica de 
Estados Unidos. México no ha tenido 
repercusiones serias ante la crisis; por el 
contrario, los datos económicos del primer 
trimestre han sido favorables y de acuerdo a 
las declaraciones de los funcionarios no se 
debe de “cantar victoria” ante la crisis, pues 
sus efectos dependen de su profundidad y 
duración. 
   De esta forma, la Secretaría de Hacienda 
proyecta una expansión del 4% de la 
economía mexicana para el año 2009 y del 
2.8% para 2008; contrario a la proyección 
que realizó el Fondo Monetario 
Internacional (FMI), la cual es de 2.0% para 
el presente año. Ante dicha estimación, 
Carstens anunció que no hay razón para 
revisar su pronóstico, ya que el pronóstico 
del FMI  se basa en una extrapolación casi 
lineal de su corrección de los cálculos a la 
baja del crecimiento de la economía 
estadounidense. 
 

   El ministro de Hacienda declaró que la 
razón de dicho pronóstico “exagerado” es 
que no se incorporaron plenamente todas 
las acciones que han tomado. 
    Por otro lado, los buenos resultados 
económicos que se han presentado en lo 
que va del año, se deben principalmente a la 
fortaleza del sector servicios y la 
recuperación del sector industrial que fue 
estimulado por la demanda tanto interna 
como externa.  
   Adicionalmente, México ha podido 
solventar los efectos negativos de la crisis 
estadounidense debido a  los altos precios 
del petróleo y a la amplitud de sus 
exportaciones hacia otras economías, pues 
es importante señalar que con anterioridad 
la mayoría de las exportaciones mexicanas 
estaban dirigidas al mercado 
estadounidense; sin embargo, hoy en día el 
mercado mexicano ha podido extenderse 
hacia otros destinos del mundo, 
diversificando así su riesgo e incrementando 
su competitividad, lo cual es de suma 
importancia para poder contrarrestar los 
efectos de la crisis. 
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El amplio diferencial de tasas entre México y Estados Unidos fortalece al peso
 

El tipo de cambio peso-dólar se vio 
influenciado, a principios del mes de abril, 
por declaraciones negativas de Ben 
Bernanke, presidente de la Reserva 
Federal de Estados Unidos (FED), así 
como por datos económicos desfavorables 
para Estados Unidos, principalmente los 
referentes al empleo. 
    El amplio diferencial de tasas de interés 
entre México y Estados Unidos seguirá 
siendo el principal sustento de un peso 
fuerte frente al dólar. 
    Asimismo, la paridad peso-dólar fue 
afectada por las expectativas acerca de la 
tasa de fondeo, la inflación y producción 
industrial en México, el anuncio de 
subasta de dólares por parte del Banco de 
México y los altos precios del petróleo, 
que implican una mayor cantidad de 
dólares para nuestro país, logrando que 
dicha paridad, en su valor referencial a 48 
horas alcanzara su cotización más baja del 
mes; 10.44 pesos por dólar. Sin embargo, 
durante la última semana del mes de abril, 
el peso se depreció frente al dólar 
producto de una alta especulación acerca 
de que la FED no bajaría más su tasa de 
fondeo; lo cual provocó que dicha moneda 
ganara terreno frente al peso y al euro; sin 
embargo esta situación se revirtió después 
de darse a conocer el informe sobre la 
inflación de Estados Unidos. Finalmente 
la cotización peso-dólar en su valor 
referencial a 48 horas cerró en 10.51 pesos 
por dólar. El 23 de abril el euro alcanzó 
máximos históricos al tocar niveles de 
1.6019 dólares por euro, después de que 
las autoridades de la política monetaria 
europea afirmaron que harían lo necesario  
para enfrentar la inflación que durante el 
mes masado se ubicó en 3.6%, el nivel más 
alto de los últimos 16 años. 
    Los factores clave que más han influido 
en el debilitamiento del dólar con respecto 
al euro son: el incremento del precio del 
petróleo, la información económica de los 
Estados Unidos que muestra que el 
empleo sigue siendo débil y la posibilidad 
de una contracción de la economía 
estadounidense para los primeros 
trimestres de 2008, según declaraciones de 
Bernanke.  
 

 

Tipo de cambio  

Interbancario (48 hrs.)

10.5950

 
  

 

  

10.3000

10.4000

10.5000

10.6000

10.7000

10.8000

10.9000

01   02   03   04   07   08   09   10   11   14   15   16   17 18   21   22   23   24   25   28   29   30

Abril 2008

Tipo de cambio  

Interbancario (48 hrs.)

