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La economía mexicana se mantiene estable y con un nivel de 
crecimiento constante… pero estabilidad no implica crecimiento 

Los primeros cinco meses del año 2008, han 
sido marcados por especulaciones tanto 
económicas, como financieras. Es 
preocupante que de no ser por el alto precio 
del petróleo de exportación, la economía 
mexicana reflejaría cifras oficiales mucho 
más desfavorables. 
   El presupuesto federal estimó un precio 
de la mezcla mexicana de exportación de 
46.6 dólares por barril; sin embargo, el 
precio promedio ha estado por encima de 
esa cifra y aún sigue creciendo, generando 
excedentes que mantienen la estabilidad 
económica de manera aparente, puesto que, 
si consideramos la inflación no subyacente, 
observamos que las fuerzas del mercado 
tienen una tendencia a la alza, como sucede 
con los precios de los alimentos. 
   Para contrarrestar dicho efecto, la política 
monetaria tiende a fijar las tasas de interés, 
para poder mantener el objetivo de 
inflación. Asimismo, las reservas 
internacionales se mantienen en un nivel 
cercano a los 85 mil millones de dólares y se 
mantienen para sostener el nivel del tipo de 
cambio. 
   Aún y cuando la economía mexicana 
continúa con un ritmo de crecimiento 

constante, la expectativa sobre el impacto 
que aún tendrá la desaceleración de EU, es 
negativa, razón por la cual el Centro de 
Estudios Económicos del Sector Privado 
(CEESP) propuso esperar a que se tengan 
elementos más contundentes para confirmar 
el rumbo económico, máxime cuando no se 
ha dado una recesión en Estados Unidos, ni 
México se ha contagiado severamente de la 
crisis estadounidense. 
   Por oro lado, la Secretaría de Economía 
(SE) aprobó el Programa Sectorial de 
Economía 2007-2012, el cual busca 
contribuir a una economía competitiva y 
generadora de empleos, estado de derecho, 
seguridad e igualdad de oportunidades. El 
programa está estructurado en cuatro ejes: 
el primero consiste en detonar el desarrollo 
de las micro, pequeñas y medianas 
empresas; el segundo pretende consolidar 
un avance importante de la competitividad 
de la economía mexicana para impulsar la 
generación de empleos; el tercer eje busca 
fomentar el comercio exterior y la inversión 
extranjera directa, en tanto que en su cuarto 
eje aplicará una política sectorial y regional 
para fortalecer el mercado interno. 
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El alto precio del petróleo fortalece al peso frente al dólar
 

La primera semana del mes de mayo, se vio 
marcada por la volatilidad del mercado cambiario, 
dado que el mercado estuvo muy al pendiente del 
informe de inflación en México, así como al 
comunicado de la Federal Reserve (Fed). 
   El dólar presentó una recuperación a nivel 
internacional, misma que fue interrumpida por los 
altos precios del petróleo y al hecho de que una de 
las aseguradoras más grandes en términos de 
capitalización de Estados Unidos y del mundo, 
American International, reportaba pérdidas 
considerables. 
   A mediados del mes de mayo, el peso se apreció 
frente al dólar; sin embargo, hubieron escenarios 
de volatilidad explicados por la ausencia de señales 
restrictivas y por las oportunidades de compra de 
dólares que perciben los agentes, ante menores 
niveles del tipo de cambio, a pesar de que el 
diferencial de tasas entre México y Estados 
Unidos, es estable en el corto plazo. 
   Es importante mencionar que la volatilidad 
observada en la cotización peso-dólar, es de 
magnitud moderada; consecuentemente, la 
fortaleza del peso se manifestó alcanzando una 
cotización mínima de 10.31 pesos por dólar, en su 
valor referencial a 48 horas.  
   Las condiciones económicas nacionales e 
internacionales son los factores clave que han 
determinado la fortaleza del peso frente al dólar, a 
pesar de una aparente recuperación del dólar a 
nivel internacional, la cual no tuvo continuidad. 
   En contraste con la fortaleza del peso frente al 
dólar, nuestra moneda ha mostrado debilidad ante 
el euro, marcada por la fuerte correlación existente 
entre esta paridad y la del dólar-euro. 
   Desde finales del mes de abril, el euro no ha 
podido sobrepasar los 16.80 pesos por euro, el 
peso ha experimentado una recuperación frente al 
euro alcanzando una cotización máxima de 16.38, 
siguiendo el movimiento de la paridad dólar-euro. 
   En este caso el peso ha podido prolongar su 
periodo de recuperación y la paridad peso-euro se 
muestra favorable para nuestra moneda en 
comparación con periodos anteriores. 
   Finalmente, el nivel de tipo de cambio 
dependerá de los datos de inflación publicados por 
Banco de México, así como de la recuperación del 
dólar a nivel internacional, la cual ha sido 
esporádica e inconstante y por el diferencial de 
tasas de interés entre México y Estados Unidos.  
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Cierra la Bolsa Mexicana de Valores en 31,975.47 unidades en abril; la tasa de Cetes a 28 
días cerró en 7.44% en el mismo mes
 

