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HACIENDA

. INTRODUCCION

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria (LFPRH) y en la Ley Federal de Deuda Publica, la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP) da a conocer los Informes sobre la Situacion Econdmica, las
Finanzas Publicas y la Deuda Publica correspondientes al cuarto trimestre de 2021.

Situacion Economica

Durante el ultimo trimestre de 2021, la actividad econdmica global acelerd su ritmo de
expansion y recupero por completo su nivel pre-pandemia, de acuerdo con datos de la
OCDE. Lo anterior ha sido resultado del avance del programa de vacunacion y la
flexibilizacion en las restricciones a la movilidad. Sin embargo, esta evolucion ha sido
asimétrica entre regiones y paises, debido al despliegue heterogéneo de las vacunas,
ademas de las caracteristicas estructurales de cada economia.

Asi, en 2021, 9.2 mil millones de dosis de vacunas fueron aplicadas, con lo que el 59.2% de
la poblacion mundial se inoculd con al menos una dosis para el cierre del ano, de acuerdo
con la Universidad de Oxford. Si bien durante el cuarto trimestre de 2021 el promedio
mundial de nuevos contagios aumentd 4.8% con respecto al tercer trimestre del afo, el
promedio global de muertes disminuyd 21.1%. Sin embargo, la heterogeneidad al acceso
a la vacunacion entre economias persiste, pues en las economias avanzadas, el 75.6% de
personas recibid al menos una dosis de la vacuna, lo que contrasta con el 555y el 24.4%
en economias emergentes y de ingresos bajos, respectivamente. En este contexto, el
Banco Mundial estimd que mientras que la mayoria de las economias avanzadas
recuperarian su nivel de ingreso per capita pre-pandemia en 2022, Unicamente la mitad
de los paises emergentes y de ingresos bajos lo harian.

El menor numero de contagios durante octubre y noviembre con respecto al pico
observado de la variante Deltay el avance de la campana de vacunacion, permitieron que
el promedio de muertes durante el mismo trimestre fuese el mas bajo de todo 2021, por
lo que las medidas de distanciamiento social fueron menores con respecto a trimestres
previos. Con ello, se estimuld al consumo, principalmente dentro del sector mas afectado,
el de servicios. Asimismo, el costo de transporte de materias primas, calculado por el
indice Baltic Dry, disminuyd 57.1% con respecto al tercer trimestre, y aunado a la mayor
disponibilidad de semiconductores, dinamizo a las cadenas globales de valor e impulso
el crecimiento de la produccion industrial y el comercio internacional.

No obstante, al cierre de 2021, la economia mundial enfrentd retos similares a los del
trimestre previo. La inflacion, gue en muchas economias registré el maximo crecimiento
de las ultimas décadas, fue presionada por aumentos en los costos de energéticos,
insumos, alimentos y de transporte. Este escenario, en conjunto con el comienzo de la
reduccion del programa de compra de bonosy activos por parte de la Reserva Federal de
Estados Unidos (EE.UU.), generd mayor volatilidad en los mercados financieros. Ante ello,
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un amplio numero de bancos centrales de economias emergentes continuaron con los
procesos de normalizacion de su politica monetaria.

Asimismo, el surgimiento de la variante Omicron a principios de diciembre generd un
incremento exponencial en los contagios de COVID-19, lo que desacelero el crecimiento
de las ventas al menudeo en regiones como EE.UU. y la zona del euro. Aunque
recientemente esta variante ha mostrado tener una menor letalidad frente a variantes
anteriores y se ha observado un descenso mas rapido del pico de contagios, aun existen
riesgos a la baja por la posibilidad de nuevas variantes.

Esto condujo al Fondo Monetario Internacional (FMI), en su reporte de Perspectivas
Econdmicas de enero de 2022, a reducir marginalmente su estimacion de crecimiento en
2021 para las economias avanzadas, mientras que la aumentod ligeramente para las
economias emergentes. En suma, mantuvo su proyeccion de crecimiento del PIB
mundial en 59% para 2021. No obstante, ante el escenario complejo y de alta
incertidumbre para 2022, debido a la normalizacion de la politica monetaria, riesgos de
posibles nuevas variantes y tensiones geopoliticas, el organismo internacional redujo su
estimacion de 4.9 a 4.4%.

Respecto a la economia mexicana, ésta se ha mostrado resiliente debido a su solida
posicion externa, estabilidad financiera y diversos amortiguadores econémicos, a pesar
de que su desempefo no ha sido ajeno al impacto global adverso por los efectos de la
tercera y cuarta ola de contagios por COVID-19, asi como al desabasto de insumos
industriales, altos costos de materias primas y desfases entre la oferta y demanda
agregadas originados por la pandemia que aun persisten.

De manera puntual, en el bimestre octubre-noviembre de 2021, la mayoria de los
subsectores que componen el Indicador Global de la Actividad Econdomica (ICAE)
mostraron una recuperacion respecto a los niveles pre-pandemia (febrero de 2020),
donde al mes de noviembre el sector agropecuario se ubicd 9.2% por arriba, aungue el
total del sector industrial se ubica en un nivel de 96.5% y el de servicios en 95.4%. En el
bimestre de referencia, la actividad econdmica tuvo un retroceso de 0.1% respecto al
bimestre agosto-septiembre, en donde las actividades primarias se expandieron en 1.5%,
mientras que las secundarias se mantuvieron sin cambioy las terciarias se redujeron 0.3%
bimestral, con cifras ajustadas por estacionalidad.

La recuperacion del sector servicios ha estado impulsada principalmente por un
crecimiento mas acelerado en las actividades que se encontraban mas rezagadas
respecto de su nivel pre-pandemia, como las de esparcimiento, alojamiento temporal,
preparacion de alimentos y servicios de transporte. Adicional a estos sectores, se suma €l
crecimiento de las actividades completamente recuperadas y aquellas que presentaron
mayor resiliencia frente a la pandemia como lo fueron el comercio al mayoreo vy al
menudeo. Por su parte, en el sector industrial, destaco el crecimiento de la mineria (0.5%)
y el avance de las manufacturas. Este ultimo sector crecio 0.9% pese a los problemas en
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el suministro de insumos y el costo de transporte en algunos eslabones de los procesos
industriales, particularmente en la industria automotriz.

Por el lado del gasto, la demanda interna continud mostrando un buen dinamismo ante
la mayor movilidad de la poblacion, impulsado por el programa de vacunacion y el menor
numero de contagios por COVID-19 registrados en el dltimo trimestre de 2021. De manera
particular, el consumo privado acumulo un incremento de 4.7% durante el periodo enero-
octubre, con cifras ajustadas por estacionalidad, y recuperd en octubre el 97.0% de su nivel
pre-pandemia.

También, el consumo en tiendas totales departamentales y autoservicios de la Asociacion
Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD) presento en el cuarto
trimestre, un crecimiento real trimestral de 1.8% con cifras ajustadas por estacionalidad'y
al mes de diciembre un nivel de 55% por arriba de su nivel pre-pandemia. Cabe sefhalar
dos factores que contribuyeron a la mejora en el desempeno del consumo: primero, los
ingresos por remesas que en noviembre alcanzaron un maximo historico de 4.7 mil
millones de ddlares, lo que implicd un incremento anual de 37.7%; y, segundo, la confianza
del consumidor, que registréo un avance de 1.4 puntos respecto al trimestre previo, donde
destaca el avance trimestral en todos sus componentes.

Por su parte, en octubre de 2021, la inversion fija bruta acumuld un crecimiento de 6.4%
desde enero y recuperd el 96.3% de su nivel pre-pandemia, con cifras ajustadas por
estacionalidad. Al interior, destaca el crecimiento mensual del rubro de inversion en
mMaquinaria y equipo nacional de 4.4%. El componente de inversion en transporte
importado registré un retroceso de 10.8% mensual dada la situacion global de escasez y
encarecimiento de insumos, mientras que el correspondiente al transporte nacional
mostro resiliencia con un alza de 4.5% respecto al mes anterior.

