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ANUNCIO DE LA COMISION DE CAMBIOS

De un analisis detallado sobre el comportamiento esperado de la balanza de pagos se concluye
que México no enfrentara problemas para el financiamiento del déficit de la cuenta corriente
durante 2009. Ello se sustenta en las siguientes consideraciones:

o Se anticipa un incremento moderado en el déficit de la cuenta corriente debido
principalmente a un menor superévit de la balanza comercial petrolera.

o Dicho incremento serd ampliamente financiado por los recursos derivados de la cobertura
petrolera, asi como por un mayor financiamiento de largo plazo del sector publico con el
Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo.

o Considerando los ingresos de divisas del sector publico provenientes de las exportaciones
de petroleo, de la cobertura petrolera y del mayor financiamiento externo, en ausencia de
intervenciones del Banco de México en el mercado de divisas, las reservas
internacionales se incrementarian en 22.4 mil millones de ddlares. A este monto de
acumulacion hay que restar los 4.3 mil millones de ddlares de ventas que hasta la fecha
ha realizado el Banco de México durante el presente afio (ver Anexo para las
estimaciones detalladas).

o Asimismo, es importante aclarar que las estimaciones para la balanza de pagos
presentadas en el Anexo tampoco contemplan los 30 mil millones de ddlares
provenientes de la linea “swap” establecida con el Banco de la Reserva Federal de los
Estados Unidos.



Dado que es del interés de la Comision de Cambios promover condiciones ordenadas en el
mercado cambiario, se considera oportuno establecer un mecanismo para garantizar que una
parte significativa de la acumulacion proyectada de reservas internacionales se venda en el
mercado cambiario.

Por lo anterior, la Comisidon de Cambios anuncia el dia de hoy las siguientes modificaciones a su
politica de intervencidn en el mercado cambiario:

1. A partir del dia 9 de marzo de 2009 se iniciara una venta diaria de 100 millones de
dolares a traves de un mecanismo de subastas instrumentado por el Banco de México.

2. Adicionalmente, se continuardn subastando diariamente ddlares a un tipo de cambio
minimo de dos por ciento superior al tipo de cambio del dia habil inmediato anterior. El
monto a subastar a través de este mecanismo se reduce de 400 a 300 millones de dolares
por dia.

3. Se mantiene la posibilidad de realizar ventas extraordinarias de divisas en caso de que las
circunstancias del mercado asi lo requieran.

Esta nueva politica de intervencion del Banco de México en el mercado cambiario permanecera
vigente hasta el 8 de junio de 2009. Oportunamente se dard a conocer si se modifican los
términos de dicha politica para los meses subsecuentes.

Cabe sefialar que, ain con la modificacion de este mecanismo, se anticipa para el final de 2009
un nivel de reservas internacionales similar al observado al final de 2008, toda vez que los
recursos que se venderan provendran de la captacion neta de divisas por parte del sector publico
durante este afio.

Las condiciones financieras en México permanecen solidas y permitiran sortear la crisis
financiera global. La Comision de Cambios se mantendra atenta a que el comportamiento del
mercado cambiario sea congruente con los fundamentos macroeconémicos.



ANEXO
BALANZA DE PAGOS 2008-2009

Como puede observarse en el cuadro 1, se anticipa que el déficit de la cuenta corriente pasara
de 15.5 mil millones de dolares (mmdd) en 2008 a 24.1 mmdd en 2009. Ello como resultado
principalmente del menor superavit en la balanza comercial petrolera de nuestro pais debido
a un menor precio internacional del energetico. Esta reduccion serd financiada con los
recursos provenientes de la cobertura petrolera. En términos de los demas componentes de la
cuenta corriente, se espera un déficit similar al observado en 2008 debido a lo siguiente:

o El déficit en la balanza comercial no petrolera se incrementard sélo ligeramente
debido a que existe una estrecha relacion entre las exportaciones no petroleras y
las importaciones de bienes intermedios, y también a causa del efecto que tiene
sobre otras importaciones un tipo de cambio real mas depreciado.

o Una reduccion en las transferencias — principalmente remesas — debido a un
deterioro en las condiciones economicas que enfrentaran los trabajadores
mexicanos en Estados Unidos.

o Una mejora en la balanza de servicios que compensa a la reduccion en las
transferencias y el ligero deterioro en la balanza comercial no petrolera. Ello
como resultado de menores erogaciones en seguros, fletes y otros servicios
relacionados con transporte, y menores servicios factoriales asociados a las
utilidades del capital extranjero empleado en nuestro pais.

Es importante sefialar que las proyecciones de la cuenta corriente tienen una baja sensibilidad a
diferentes escenarios de crecimiento de la economia, por lo que el margen de error del
prondstico es relativamente bajo.

El superavit de la cuenta de capital para 2009 se estima que se incrementard de 21.0 mmdd en
2008 a 27.5 mmdd debido a los ingresos que recibira el sector publico asociados a la cobertura
petrolera por 9.2 mmdd, asi como a un cambio en el financiamiento del sector publico
proveniente de los bancos multilaterales de desarrollo por 13.8 mmdd. Ello compensara una
posible reduccién en los flujos de capital destinados al sector privado.

Un mayor superavit de la cuenta de capital implica que no se anticipan problemas para el
financiamiento del déficit de cuenta corriente durante el afio, llevando inclusive a una ligera
acumulacién de reservas internacionales por 3.4 mmdd. Este incremento de reservas supone que
el Banco de México regresaria al mercado 19 mmdd (incluyendo los 4.3 mmdd ya vendidos este
afio) de los 22.4 mmdd que dicho instituto acumularia durante el presente afo.

Las estimaciones de balanza de pagos para 2010, incluyendo la proyeccion de acumulacion de
reservas internacionales, se daran a conocer oportunamente.



Cuadro 1. Estimacién de la Balanza de Pagos, 2009

Millones de Doélares 2008 2009
Cuenta Corriente -15,527  -24,100
Balanza Comercial -16,838  -26,375
Balanza Petrolera 14,365 5,695
Balanza No Petrolera -31,203  -32,070
Balanza Servicios No Factoriales -7,006 -4,911
Balanza Servicios Factoriales -17,151  -15,250
Balanza de Transferencias 25,468 22,437
Cuenta de Capital 20,961 27,469
Pasivos 29,321 20,729
Endeudamiento 7,986 6,229
Sector Publico 1/ -3,928 9,829
Sector Privado -939 -3,600
PIDIREGAS 12,853
Inversion Extranjera 21,335 14,500
Activos -8,360 6,740
Errores y Omisiones 2,016
Variacion Reserva Internacional Neta 7,450 3,369

1/ En el 2009 los PIDIREGAS se incluyen en el endeudamiento del Sector Pablico.