Bolsa Mexicana de Valores 

Durante el mes de mayo, las cifras 
positivas acerca de la economía 
estadounidense referentes al empleo, 
animaron a los inversionistas, provocando 
que la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) 
continúe con su tendencia al alza. 
   Asimismo, las compras de oportunidad 
que realizaron los intermediarios 
financieros tras las bajas consecutivas que 
había registrado el principal indicador de 
la bolsa accionaria interna, además del 
impulso que le dieron las empresas 
mineras ante el repunte registrado en el 
precio de los metales provocaron 
movimientos alcistas en las operaciones de 
la sesión del 5 de mayo; de esta forma, la 
BMV presentó una avance de 1.33%, y su 
principal indicador registró un alza de 
407.42 puntos, situándose en 30 mil 958.89 
unidades. 
   La sesión del 9 de mayo estuvo marcada 
por el nuevo récord del precio del 
petróleo de Texas, que cerró a 123,69 
dólares y que originó avances en Wall 
Street, los cuales dieron confianza a la 
mayoría de las plazas latinoamericanas. 
   Sin embargo, el Índice de Precios y 
Cotizaciones (IPC) de la BMV bajó  
0,03%, situándose en 30.751,97 unidades. 
 

   Después de tres jornadas con ganancia, 
la BMV cerró el 15 de mayo con una baja 
de 0.18%, con un IPC ubicado en 31 mil 
86.95 unidades. 
   Finalmente, la BMV cerró la última 
semana del mes con 5 jornadas positivas, 
con una ganancia acumulada de 906,77 
unidades, equivalente a un incremento de 
2.92%. 
    Recapitulando lo ocurrido durante el 
mes de mayo, el IPC de la Bolsa Mexicana 
de Valores ganó mil 694.06 unidades, 
equivalente a 5.59%, iniciando de esta 
forma el mes de junio con 31 mil 975.47 
unidades. 
 
Tasas de interés 
En la subasta del 20 de mayo, las tasas de 
interés de los Certificados de la Tesorería 
de la Federación (Cetes) registraron 
resultados mixtos, en su modalidad a 28 
días la tasa permaneció en 7.44%. 
Este resultado se debió a que el 
comunicado de política monetaria emitido 
por Banxico no presentó señales 
restrictivas. 
   Finalmente, los analistas habían previsto 
alzas moderadas en la última subasta del 
mes, debido principalmente a que en esa 
semana no se difundió suficiente cantidad 
de información económica en México. 

   Sin embargo, la posibilidad de mayores 
alzas en los bonos de largo plazo siguió 
latente, debido a las expectativas de 
inflación en México. 
   Así pues, Banxico informó que en dicha 
subasta, el rendimiento de la tasa de 
interés de Cetes a 28 días permaneció sin 
cambios con respecto a la subasta anterior, 
situándose en 7.44%. El monto solicitado 
fue de 18,397.06 millones de pesos y el 
colocado de 4,500 millones.  
 

La tasa de inflación general registrada en abril fue de 4.95% 

Durante abril de 2008, el Índice Nacional 
de Precios al Consumidor (INPC) registró 
una variación de -0.11%. Así, la inflación 
general anual se ubicó en 4.95%, mientras 
que el mes previo dicha cifra fue de 4.55%, 
registrando un incremento de 0.40 puntos 
porcentuales con respecto al mes de abril. 
   El aumento en la tasa anual fue 
ocasionado por los componentes tanto 
subyacente como no subyacente. En 
cuanto al índice subyacente, los precios de 
los alimentos continúan presentando una 
tendencia al alza. 
   El índice de precios subyacente aumentó 
0.50% durante el mes de mayo, con una 
variación anual de 4.86% (4.56% en abril). 

De esta forma, las variaciones anuales de 
los subíndices de precios de las mercancías 
y de servicios fueron 5.50% y 4.28% 
respectivamente; el primero destaca un 
aumento en el rubro de alimentos 
explicado por el alza en las cotizaciones de 
aceites y grasas vegetales comestibles, del 
arroz, de la tortilla de maíz y de los 
productos derivados del trigo; por su parte 
el subíndice de servicios se vio afectado 
por los incrementos en los precios de la 
vivienda, transporte aéreo y restaurantes. 
   El índice de precios no subyacente 
registró una variación mensual de -1.78%, 
situando su tasa de inflación anual en 
5.19% (4.51% en abril).  
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Comentarios finales 
 

La recesión de la economía estadounidense 
no ha tenido un impacto tan pronunciado 
en México debido al buen comportamiento 
de las exportaciones y a los altos precios del 
petróleo. Sin embargo, los datos dados a 
conocer por el FMI muestran que, a pesar 
de que en los primeros meses del año 2008 
los indicadores de la economía mexicana 
señalan una buena actividad económica, 
este crecimiento no resulta suficiente, pues 
se ha dado a un menor ritmo que el de 
nuestros competidores más cercanos; tales 
como Argentina, Venezuela, Brasil, India, y 
Corea, que crecerán a una tasa mayor al 
5%, mientras que México lo hará entre 
2.4% y 2.9%, según los ajustes de Banxico. 
 