En lo referente al mercado laboral, en el cuarto trimestre la poblaciéon ocupada aumentd
en 873 mil respecto al tercer trimestre, con lo cual se acumularon 4.3 millones de empleos
en elano. A22 meses delinicio de la pandemia, se recuperd con creces el empleo perdido:
en el acumulado, de mayo de 2020 a diciembre de 2021 se crearon 142 millones de
empleos. Con ello, al cierre de 2021 se observaron 1.2 millones de ocupados por arriba de
lo registrado en marzo de 2020; al interior, la poblacion ocupada de mujeres supero lo
observado en dicho mes en 213 mily la de hombres en 974 mil. Respecto al empleo formal,
durante 2021 se crearon 846,416 nuevos registros de empleo ante el IMSS, la cifra mas alta
que se tiene registroy con ello se alcanzo un total de 20.6 millones de empleos en el ano,
mas de un millén desde el nivel mas bajo alcanzado en julio de 2020. Destaca el caso de
los puestos de trabajo permanentes, que represento el 87% del total y de los cuales se
adicionaron 949 mil empleos en el ano.

! Ajuste estacional realizado por la SHCP.
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En cuanto a los precios, en el cuarto trimestre, la inflacion general anual promedio se
ubico en 6.99% mientras que la inflacion subyacente y no subyacente se situaron en 5.60
y 11.27%, respectivamente. En linea con lo observado a nivel global, su desempeno
obedece particularmente a factores externos que presionan al alza a los precios de las
materias primas, el desabasto de insumos y los altos costos de transporte.
Adicionalmente, existe un factor de presion inflacionaria que afecta en menor medida y
gue se explica por la recuperacion asimétrica de la demanda interna como consecuencia
de la pandemia.

Cabe destacar que, a pesar de las presiones, la inflacion ha ido en descenso desde que
alcanzo su maximo en la segunda quincena de noviembre que se situd en 7.7% anual y
ha disminuido por tres quincenas consecutivas, hasta la primera quincena de enero que
se ubico en 7.13% anual. Ademas, las expectativas de inflacion anual de mediano plazo
(uno a cuatro anos) y de largo plazo (cinco a ocho afnos) se mantienen ancladas,
ubicandose en 3.68 y 3.50% al mes de diciembre de 2021, donde las Ultimas mantienen el
mismo nivel desde abril de 2018, de acuerdo con la Ultima encuesta de expectativas
realizada por el banco central.

Por su parte, en el sector externo se observa una recuperacion sostenida del valor de las
exportaciones petroleras y no petroleras. En octubre-diciembre dichas variables
presentaron aumentos de 35y 6.1% respecto al trimestre anterior con datos ajustados por
estacionalidad. En particular, las exportaciones automotrices han incrementado su nivel
para reducir la brecha previa a la pandemia, al aumentar 121% en octubre-diciembre
respecto al bimestre previo: no obstante, aun son menores en 19% a lo observado en el
primer trimestre del 2020. Por su parte, el aumento en el valor de todos los componentes
de las importaciones no petroleras refleja el dinamismo del mercado interno durante el
trimestre octubre-diciembre: en bienes de consumo fue de 4.6%, en bienes intermedios
de 2.8% y en bienes de capital de 3.4% (crecimientos en octubre-diciembre respecto al
trimestre previo).

En cuanto a los mercados financieros globales, éstos han registrado repuntes en la
volatilidad y en la aversion al riesgo durante septiembre y a partir de mediados de
noviembre, asociados en particular a la aparicion de la variante Omicron, asi como a las
preocupaciones por la evolucion de la inflacion global y por las perspectivas de una
politica monetaria mas restrictiva en las principales economias avanzadas. No obstante,
esta volatilidad ha ido decayendo a medida que la informacion sobre la menor letalidad
de la variante Omicron ha sido revelada y los Bancos Centrales de paises avanzados han
hecho ajustes para acelerar la reduccion en su programa de compra de activos y
sefalizaron posteriores aumentos en la tasa referencia, aunque su postura continda
siendo acomodaticia en el corto plazo.

En este contexto, el peso mexicano presentd una apreciacion durante el cuarto trimestre
de 0.54% respecto al trimestre previo. Por tanto, al cierre de diciembre, se ubicd en 20.53
pesos por dolar. Mientras tanto, la volatilidad implicita del peso mexicano a un mes cerrd
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el cuarto trimestre en 11.02%, esto es 3.92 y 0.07 puntos porcentuales (pp) por abajo del
peor nivel alcanzado en el cuarto trimestre y respecto al cierre del tercer trimestre.

Finalmente, el sector bancario mexicano continla mostrando solidez con niveles de
capitalizacion elevados y bajo indice de morosidad. Asi, el indice de capitalizacion (ICAP),
gue mide el capital disponible por los bancos como porcentaje de sus activos en riesgo,
se ubico en 19.0% en octubre, cifra por arriba del minimo requerido por el estandar
internacional de Basilea Ill de 10.5%. Por su parte, el indice de morosidad (IMOR) continud
con su tendencia a la baja, registrando en noviembre su décimo mes consecutivo de
disminucion para alcanzar un nivel de 2.15%, cifra menor al pico ciclico de 2.7% observado
en enero de 2021.

Finanzas publicas

En 2021 se reafirmo la posicion fiscal de México con finanzas publicas sanas, deuda publica
con una tendencia a la baja y estabilidad macroecondmicay financiera, lo cual brinda una
base sdlida para la reactivacion econdmica en 2022 y hacia adelante. En primer lugar, los
ingresos publicos fueron superiores a lo esperado, lo que permitid destinar el gasto a areas
prioritarias. En segundo lugar, destaca la reduccion del costo financiero de la deuda
publica debido a una gestion activa y estratégica de los pasivos publicos. En tercer lugar,
el balance publico se mantuvo alineado con la meta fiscal, asi como con los limites de
endeudamiento aprobados por el Congreso. Por ultimo, la deuda como porcentaje del
PIB disminuyd de 51.7% del PIB en 2020 a 50.1% del PIB al cierre de 2021, hecho que
muestra el firme compromiso del Gobierno de México con politicas fiscales responsables
Yy que es reconocido por los principales organismos econdmicos internacionales.

Por el lado de los ingresos presupuestarios del sector publico, éstos ascendieron a 5
billones 960 mil 910 millones de pesos, superando en 421 mil 964 millones de pesos al
programa, lo que implica un crecimiento de 5.6% en términos reales con respecto a lo
observado al cierre de 2020. Al interior, los ingresos del Gobierno Federal se ubicaron por
encima de lo previsto en la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF) 2021 en 236 mil 776
millones de pesos y representaron un 72.4% del total de los ingresos del sector publico.

Los ingresos tributarios se mantuvieron sélidos en todo el ano, ubicandose en 33 mil 774
millones de pesos por arriba del programa, ya incluyendo el efecto de los apoyos para
estabilizar los precios de los combustibles. Excluyendo este apoyo, los ingresos tributarios
se ubicaron en 162 mil 465 millones de pesos por arriba del programa, con un crecimiento
real anual de 4.1%. Este buen desempeno es consistente con las medidas contra la evasion
y elusion fiscal, asi como con la recuperacion de la actividad econdmica tras el impacto
de la contingencia sanitaria. De esta manera, sin incrementar los impuestos y mediante
la estabilizacion de los precios de combustibles, se protegio el poder adquisitivo de la
poblacion al tiempo gque se conformd una base tributaria adecuada para cumplir las
metas de recaudacion en 2022.
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En el desempeno de los ingresos tributarios resalta la recaudacion del IVA, que fue mayor
a lo calendarizado en 144 mil 752 millones de pesos y 7.7% superior en términos reales con
relacion a lo observado en 2020, en linea con la recuperacion del consumo privado. Los
ingresos por dicho concepto acumulan un crecimiento real de 7.6% respecto a 2018, que
implica un incremento anual promedio de 2.5%.

Enloque respecta a los ingresos petroleros del sector publico, éstos se ubicaron en 1 billon
156 mil 523 millones de pesos, monto mayor al programado en 219 mil 757 millones de
pesos y superior en 80.6% real respecto al saldo acumulado entre enero y diciembre de
2020. Al interior de este rubro, tanto los ingresos de Pemex como los del Gobierno Federal
presentaron incrementos de 83.8% y 74.0 con respecto al cierre de diciembre de 2020.