10.5950

 
  

 

  

10.3000

10.4000

10.5000

10.6000

10.7000

10.8000

10.9000

01   02   03   04   07   08   09   10   11   14   15   16   17 18   21   22   23   24   25   28   29   30

Abril 2008

Tipos de cambio cruzados con base en el promedio de las cotizaciones de 
compra y venta de las divisas en el mercado de Londres dadas a conocer por el 
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Cierra la Bolsa Mexicana de Valores en 30,281.41 unidades en abril; la tasa de CETES a 28 
días cerró en 7.43% en el mismo mes
 

Bolsa Mexicana de Valores 

La Bolsa Mexicana de Valores inició el 
mes de abril cerrando con una ganancia de 
2.83%, que significó 874.69 puntos más 
respecto al cierre previo, con lo que el 
Índice de Precios y Cotizaciones (IPC) se 
ubicó en 31 mil 787.68 unidades. De esta 
manera, el mercado accionario mexicano 
registró su tercera alza más importante del 
año y acumuló tres jornadas consecutivas 
de incrementos, alcanzando su mejor nivel 
desde finales de octubre del año pasado. 
    La participación de las nuevas 
Sociedades de Inversión Especializadas en 
Fondos para el Retiro (Siefores) en el 
mercado de renta variable, así como el 
buen desempeño de los mercados 
estadounidenses; que también finalizaron 
su sesión con incrementos, fueron las 
razones del comportamiento favorable de 
la Bolsa Mexicana de Valores al 01 de 
abril. 
    Sin embargo, a pesar de una favorable 
presentación de la iniciativa de reforma 
energética, el hecho de no tomar en cuenta 
a la inversión extranjera influyó en los 
resultados negativos que se presentaron  
en la semana del 7 al 11 de abril, 
registrando una pérdida acumulada de 
0.77% y un IPC de 31 mil 302.57 
unidades.

Finalmente, el 29 de abril, la BMV 
concluyó acumulando su sexta baja 
consecutiva al cerrar con una pérdida de 
1.15% que equivale a 352.75 puntos 
menos respecto al término de la sesión 
previa y el IPC se ubicó en 30 mil 270.64 
unidades. 
    Sin embargo, la BMV cerró el 30 de 
abril con un alza marginal de 0.04% como 
consecuencia de la reducción de la tasa de 
interés de la FED y luego de que Standard  
& Poor’s elevará a Brasil a grado de 
inversión. El IPC ganó 10.77 puntos, 
ubicándose en 30,281.41 unidades. 
 

Tasas de interés 
   Las tasas de interés de los Certificados 
de la Tesorería (CETES) arrojaron 
resultados mixtos en la última subasta del 
mes de abril, en la cual los CETES a 28 
días finalizaron en 7.43% a la espera de los 
nuevos pronósticos de inflación del banco 
central que puedan esclarecer las 
expectativas sobre el rumbo de la política 
monetaria. 
    Durante la última semana del mes de 
abril, la atención del mercado secundario 
de dinero se centró en el informe 
trimestral de inflación.   
 

Los mercados están a la espera del dato de 
inflación y tras los cambios en las 
expectativas del banco central, debido a 
que los rendimientos primarios de los 
CETES podrían registrar alzas 
moderadas.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

La tasa de inflación general registrada en abril fue de 4.55% 

Durante abril de 2008, el Índice Nacional 
de Precios al Consumidor (INPC) registró 
una variación de 0.23%. Así, la inflación 
general anual se ubicó en 4.55%, mientras 
que el mes previo dicha cifra fue de 4.25%, 
dicho incremento de 0.30 puntos 
porcentuales con respecto al mes de marzo, 
fue resultado de la elevación en la tasa de 
crecimiento del componente subyacente y 
de un comportamiento menos negativo del 
subíndice no subyacente.  
    Las razones de dicho comportamiento 
fueron, en primer lugar, el hecho de que 
los precios de los alimentos continuaran 
elevándose y en segundo lugar, la menor 

incidencia negativa de los bienes y 
servicios administrados y concertados, así 
como la elevación a tasa anual de las 
cotizaciones de las frutas y verduras. 
    El índice de precios subyacente aumentó 
0.41% en abril, situando a la variación 
anual de este indicador en 4.5%, mientras 
que en marzo la cifra comparable fue 
4.34%. El índice de precios no subyacente 
presentó una variación de -0.26%. Así, la 
tasa de inflación anual de este indicador se 
situó en 4.51%, mientras que en marzo fue 
de 3.99%.  
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Comentarios finales     
 

Una vez confirmado el pronóstico de 
crecimiento de 2.8% de la economía 
mexicana para el presente año por parte de 
la Secretaría de Hacienda, es importante 
tomar en consideración el tema de la 
reforma energética, que de concretarse 
permitiría al gobierno fortalecer su 
infraestructura y aprovechar al máximo sus 
recursos, lo cual se vería reflejado 
plenamente en el resultado de crecimiento 
económico. 
    Lo anterior debido a que la 
infraestructura y tecnología actual, dejan 
ver que lo que se extrae no alcanza para 
sostener los niveles de producción 
necesarios; proyectando esta situación a 
largo plazo, la producción se va reducir, 
sucediendo lo mismo con las exportaciones, 
y de seguir creciendo las importaciones 
podríamos observar un escenario de déficit 
de la balanza petrolera. 