Aún sigue pendiente la implementación de 
acciones pertinentes que permitan 
aprovechar los altos ingresos petroleros; 
considerando que durante el mes de mayo 
se registraron cifras no observadas nunca o 
desde hace mucho tiempo en varios de los 
principales indicadores financieros y 
económicos, y que el precio del petróleo no 
fue la excepción, México debe de 
aprovechar la oportunidad que esto 
representa y no convertirla en una 
dependencia del mismo; es decir, que los 
ingresos petroleros deben de utilizarse para 
alcanzar un mayor crecimiento económico 
y no para subsanar un bajo crecimiento. 
   Finalmente, es importante mencionar que 
los indicadores económicos en México 

reportaron balances positivos a pesar de la 
volatilidad financiera internacional, lo cual 
hace pensar que los fundamentos 
económicos nacionales siguen sólidos, pero 
vivimos en una economía globalizada en la 
cual forzosamente competimos a estándares 
internacionales, por lo tanto haciendo un 
análisis externo, es notorio que aún hacen 
falta acciones que permitan a México 
fortalecer su posición internacional, como 
por ejemplo lograr que tanto la inversión 
pública como la privada puedan elevar sus 
tasas de crecimiento para evitar que el país 
presente mayor deterioro en su actividad 
productiva y no pueda seguir con el ritmo 
que marcan nuestros principales 
competidores.

De acuerdo con la información revisada de 
comercio exterior publicada por Banxico, 
el mes de abril de 2008 registró un déficit 
de la balanza comercial equivalente a 1,106 
millones de dólares. De tal forma que en 
los primeros cuatro meses del año 2008, el 
déficit comercial acumulado suma 2,735 
millones de dólares. 
 
Exportaciones 

El valor de las exportaciones de mercancías 
realizadas en abril, sumó 27,018 millones 
de dólares, compuestos por exportaciones 
no petroleras por 22,304 millones y por 
productos petroleros equivalentes a 4,174 
millones. Es importante señalar que 
durante el mes, el precio de la mezcla 
mexicana de crudo alcanzó un nuevo 
máximo histórico. 
   Las exportaciones manufactureras 
aumentaron en abril a una tasa anual de 
25.4%, derivado de alzas de 16.9% de las 
exportaciones de la industria automotriz y 
de 28.3% de las efectuadas por el resto del 
sector manufacturero. 

El valor de las exportaciones petroleras se 
integró de petróleo crudo por 4,025 
millones y de otros productos petroleros 
por 689 millones; asimismo, el precio 
promedio de la mezcla mexicana de crudo 
de se ubicó en 93.24 dólares por barril, 
superando en 38.69 dólares al registrado en 
abril. El volumen de crudo exportado 
resultó en 1.439 millones de barriles diarios 
(m.b.d.). 
   El valor de las exportaciones 
agropecuarias cerró en 804 millones de 
dólares, disminuyendo en-1.5% con 
respecto al mes anterior. 
   Finalmente, durante el primer 
cuatrimestre de 2008 el valor de las 
exportaciones totales sumó 
97,147 millones de dólares, con un 
incremento anual de 19.4%. 
 
Importaciones 

Durante el mes de abril, el valor de las 
importaciones resultó en 28,124 millones 
de dólares, lo cual implica un aumento a 
tasa anual de 28.8%. Las importaciones de 

El mes de abril presentó un déficit de la balanza comercial de 1,106 millones de dólares 

bienes intermedios sumaron 20,595 
millones de dólares, monto 28.9% mayor 
al registrado en abril. 
   En lo referente a las importaciones de 
bienes de consumo, éstas sumaron en abril 
4,167 millones de dólares, que representan 
un incremento de 30%, monto que fue 
influido al alza por un aumento de las 
importaciones de gasolina, que reflejó en 
parte que las adquisiciones de ese 
producto programadas para fines de 
marzo se pospusieran para inicios de abril, 
como consecuencia de eventos 
climatológicos en el Golfo de México. 
   Las importaciones de bienes de capital 
fueron equivalentes a 3,362 millones de 
dólares, 26.5% mayor al observado en 
igual mes en 2007. 
   Por último, las importaciones totales de 
mercancías en los primeros cuatro meses 
de 2008 ascendieron a 99,882 millones de 
dólares, cifra que implicó un crecimiento 
de 18.1% a tasa anual.  
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