Por su parte, los ingresos no tributarios del sector publico fueron superiores al programa
en 181 mil 329 millones de pesos debido a mayores aprovechamientos y pagos de
derechos, al tiempo que presentaron una disminucion de 33.8% en términos reales con
respecto a lo observado en 2020. Dentro de las fuentes de ingresos no tributarios,
destacaron la recuperacion de activos financieros del Fondo de Salud para el Bienestar
(33 mil millones de pesos), del Fideicomiso Fondo de Desastres Naturales (25 mil 400
millones de pesos), del Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (15 mil 900 millones de
pesos), asi como los ingresos derivados por operaciones de financiamiento (colocacion
sobre par por 40 mil 882 millones de pesos).

Con respecto al gasto neto total del sector publico, éste se ubicd en 6 billones 738 mil 854
millones de pesos, monto superior a lo aprobado en 481 mil 714 millones de pesos y en
6.4% real anual a lo observado en 2020. Al interior, el gasto programable ascendié a 5
billones 128 mil 569 millones de pesos, ubicandose por arriba del programa en 548 mil 826
millones de pesos en respuesta a la necesidad de impulsar la recuperacion economica y
mitigar los efectos de la pandemia en el bienestar de los ciudadanos. Como muestra de
ello, el gasto en desarrollo econdmico, que al cierre de diciembre representod el 312% del
gasto programable, fue 393 mil 483 millones de pesos mayor que lo programado y exhibid
un crecimiento de 29.7% real con respecto a enero-diciembre de 2020. Destaca el
incremento real anual de 38.4% en transportes en comparacion con el ano anterior, asi
como el aumento de 46.3% real del gasto en combustibles y energia, que permitio
continuar con los proyectos prioritarios que impulsan el desarrollo regional, fommentan el
empleoy contribuyen a la seguridad energética del pais.

Asimismo, el gasto en desarrollo social, que representd el 59.9% del gasto programable,
se ubico 85 mil 694 millones de pesos por encima del monto calendarizado y resultd 1.7%
mayor en términos reales con respecto al mismo periodo de 2020. Al interior, destaca el
gasto en las funciones de salud y de proteccion social, que alcanzé un monto historico
cercano a los 2 billones de pesos y aumento 3.4% real anual, ayudando asi a redoblar
esfuerzos contra la pandemia, fortalecer los ingresos de los hogares e impulsar el capital
humano de la poblacion.
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Con respecto al gasto no programable, destaca la reduccion observada de 67 mil 112
millones de pesos frente al programa. Esta reduccion se atribuye principalmente a un
ahorro en el costo financiero de 36 mil 897 millones de pesos con respecto a lo
programado, debido a la estrategia en el manejo de deuda publica que redujo los
intereses y recargos asociados a ésta, asi como a la reduccion del pago de Adefas en 25
mil 133 millones de pesos con respecto a lo programado. Es preciso sefalar que el costo
financiero ha decrecido por dos ahos consecutivos, lo que implica una reduccion
acumulada de 5.7% real en comparacion con 2019; ademas, como porcentaje del PIB se
ha reducido de 2,7 a 2,6% a pesar de enfrentar un momento de incertidumbre y episodios
de volatilidad.

Como resultado de lo anterior, el balance del sector publico registré un déficit
presupuestario de 757 mil 790 millones de pesos, equivalente al 29% del PIB, lo que
permitio cumplir con la meta aprobada para el ano, de conformidad con el articulo 17 de
la LFPRH, asi como con el techo de endeudamiento aprobado en la LIF 2021. Excluyendo
la inversion del Gobierno Federal y de las Empresas Productivas del Estado (Pemexy CFE),
hasta el 2.2% del PIB, se registré un déficit de 0.7% del PIB, igual al previsto en el Paquete
Econdmico 2021, resultado con el cual se aseguraron los recursos requeridos durante el
aNo en un contexto de reactivacion econdmica tras enfrentar el entorno
excepcionalmente complejo derivado de la pandemia de COVID-19.

Con respecto al balance primario del Sector PUblico, éste registré un déficit de 71 mil 914
millones de pesos (0.3% del PIB), originado por los mayores gastos para impulsar la
reactivacion economicay las condiciones adversas sehaladas anteriormente, sin relajar la
disciplina fiscal.

Por su parte, los Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP), la medida mas
amplia de balance del Sector PuUblico Federal, registraron un déficit de 996 mil 66l
millones de pesos, equivalente a 3.8% del PIB, cifra menor a las proyecciones presentadas
anteriormente tanto en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2022 (4.2% del PIB)
y en el Informe sobre la Situacidn Econdmica, las Finanzas PuUblicas y la Deuda Publica,
correspondiente al tercer trimestre de 2021 (4.3% del PIB). Asimismo, con respecto al
observado en 2020 (4.0% PIB), los RFSP fueron menores en 0.2 pp del PIB. No obstante,
éstos se ubicaron por arriba en 0.4 pp del PIB con respecto a lo previsto originalmente en
el Paquete Econdmico 2021. Dicha desviacion fue resultado del ajuste tanto en la deuda
indexada a la inflacion durante el ano, como del financiamiento del déficit publico con
activos financieros.

Deuda Publica

Durante 2021, la politica del manejo de la deuda del Gobierno Federal permitio que ésta
se colocara en una senda estable y decreciente, a pesar de afrontar una de las crisis mas
extensas y profundas de los Ultimos anos. Asi, se concretaron exitosamente numMmerosas
operaciones de colocacion y refinanciamiento en el mercado interno y externo, en
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consecucion de lo establecido en Plan Anual de Financiamiento (PAF) 2021y respetando
en todo momento los techos de endeudamiento autorizados por el Congreso de la Union.

El Gobierno Federal mantuvo una posicion activa y estratégica en el manejo de la deuda,
aprovechando ventanas de oportunidad para ejecutar operaciones que permitieran
cubrir las necesidades de financiamiento a un nivel de costo y riesgo adecuados, mejorar
el perfil de vencimientos, realizar un manejo integral de los riesgos del portafolio,
mantener una adecuada liquidez en las curvas soberanas, y, propiciar una participacion
del mercado de capitales en instrumentos alineados a los criterios ASG (Ambiental, Social
y Gobernanza).

De esta forma se continud con una estrategia de refinanciamiento intensiva, efectuando
el 27 de octubre la cuarta permuta del ano, alcanzando niveles historicos para una
transaccion de su tipo. Esta transaccion consistio en el intercambio de valores
gubernamentales por un monto de mas de 212 mil millones de pesos; con la misma, el
Gobierno Federal logro extender el perfil de vencimientos de la deuda y reducir presiones
de liquidez por mas de 159 mil millones de pesos entre 2021y 2022.

El17 de noviembre, el Gobierno de México emitid una nueva referencia de Bonos M por
un monto de 15 mil millones de pesos, a tasa de interés fija nominal con plazo de 3 anosy
un cupon de 5.00%, la cual otorgd profundidad al mercado y mejord las condiciones de
liquidez de las nuevas emisiones y de los mercados secundarios.

Asimismo, el 6 de diciembre se llevd a cabo una permuta cruzada con el propdsito de
migrar los Bondes D a Bondes F. La operacion tuvo una demanda de mas de 268 mil
millones de pesos, de los cuales fueron asignados mas de 172 mil millones de pesos. En la
operacion se recompraron Bondes D con vencimientos de 2022 a 2026 y se vendieron
Bondes F por los mismos plazos. Los objetivos de esta operacion fueron: incrementar la
liquidez de los nuevos Bondes referenciados a la TIIE de Fondeo a un dia habil, permitir a
los tenedores de la deuda liquidar sus Bondes D por Bondes F; y, optimizar el perfil de
vencimientos de la deuda del Gobierno Federal.

Adicionalmente, el 17 de diciembre la SHCP, en conjunto con el Banco de México, se
ejecutod una permuta de libros cruzados por un monto de 50,000 millones de pesos. La
operacion consistio en la compra de Bondes D con vencimientos entre 2022 y 2025, por
parte del Banco de México y, de manera simultanea, la SHCP vendid Bondes F con
vencimientos entre 2022 y 2026. Los objetivos de esta operacion fueron: incrementar la
liquidez de los nuevos BONDES F referenciados a la TIIE de Fondeo a un dia habil;, y
permitir a los tenedores de bonos intercambiar sus posiciones de Bondes D por Bondes
F y actualizar sus portafolios de inversion.