    Una vez que el Banco Mundial ha 
confirmado que los datos económicos de 
Estados Unidos señalan que esta nación se 
encuentra en recesión frente a las 
principales naciones de América Latina, una 
de las variables que ayudarán a revertir el 
efecto de la recesión es precisamente la 
captación de ingresos por ventas de 
petróleo, que por cierto, la cotización del 
barril de crudo ha alcanzado de nuevo 
máximos históricos, así que una vez más se 
deja ver la necesidad de una reforma en este 
respecto para aprovechar la oportunidad  
que estos factores representan, pero sin 
transformarlo en la base de nuestra 
economía, y que de hecho se ha venido 
dando de esta forma, pues las exportaciones 
se han podido diversificar, haciéndonos 
más competitivos frente a otras naciones. 
    Asimismo, en otros temas, la política 
monetaria adoptada por Banco de México 
es restrictiva, con el fin de mantener la tasa 

de interés a niveles altos, pues en la medida 
en que la tasa en México es alta y en otros 
países las bajan, nuestro país se vuelve 
atractivo para invertir pues se obtiene un 
mayor rendimiento y por ende entran más 
recursos; este fenómeno ha ocurrido a 
últimas fechas con la cotización peso-dólar, 
pues observamos que la FED ha 
disminuido su tasa de fondeo y dicho 
diferencial hace que nuestra moneda se 
aprecie con respecto al dólar. 
    Mientras Banxico continúe manteniendo 
la tasa de interés en niveles altos, nuestra 
moneda estará apreciada con respecto al 
dólar; sin embargo, hay que considerar que 
la sobrevaluación del peso puede traer 
consecuencias negativas a largo plazo para 
los exportadores nacionales, quienes se 
encontrarían con insumos más caros, que se 
reflejarían en un precio de venta más alto y 
posiblemente en mayores dificultades para 
poder exportar sus productos.

De acuerdo con la información revisada de 
comercio exterior de marzo de 2008,  esta 
muestra en dicho mes un superávit de la 
balanza comercial de 636 millones de 
dólares. Consecuentemente, en el primer 
trimestre del año el saldo comercial 
acumulado fue deficitario en 3,546 
millones de dólares. 
 
Exportaciones 

El valor de las exportaciones de mercancías 
realizadas en marzo, sumó 25,064 millones 
de dólares equivalentes a un aumento a tasa 
anual de 15.7% 
    Las exportaciones de productos 
manufacturados crecieron 8.1% a tasa 
anual, sobresaliendo los aumentos de las 
ramas de alimentos, bebidas y tabaco; 
siderurgia; minerometalurgia; equipo 
profesional y científico; y equipos y 
aparatos eléctricos y electrónicos. 
    Durante el mismo mes, el valor de las 
exportaciones petroleras resultó de 4,983 
millones de dólares y se integró de ventas 
al exterior de petróleo crudo por 4,447 

millones y de otros productos petroleros 
por 536 millones. Asimismo, el precio 
promedio de la mezcla mexicana de crudo 
de exportación alcanzó un nuevo máximo 
histórico al ubicarse en 88.10 dólares por 
barril, superando en 37.63 dólares al 
registrado en marzo de 2007. El volumen 
de crudo exportado, se ubicó en 1.628 
millones de barriles diarios (m.b.d.), un 
nivel inferior al de 1.782 m.b.d. observado 
en igual mes en 2007. 
    Durante el primer trimestre de 2008, el 
valor de las exportaciones totales sumó 
70,129 millones de dólares, implicando un 
incremento anual de 16.4%. 
 

Importaciones 

Durante el mes de marzo, se importaron 
mercancías por 24,428 millones de dólares, 
lo cual representa un incremento a tasa 
anual de 10.8%.  
    El valor de las importaciones de bienes 
de consumo resultó de 3,341 millones de 
dólares, representando un incremento 
anual de 3.6%.  Cabe precisar que  

Marzo presentó un superávit de la balanza comercial de 636 millones de dólares 

dicho monto fue influido al alza por un 
valor significativo de las importaciones de 
gasolina. 
    Finalmente, durante marzo de 2008 se 
importaron bienes de capital por 3,394 
millones de dólares. La estructura del 
valor de las importaciones de mercancías 
en el primer trimestre de 2008 fue la 
siguiente: bienes de uso intermedio 71%; 
bienes de capital 13.8% y bienes de 
consumo, 15.2%.  
    Las importaciones totales de 
mercancías en el primer trimestre de 2008 
ascendieron a 73,675 millones de dólares, 
cifra que implicó un crecimiento de 
17.5% a tasa anual.  
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