En lo que respecta al mercado externo, el Gobierno Federal utilizd de manera estratégica
y complementaria el financiamiento externo, siempre y cuando se observaran
condiciones favorables en los mercados internacionales. Es importante mencionar que
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entre julio 2019 y enero 2022, el Gobierno Federal llevd a cabo el mayor refinanciamiento
de deuda externa de mercado en la historia, el cual permitid refinanciar
aproximadamente 10 mil millones de dolares que originalmente vencian entre 2021 y
2023. Asimismo, a través de ejercicios de manejo de pasivos, el Gobierno Federal hizo
intercambios (por nuevos bonos o por efectivo), por un monto de poco mas de 10 mil
millones de dolares. De esta manera, las operaciones de refinanciamiento e intercambios
acumulan un total histérico de mas de 20 mil millones de ddlares desde el inicio de la
administracion, hasta la fecha.

Aunado a lo anterior, destaca que el pasado 20 de diciembre de 2021, el Gobierno Federal
presentd su PAF 2022, en donde refrendd sus objetivos de cubrir las necesidades de
financiamiento a un nivel de costo y riesgo adecuados, mejorar el perfil de vencimientos,
realizar un manejo integral de riesgos y propiciar la participacion del mercado de
capitales en instrumentos alineados a los criterios ASG. Ademas, en el PAF 2022 se
presentd por primera vez un apartado que alinea los objetivos y acciones de politica de
deuda con una vision integral de balance para promover el uso eficiente de activos y
pasivos del Gobierno Federal.

En este contexto, al cierre de 2021 se mantiene una estructura de la deuda solida, el 77.7%
de deuda neta del Gobierno Federal se encuentra en denominada en pesosy el 22.3% en
moneda extranjera. El plazo promedio de la deuda interna fue de 7.3 anos y el 782% de
dichosvalores se encuentra a tasa fija y largo plazo. En cuanto a la deuda externa, su plazo
promedio se ubico en 21 anos con 100% denominado en tasa fija.

En el cuarto trimestre de 2021 la evolucion de los saldos de la deuda se encuentra en linea
con los objetivos de politica fiscal del ano. El saldo de la deuda neta del Gobierno Federal
se situd en 10 billones 395 mil 86.6 millones de pesos. Particularmente, la deuda interna
tuvo un monto de 8 billones 74 mil 410.2 millones de pesos; de esta forma, la deuda
externa se ubicd en 112 mil 744.5 millones de ddlares.

En relacion con la deuda neta del Sector PUblico Federal, la cual contiene la deuda del
Gobierno Federal, de las Empresas Productivas del Estado, y de la Banca de Desarrollo, al
cierre del cuarto trimestre de 2021, se situd en 13 billones 60 mil 107.5 millones de pesos.
De forma desagregada, la deuda interna se ubicé en 8 billones 564 mil 238.9 millones de
pesos, mientras que la externa tuvo un monto de 218 mil 421 millones de ddlares.

Por dltimo, el Saldo Historico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico
(SHRFSP), que incluye las obligaciones del Sector Publico en su version mas amplia, se
posiciond en 13 billones 114 mil 784.1 millones de pesos, equivalente al 50.1% del PIB.
Particularmente, el componente interno ascendio a 8 billones 706 mil 679.5 millones de
pesos, y el externo se ubico en 214 mil 157.2 millones de ddlares.
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INFORME SOBRE LA SITUACION ECONOMICA

II.1 Desempeio de la economia global

Después del severo impacto social y econémico que provoco la pandemia de COVID-19
en el mundo, 2021 fue un ano de recuperacion. El avance de la campana de vacunacion
mundial mMmas importante de la historia permitié que, paulatinamente, mediante
actividadesy cuidados propios de una “nueva normalidad”, la poblacion aprendiera a vivir
con una enfermedad que, de acuerdo con la Organizacion Mundial de la Salud, podria
volverse endémica. Esto contribuyd a una reapertura generalizada de las actividades
econdmicas, permitiendo un restablecimiento acelerado del PIB global, el cual alcanzé su
nivel pre-pandemia durante el segundo trimestre de 2021, de acuerdo con la OCDE. No
obstante, esta recuperacion ha sido desigual entre regiones y paises debido,
principalmente, al despliegue heterogéneo de las vacunas y al consecuente impacto
dispar de los contagios sobre los sistemas de salud mundiales.

Durante 2021 fueron aplicadas un total de 9.2 mil millones de dosis de la vacuna contra el
COVID-19, de manera que, para el cierre del mismo ano, el 59.2% de la poblacion mundial
se encontrd inoculada con al menos una dosis, de acuerdo con la Universidad de Oxford.
En consecuencia, el progreso de la vacunacion ha logrado mitigar el impacto de la
pandemia sobre las vidas humanas, a pesar del aumento de contagios provocados por las
variantes Delta y Omicron. El cuarto trimestre del afio registré, en promedio, una tasa de
crecimiento de nuevos casos mundiales de COVID-19 de 4.8% en términos trimestrales.
No obstante, el promedio de nuevas muertes globales registré una disminucion de 21.1%
a tasa trimestral, lo que refleja el impacto positivo de las campahas de vacunacion.

Personas vacunadas por cada 100 habitantes*/ Casos y muertes por COVID-19 en el mundo*/
(Al Gltimo dato disponible de 2021) (Promedio mensual por cada 100 mil habitantes)
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Cabe notar que existe desigualdad en la distribucion mundial de las vacunas. Al cierre del
ano, el 24.4 y el 555% de la poblacion de las economias de ingresos bajos y emergentes
contaban con al menos una dosis de la vacuna, respectivamente, mientras que en las
economias avanzadas la proporcion fue del 75.6%. En este sentido, el Banco Mundial
estimd que, mientras la mayoria de las economias avanzadas recuperarian su nivel de
ingreso per capita pre-pandemia en 2022, Unicamente la mitad de los paises emergentes
y de ingresos bajos lograrian lo mismo.

En relacion con lo anterior, el FMI, en su reporte de Perspectivas Econdmicas de enero de
2022, mantuvo su proyeccion de crecimiento del PIB mundial en 59% para 2021. No
obstante, ante el escenario complejo e incierto previsto para 2022, redujo su estimacion
de 49 a 4.4%. Entre los principales riesgos a la baja para la actividad econdmica se
encuentran la propagacion del virus y el surgimiento de nuevas variantes, la persistencia
de las disrupciones en las cadenas globales de valor que mantendrian una alta inflacion
por un periodo Mas prolongado que lo anticipado, o que, a su vez, podria acelerar la
reduccion del estimulo monetario tanto en economias avanzadas como emergentes.

Durante el cuarto trimestre de 2021, la actividad econdmica mundial acelerd su ritmo de
crecimiento, promovida por menores contagios de COVID-19 en octubre y noviembre,
con respecto al pico de la variante Delta, asi como por el avance de la vacunacion, lo que
permitio una mayor apertura que dinamizo tanto al sector servicios como a la produccion
industrial y al comercio internacional. No obstante, a finales de noviembre, la propagacion
de la variante Omicron generd un incremento exponencial en los contagios, lo que
desacelero las ventas al menudeo en economias avanzadas como EE.UU. y la zona del
euro.

Como resultado, el PMI compuesto global, indicador que registra el comportamiento
aproximado del PIB mundial, aumento 0.4 puntos durante el cuarto trimestre, con lo que
cerro elano conun nivel de 54.0 puntos, con cifras ajustadas por estacionalidad. Al interior,
el PMI global de servicios crecid 0.9 puntos durante todo el trimestre y se ubicd en un
nivel de 54.6 puntos para el cierre del aflo. Cabe resaltar que el crecimiento en el sector
fue impulsado por los servicios empresariales y financieros, mientras que los servicios al
consumidor disminuyeron su crecimiento en diciembre, efecto del repunte de contagios.

Adicionalmente, el PMI global del sector manufacturero aumento 0.2 puntos durante el
trimestre y se ubico en 54.2 puntos en diciembre. Destaca que, en este sector se registro
una reduccion en los precios al productor y en los tiempos de entrega, aungue ambos
indicadores continuaron por encima de sus niveles previos a la pandemia. En particular,
el indice Harpex, que registra el costo de transporte maritimo de contenedores, se redujo
45% durante el cuarto trimestre de 2021, con respecto al trimestre previo. Esto, aunado a
la disminucion de contagios en Asia, estimulo el crecimiento de la produccion industrial
y el comercio internacional. En especifico, entre septiembre y noviembre la actividad
industrial mundial crecio 2.0%, mientras que el comercio internacional se expandio 3.2%,
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ambos con cifras desestacionalizadas, de acuerdo con la Oficina de Analisis de Politica
Econdmica de los Paises Bajos (CPB Netherlands, por sus siglas en inglés).

Respecto al desempeno de las economias avanzadas, para el cierre del cuarto trimestre
de 2021, las ventas al menudeo desaceleraron su crecimiento ante la variante Omicron en
EE.UU. y la zona del euro, mientras que en Japon aumentaron su tasa de crecimiento
debido a una contencion de los contagios. Destaca que, en noviembre, en Japony la zona
del euro, el mismo indicador se ubicd 2.0 y 5.4% por encima de su nivel pre-pandemia,
respectivamente; mientras que, en diciembre, en EE.UU. se colocd 19.2% por arriba de su
nivel de febrero de 2020, con cifras ajustadas por estacionalidad. En cuanto a la
produccion industrial en este grupo de economias, su expansion fue impulsada por el
mayor dinamismo en las cadenas globales de valor. No obstante, para noviembre, en la
zona del euro y Japon, la actividad industrial se ubicd 0.4 y 1.2% por debajo de su nivel de
febrero de 2020, respectivamente. En EE.UU. durante diciembre, se colocd 0.6% por
encima de su nivel pre-pandemia, con cifras desestacionalizadas.

De esta manera, durante el cuarto trimestre de 2021, el PIB de EE.UU. acelerd su tasa de
crecimiento trimestral a 17%, con cifras ajustadas por estacionalidad. Con esto, la
economia estadounidense crecid 5.7% en términos anuales durante 2021, su tasa mas alta
desde 1984, ubicandola 31% por encima de su nivel pre-pandemia. La expansion del
Ultimo trimestre de 2021 en EE.UU. fue impulsada por la inversion y el consumo privado,
gue contribuyeron con 13y 0.5 pp al crecimiento trimestral, mientras que el gasto publico
restd 0.1 ppy las exportaciones netas no aportaron al crecimiento. Por otro lado, al cierre
del tercer trimestre de 2021, el PIB de Japdn y de la zona del euro se ubicaron 19y 0.3%
por debajo de su nivel del cuarto trimestre de 2019, con cifras desestacionalizadas.

Cabe sefalar que, debido al impacto adverso de la variante Omicron en el consumo de
servicios, en enero de 2022, el FMI redujo su estimacion de crecimiento de 2021 para las
economias avanzadas de 5.2 a 5.0%. Para 2022, reviso a la baja su proyeccion de 4.5 a 3.9%,
como consecuencia del choque negativo de la nueva variante de COVID-19 sobre la
escasez de insumos en las cadenas globales de valor.

En el mercado laboral, al cierre del tercer trimestre de 2021, la zona del euro recupero el
94.2% de los 5.0 millones de empleos perdidos durante la primera mitad de 2020. Por su
parte, al cierre del ano, en la economia estadounidense se observo una recuperacion del
84.0% de los 22.4 millones de empleos perdidos entre marzo y abril de 2020.
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EEUU: Contribuciones del PIB China: Crecimientodel PIB
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En cuanto al desempeno de las economias emergentes, se observd un mayor ritmo de
expansion, principalmente, debido a que el avance de la vacunacion impulso el
crecimiento de su demanda interna. Asimismo, los altos precios de las materias primasy
la reduccion en el costo de transporte de 57.1% durante el ultimo trimestre de 2027,
calculado por el indice Baltic Dry, contribuyo al crecimiento de sus exportaciones netas.

En este contexto, el crecimiento de las economias emergentes en Latinoamérica y el
Caribe se acelerd durante el cuarto trimestre del 2021. De igual manera, en las economias
emergentes de Asia se observd una menor escasez de semiconductores, insumos
intermedios y una disminucion en los cuellos de botella del transporte. En particular, el
indice de contenedores de Drewry, que calcula el costo de transporte maritimo de
Shanghai a Los Angeles, disminuyd 16.0% durante el Ultimo trimestre de 2021, con
respecto al tercer trimestre. Por lo anterior, en enero de 2022, el FMI aumentod
marginalmente su expectativa de crecimiento de 2021 para las economias emergentes
de 6.4 a 6.5%, mientras que para 2022 la redujo en 0.3 pp, ubicandose en 4.8%.

En particular, durante el ultimo trimestre de 2021, la economia de China acelerd su
trayectoria de crecimiento a una tasa de 1.6% trimestral, desde un crecimiento de 0.7%
durante el trimestre previo, con cifras desestacionalizadas. Al interior, las ventas al
menudeo mantuvieron su tasa de expansion, no obstante, la politica de tolerancia cero
ante casos de COVID-19 continu® como una restriccion a su crecimiento. Asimismo, la
inversion fija bruta sostuvo su velocidad de crecimiento,y aunque la inversion inmobiliaria
disminuyd de manera importante, el mismo indicador fue impulsado por la inversion en
manufactura. En linea con lo anterior, la produccion industrial aumento su ritmo de
crecimiento.
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Con respecto al mercado petrolero mundial, los precios enfrentaron cierto grado de
volatilidad. Por el lado de la demanda, el aumento de los precios del gas natural y el
carbon incentivd mayores compras de petroleo y petroliferos por parte de generadores
eléctricos en Asia y Europa. Ademas, distintos paises, incluido EE.UU., levantaron las
restricciones de viajes internaciones por COVID-19 a inicios de noviembre, lo que incentivo
los viajes aéreos y la demanda de combustibles. Sin embargo, durante este mes, el
incremento de contagios en Europa ejercid presiones a la baja sobre los precios del
petroleo, y el 26 de noviembre estos cayeron casi 10 dolares por barril (dpb) en un dia,
después de que la OMS clasifico a la variante Omicron como variante de preocupacion.
Durante diciembre, la persistente caida de los inventarios de crudo en EE.UU. y las
expectativas de que los efectos de Omicron sobre la demanda de combustibles podrian
ser menores a lo que se temia, contribuyeron a que los precios se recuperaran
parcialmente, a niveles cercanos a los observados al inicio del cuarto trimestre.

Por el lado de la oferta, los precios del crudo experimentaron presiones a la baja durante
noviembre debido alanuncio de que EE.UU.y otros paises liberarian reservas estratégicas.
No obstante, la decision de la Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo vy sus
aliados (OPEP+), de mantener su politica de incrementos mensuales de 400 mil barriles
diarios contribuyo a que los precios permanecieran relativamente altos. Lo anterior se
debid a que, durante la primera parte del trimestre, los incrementos de produccion de la
OPEP+ no se consideraron suficientes para cubrir la creciente demanda de crudo.
Posterior a la aparicion de Omicron, el apego a su politica de produccion envid sefales de
confianza respecto al comportamiento de la demanda de petréleo para los proximos
meses.

Al 30 de diciembre de 2021, los precios del WTI y Brent fueron de 77.0 y 78.6 dpb, con
variaciones de 2.6y -0.2%, respectivamente, con relacion al 30 de septiembre. Por su parte,
el precio de la mezcla mexicana fue de 71.3 dplb, lo que representd una variacion de 0.1%
con respecto al registrado al cierre del tercer trimestre.
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Precios del petréleo 2020 - 2021 * Oferta y demanda mundial de petréleo
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Durante el cuarto trimestre del ano, la atencion de los mercados financieros continud
enfocada en el desarrollo de la inflacion a nivel mundial, asicomo en el cambio de postura
monetaria por parte de la Reserva Federal de EE.UU. La inflacion fue presionada al alza
principalmente por los precios de los energéticos durante el trimestre, después de que el
WTI tocara su maximo precio en siete anos durante noviembre de 2021. Adicionalmente,
el aumento de la demanda de bienes duraderos durante las fechas decembrinas ejercio
presiones al alza en los precios dada la prevalencia de cuellos de botella en la produccion
mundial. Cabbe mencionar que, si bien el componente de precios de insumos del PM|
Mmanufacturero mundial comenzd a disminuir durante el trimestre, el mismo se ubico en
un nivel de 69.7 puntos en diciembre de 2021, 8.7 puntos mas alto que durante el mismo
mes de 2020, con cifras ajustadas por estacionalidad.

En este contexto, el deflactor del gasto en consumo personal (PCE) que es el indicador de
referencia de inflacion de la Reserva Federal, crecid a una tasa anual de 5.7% en noviembre
de 2021, su expansion mas alta desde marzo de 1982. En la zona del euro, la inflacion
registro un crecimiento anual de 5.0% en diciembre de 2021, el mayor desde 1997, ano en
gue se comenzo a registrar la inflacion anual de la region.
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PCE en EE.UU. e IPC en zona del euro Aumento en tasas de interés en el mundo*/
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Ante este escenario, la Reserva Federal anuncio el 3 de noviembre una disminuciéon en su
compra de activos. De esta manera, la compra de bonos del Tesoro y de activos
respaldados por hipotecas por parte de la Reserva Federal, que ascendié a 120 mil
millones de dolares en octubre de 2021, se redujo mensualmente en 15 mil millones de
dodlares entre noviembre y diciembre. Posteriormente, el 15 de diciembre, ante la
aceleracion de la inflacion, duplicd el ritmo de reduccion estipulado previamente, por lo
que la Reserva Federal anuncid una disminucion mensual en la compra de sus activos en
30 mil millones de ddélares a partir de enero de 2022. Su comypra de activos terminara en
marzo de 2022. Adicionalmente, en sus proyecciones de diciembre de 2021, la mediana
de los participantes de la junta de gobierno anticipo al menos tres aumentos de 25 puntos
base en su tasa de referencia durante 2022, cuando en septiembre no se esperaban alzas

Asimismo, las tasas de inflacion en economias emergentes aumentaron a niveles no
vistos desde 2003 y, en la mayoria de los casos, se ubicaron por arriba de la meta de sus
bancos centrales. Particularmente, en Brasil y Rusia, durante diciembre, se registrdo una
inflacion con variaciones anuales de 10.1 y 84%, respectivamente. En este contexto,
durante el cuarto trimestre de 2021 continuo la ola de aumentos en las tasas de interés
de referencia en las economias emergentes. Destaca que 4 de las 9 economias
emergentes en el G-20, aumentaron sus tasas de interés entre 25 y 300 puntos base.

Respecto a los mercados financieros, entre el 30 de septiembre y el 25 de noviembre, el
indice VIX, gue mide la volatilidad en el mercado financiero, se redujo 19.7%, ante una
menor incertidumbre después del pico de contagios de la variante Delta y de que el
Congreso de EE.UU. aprobd aumentar su techo de deuda, ademas de que la
preocupacion con respecto a la inmobiliaria China Evergrande disminuyo.
Posteriormente, se experimento un fuerte episodio de volatilidad como consecuencia del
aumento exponencial de los casos de COVID-19 a finales de noviembre, por lo que el
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indice VIX aumentd 67.5% entre el 25 de noviembre y el 01 de diciembre. El resto de
diciembre, conforme los inversionistas asimilaron que el impacto de la nueva ola de
contagios por Omicron podria ser menos disruptivo en comparacion con olas anteriores,
tanto por el progreso en la vacunacion, como por la menor severidad de la nueva variante,
el indice de volatilidad disminuyo considerablemente. Asi, de manera global, entre el 30
de septiembrey el 31 de diciembre, el indice VIX, disminuyo 25.6%.

La preeminente incertidumbre respecto a las nuevas variantes del virus, aunado a las altas
tasas de inflacion en todo el mundo y la normalizacion monetaria en EE.UU., mas rapida
gue la anticipada en trimestres anteriores, tuvo consecuencias divergentes. Mientras que,
en las economias avanzadas, el indice MSCI, que registra el nivel de capitalizacion de
mercado financiero, aumentd 7.5% en el Ultimo trimestre del afo, en las economias
emergentes disminuyo 1.7% como consecuencia de una mayor percepcion de riesgo, lo
cual redujo el flujo de capitales hacia las mismas. En especifico, el indicador de riesgo de
las economias emergentes, el EMBI, aumentd 5.9 puntos base; y el indice de Bloomberg
gue mide el flujo aproximado de capital neto hacia las mismas economias se redujo 2.3%
durante el cuarto trimestre del ano.

II.2 Recuperacion de la economia mexicana

El avance en el Programa Nacional de Vacunacion y el seguimiento de los protocolos
sanitarios permitieron un Mmenor numero de contagios por COVID-19 a nivel nacional
durante el cuarto trimestre de 2021 y una menor tasa de letalidad. Asi, estos factores
favorecieron la movilidad de la poblacion, el turismo y el intercambio comercial para que
la economia nacional y el empleo continuaran recuperandose. Sin embargo, la evolucion
de la pandemia y las afectaciones que ésta cred desde el primer trimestre de 2020 aun
representan un factor que incide sobre la inflacion, al tiempo que pueden reducir la
capacidad productiva y limitar el 6ptimo desempeho de la economia mexicana.

Los desfases a nivel global que han surgido por la pandemia y que han afectado a las
cadenas de suministro, asi como el aumento en los costos de insumos industriales y de
transporte, y el aumento de casos positivos de COVID-19 a nivel internacional por la
variante Omicron, se vieron reflejados principalmente en el desempefio del sector
industrial y los servicios. Si bien la afectacion es cada vez menor a la ocurrida en trimestres
anteriores, en el cuarto trimestre de 2021 esta circunstancia afectd principalmente a
algunas actividades de construccion y manufacturas.

En este contexto, con informacion del IGAE, la actividad econdmica en el bimestre
octubre-noviembre de 2021 mostro una continua recuperacion en la mayoria de las
actividades que lo componen. Respecto a los niveles pre-pandemia (febrero de 2020), al
mes de noviembre el sector agropecuario se ubicod 9.2% por arriba, seguido del sector
industrial que presento un nivel de recuperacion del 96.5%. Por su parte, el sector servicios
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alcanzo un nivel de 95.4% en el mismo periodo. Asi, el total del ICAE completd un nivel de
96.6% de recuperacion, con cifras ajustadas por estacionalidad.

No obstante, en el bimestre de octubre-noviembre, la actividad econdmica disminuyo
0.1% con respecto al bimestre anterior, en donde las actividades primarias crecieron 1.5%,
mientras que las secundarias se mantuvieron sin cambio y las terciarias se redujeron 0.3%
bimestral, con cifras ajustadas por estacionalidad. El desempeno de los subsectores de los
sectores industrial y de servicios, en el bimestre octubre-noviembre de 2021 fue el
siguiente:

e La mineria presentd un crecimiento de 0.5% bimestral, donde sobresale el avance
de 11% de la mineria petrolera en el mismo periodo. De acuerdo con los indicadores
publicados por Pemex, la plataforma petrolera en ese bimestre presentd un
crecimiento anual de 5.1%.

e Elsubsector de electricidad, agua y suministro de gas registro una disminucion de
0.2% bimestral por la reduccion en 03% en el rubro eléctrico. No obstante, el
suministro de gas y agua crecio en 0.3% en el mismo periodo.

e La construccion decrecio 2.6% debido a las disminuciones de la edificacion y los
trabajos especializados en 29 y 0.2%, respectivamente. Lo anterior, a pesar del
avance de 1.8% bimestral de la construccion de obras de ingenieria civil.

e lLuego de la contraccidn observada en el bimestre previo, la industria
manufacturera recuperd su dindmica de crecimiento con un incremento del 0.9%
bimestral. En su interior, las industrias con mayores crecimientos en el bimestre
fueron la fabricacion de productos derivados del petréleo y del carbon (8.9%), la
impresion e industrias conexas (7.8%), la fabricacion de equipo de computacion y
otros equipos electréonicos (4.4%), de equipo de transporte (2.1%), de prendas de
vestir (2.0%) y de insumos textiles (1.9%). Por otro lado, las industrias que
disminuyeron en el bimestre fueron la fabricacion de productos de cuero y piel (-
3.9%), la confeccion de productos textiles (- 3.4%), la industria de la madera (-2.6%),
la fabricaciéon de equipo de generacion y aparatos eléctricos (-2.3%),
principalmente.

e Dentro de los servicios que ya habian recuperado su nivel pre-pandemia, se
observaron mejoras en el comercio al por mayor (1.3% bimestral) y el comercio al
por menor (0.5%) explicadas por la mayor confianza de los consumidores, asi como
el continuo avance del mercado laboral y las remesas del exterior. También se
mantuvo estable el subsector de servicios educativos y salud (0.0% bimestral).

e Por su parte, las actividades que se encontraban mas rezagadas repuntaron en
este bimestre. Por ejemplo, las actividades de esparcimiento, culturales vy
deportivas crecieron 0.6% bimestral, al tiempo que las actividades de alojamiento
temporal y de preparacion de bebidas tuvieron un crecimiento de 8.1% bimestral.
Dicha recuperacion también se pudo observar a través de la ocupacion hotelera, la
cual pasd de 42.4% en el tercer trimestre a 51.8% en el bimestre octubre-noviembre,
donde el mayor avance se observo en los destinos mas rezagados de su nivel pre-
pandemia como es el caso de los destinos de playa y las grandes ciudades.
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Sin embargo, el subsector de servicios profesionales, cientificos y técnicos,
direccion de corporativos y empresas; y de apoyo a los negocios y manejo de
desechos y remediacion continud disminuyendo (-9.7% bimestral). Lo anterior
debido a la reforma en materia de subcontratacion, a partir de la cual se registro
una transferencia de empleos y de valor agregado desde la rama “apoyo a los
negocios” a otros sectores de la actividad econdmica. Las actividades de gobierno
y de organismos internacionales que también pertenecen al sector servicios
decrecieron 0.9% bimestral, mientras que las actividades financieras e inmobiliarias
disminuyeron ligeramente en 0.3% para ubicarse en noviembre en niveles de 93.4
vy 98.5% respecto a su nivel pre-pandemia respectivo.

Finalmente, las actividades de transportes, correos, almacenamiento e informacion
en medios masivos crecieron 2.0%, siendo el subsector mas relevante en su avance
bimestral y alcanzé en noviembre el 99.2% de su nivel pre-pandemia.

Indicador Global de la Actividad Econémica V Produccién Industrial
(Febrero 2020=100) (Febrero 2020=100)
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Fuente: INEGI. Fuente: INEGI.

Por el lado del gasto, a lo largo del ano la demanda interna ha sido el principal
componente que ha contribuido a la recuperacion de la actividad econdmica. En octubre,
el consumo privado interior registro un crecimiento mensual de 0.2% y alcanzo el 97.0%
de su nivel pre-pandemia después de hilar cuatro meses de crecimiento consecutivo, con
cifras ajustadas por estacionalidad. En su interior, se sigue observando una mayor
recuperacion de niveles pre-pandemia del consumo de bienes nacionales (99.8%)
respecto del de servicios (91.1%), fendmeno que obedece a los cambios en los patrones de
consumo que se ha mantenido desde el comienzo de la pandemia. No obstante, también
de enero a octubre y a la par del avance de la campana de vacunacion, se registra una
mMayor expansion del consumo de servicios (5.9%) con respecto a bienes nacionales (1.5%)

gue ha ido recuperando la pérdida que experimentd en 2020.
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Respecto a los datos de ventas totales en supermercados, autoservicios y tiendas
departamentales afiliados a la ANTAD se observé un constante avance desde septiembre
cuando disminuyd el numero de contagios por COVID-19. En el cuarto trimestre de 2021,
se registré una expansion trimestral de 1.8% y en diciembre se ubico 55% por arriba del
nivel que tuvo en febrero de 2020, con cifras ajustadas por estacionalidad?.

En esa misma linea, los resultados trimestrales de la Encuesta Nacional sobre Confianza
del Consumidor mostraron una mejoria en la evolucion del indice total de confianza. En
el cuarto trimestre se registro un avance de 1.4 puntos respecto al trimestre previo, donde
aumentaron todos sus componentes, particularmente de aquellos que mostraron una
expansion continua en el ano: la percepcion econdmica actual del pais mejoro en 2.0
puntosy la posibilidad actual de compra de bienes durables en 1.6 puntos.

En cuanto a la inversion fija bruta, en octubre de 2021 el indicador acumuld un
crecimiento de 6.4% desde eneroy recuperd el 96.3% de su nivel pre-pandemia, con cifras
ajustadas por estacionalidad. Si bien en octubre la inversion no tuvo un crecimiento
respecto a septiembre, destacd el crecimiento mensual del rubro de inversion en
Mmaquinariay equipo nacional de 4.4%y, en menor medida, de la parte importada de 0.5%.
El componente de inversion en transporte importado respondio a la situacion global de
escasez y encarecimiento de insumos, por lo que registro un retroceso de 10.8% mensual,
mientras que el correspondiente al transporte nacional mostro resiliencia con un alza de
45% respecto al mes anterior.
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2 Ajuste estacional realizado por la SHCP.
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Por otra parte, en el mercado laboral continué aumentando la poblacion ocupada
derivado de la recuperacion interna del comercio, el sector de restaurantes y servicios de
alojamiento, asi como en las manufacturas y servicios diversos respecto al trimestre
previo. Adicionalmente, la reapertura de actividades intensivas en contacto y el regreso
presencial a clases que inicio el trimestre previo, ha permitido que las mujeres, quienes
estan ocupadas con mayor presencia en los sectores mas afectados por la pandemia y
guienes se encargaron mayormente del cuidado del hogar y de las personas vulnerables,
lograran una completa recuperacion de su nivel de empleo respecto a su nivel pre-
pandemia.

Cabe mencionar que, si bien México fue uno de los paises de Latinoamérica que mas
empleos perdid por la pandemia, fue también uno de los que Mmas rapido los recupero.
Adicionalmente, en comparacion con otras recesiones, la poblacion ocupada registro un
ritmo acelerado de recuperacion ya que no se registraron desequilibrios
macroecondmicos que afectaran la estructura del mercado laboral.

Con informacion de la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE)® durante el
cuarto trimestre de 2021, la poblacion ocupada aumentd en 873 mil. En su interior, 603
mil corresponden a empleos en el sector formal y 270 mil al sector informal. Lo anterior
suma un total de cuatro millones de nuevos empleos respecto al cierre de 2020, el mayor
registro de personas ocupadas desde que inicio la encuesta (ENOE 2005-2021).

En el acumulado, a 22 meses del inicio de la pandemia se recuperd con creces el empleo
perdido: de mayo de 2020 a diciembre de 2021 se crearon 14.2 millones de empleos, un
milléon doscientos mil empleos mas del nivel de marzo de 2020. Asi, en diciembre de 2021
la poblacion de mujeres ocupadas supero su nivel pre-pandemia (marzo 2020) por 213 mil
empleosy la de hombres por 974 mil.

Al interior del incremento de empleos del tercero al cuarto trimestre de 2021, la mayor
parte provino del sector terciario (709 mil), con aumentos importantes en el comercio (231
mil), los restaurantes y servicios de alojamiento (195 mil) y los servicios profesionales,
financieros y corporativos (86 mil). También el empleo en la industria manufacturera
aumento en 227 mil a pesar de la complejidad del contexto global. Como resultado, los
niveles en diciembre de 2021 respecto a los datos pre-pandemia (marzo de 2020) fueron
de 106.5% en el sector agropecuario, 104.0% en el sector industrial y 100.6% en el sector
terciario.

En cuanto a la tasa neta de participacion econdmica, el promedio del cuarto trimestre se
situd en 59.5% de la poblacion en edad de trabajar, es decir, fue superioren 0.3 pp a la tasa
del tercer trimestre del ano. Lo anterior significa que 550 mil personas se reincorporaron

3 La informacion mensual de marzo de 2020 proviene de la ENOE, de abril a junio de 2020 corresponde a la Encuesta
Telefénica de Ocupaciony Empleo (ETOE) y a partir de julio de 2020 la informacion se genera con la Encuesta Nacional de
Ocupacion y Empleo (Nueva edicion) (ENOE-N).
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a la poblacion econdmicamente activa (PEA) durante el cuarto trimestre de 2021. Es decir,
la fuerza laboral en diciembre de 2021 presentd una recuperacion de 2.8% mayor al
numero de personas ocupadas en marzo de 2020.

Por otra parte, en octubre-diciembre de 2021, la tasa de desocupacion promedio se situd
en 37% de la PEA, menor en 0.6 pp que el trimestre anterior. Ademas, la tasa de
informalidad disminuyd en 0.4 pp del tercer al cuarto trimestre de 2021 y se situd en
diciembre en 56.5% de la poblacion ocupada. Para el caso de la tasa de subocupacion,
ésta disminuyo 2.3 pp del tercer al cuarto trimestre al ubicarse en promedio en 10.5% de
octubre a diciembre de 2021; lo anterior implicdé un decremento de un millén doscientas
mil personas subocupadas. Asimismo, disminuyeron en 837 mil los ausentes temporales
con vinculo laboral en el mismo periodo.

De acuerdo con el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), la ocupacion formal en
diciembre de 2021 se ubico en 20.6 millones de trabajadores asegurados. Esto significo un
incremento anual de 846,416 empleos en 2021 (+4.3%), una recuperacion completa de los
empleos perdidos por la pandemia y mayor por mas de un millén de empleos desde el
nivel mas bajo alcanzado en julio de 2020. El aumento en el numero de plazas se explico
por el incremento de 5.6% anual en contratos permanentes (948 mil 711 plazas) mientras
gue se redujeron en 3.7% las plazas eventuales (102 mil 295 plazas en el ano). En este
contexto, el incremento anual de puestos de trabajo totales provino mayoritariamente de
la industria manufacturera (5.0%), el comercio (6.2%), los servicios de transporte (11.0%), y
la construccion (7.0%).

En términos regionales y continuando con cifras del IMSS, al mes de diciembre veinte de
las treinta y dos entidades recuperaron su nivel de empleo de pre-pandemia lideradas
por Tabasco, Baja California, Chiapas, Zacatecas, Durango y Chihuahua. Diez entidades se
encontraron entre el 97.0 y 99.0% del nimero de empleos que registraban en febrero de
2020: Tamaulipas, Michoacan, Aguascalientes, San Luis Potosi, Guerrero, Sonora, Puebla,
Oaxaca, Campeche y Veracruz. Las entidades mas rezagadas a diciembre de 2021 fueron
la Ciudad de México y Quintana Roo, con niveles de recuperacion de 96.1 y 91.7%,
respectivamente.

En términos de crecimiento del empleo formal, quince entidades lograron superar el
crecimiento nacional anual del empleo formal de 43% en el 2021, dentro de las que
destacan Tabasco (20.2%), Quintana Roo (18.4%), Baja California Sur (12.1%), Hidalgo (10.0%),
Yucatan (7.9%), Nayarit (7.5%), Durango y Baja California (6.3% en ambos casos), Chiapas
(6.1%), Querétaro (5.6%) y Nuevo Ledn (5.4%).

Con informaciéon de la ENOE, a pesar de que el salario promedio disminuyé de $47.5 por
hora trabajada de la poblacion ocupada en el tercer trimestre de 2021 a $46.6 promedio
en el cuarto trimestre; los resultados positivos en el mercado laboral se reflejaron en un
incremento trimestral de 2.5% en el numero de ocupados con ingresos entre uno y tres
salarios minimos, un aumento de 1.1% en el numero de ocupados con ingresos mayores a
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tres salarios minimos (53 mil personas), asi como una reduccion de 12 mil ocupados con
ingresos menores a un salario minimo.

En cuanto al salario promedio de cotizacion del IMSS, en el cuarto trimestre de 2021
registré un crecimiento nominal de 7.5% anual y se ubicd en $435.4 diarios. Lo anterior
representd un aumento nominal anual de $30.3 diarios y un crecimiento anual de 0.4%
en términos reales. Mientras tanto, los salarios contractuales de jurisdiccion federal
registraron un incremento nominal anual promedio de 4.2%, inferior en 0.5 pp al
incremento nominal del tercer trimestre, lo que implicd que en términos reales
disminuyeron 2.0% promedio en el ultimo trimestre de 2021, 0.9 pp menos que el
trimestre previo.

Con respecto a la inflacion, durante el Ultimo trimestre de 2021, en linea con lo que sucede
en otros paises, ésta continud registrando presiones al alza derivado principalmente a
factores externos como cuellos de botella, la escasez de insumos industrialesy el aumento
en los precios de las materias primas. Adicionalmente, se ha visto presionada, aunque en
menor medida, por factores internos relacionados a la recuperacion asimétrica de la
demanda particularmente en los sectores que mas se vieron afectados por el cierre de
actividades.

En este contexto, aumentd también la confianza de la poblacién a consumir servicios en
donde existe una alta interaccion de personas, aungue en algunos sectores el aforo sigue
limitado como medida para reducir los contagios por COVID-19. Un ejemplo es el caso de
las loncherias, fondas, torterias y taquerias, servicios turisticos en paquete, culturales,
diversiones y espectaculos. El fendmeno descrito ha ocasionado un aumento en los
precios de dichos servicios, lo cual es mas notorio después de que éstos se mantuvieran
deprimidos en 2020 con la reduccion de la movilidad de las personas.

Por lo anterior, el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) tuvo una variacion
anual promedio de 6.99% en el cuarto trimestre, cerrando en diciembre con una inflacion
de 7.36%. Si bien este ultimo nivel de inflacion no se observaba desde principios de 2001,
su desempeno se explica por las disrupciones en la oferta que ocasiond la pandemia de
COVID-19 y no por un exceso de liquidez en la economia o una demanda interna
desmesurada. Por su parte, la inflacion subyacente promedio del cuarto trimestre de 2021
se ubico en 5.60% anual (0.81 pp. mas que en el tercer trimestre) mientras que el promedio
de la inflacion no subyacente se situo en 11.27% (8.97% en el tercer trimestre).

Por sus componentes, la mayor contribucion a la inflacion en el trimestre fue por parte de
la subyacente, principalmente por las mercancias que registraron una inflacion anual
promedio en los alimentos, bebidasy tabaco de 7.62% y en las mercancias no alimenticias
de 6.47%. Los servicios contribuyeron con la tercera parte de la inflacion subyacente con
una variacion anual promedio de 395%. Mientras tanto, la inflacion no subyacente
contribuyd con una quinta parte a la inflacion total por el lado de los agropecuarios (13.06%
de inflacion anual) y con una similar contribucion por parte de los energéticos (13.45%).
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Variacién anual promedio en el 4to. Trimestre de 2021

IS'\tl.lItD)S/acen te gzg No Subyacente 1.27
Mercancias 7.07
Alimentos, bebidas y tabaco 7.62 | Agropecuarios 13.06
Aceites y grasas vegetales comestibles 34.73 Tomate verde 82.99
Cerveza 1.83 Jitomate 30.39
Tortilla de maiz 16.71 Carne deres 14.00
Leche pasteurizada y fresca 7.53 Limon 33.64
Pan dulce 9.39 Chile serrano 7717
Mercancias no alimenticias 6.47 Otros chiles 30.91
Alimento para mascotas 7.79 Huevo 7.68
Cremas para la piel 10.67 Aguacate 35.43
Televisores 12.68
Servicios 3.95 | Energéticos y tarifas del gob. 9.92
Loncherias, fondas, torterias y taquerias 7.83 Gasolina regular 12.75
Vivienda propia 2.31 Electricidad 5.78
Servicios turisticos en paquete 1312 Gas natural 22.51
Otros servicios culturales, diversiones y espectaculos 5.74 Gasolina premium 12.75
Transporte aéreo 37.80
Restaurantes y similares 6.18
Fuente: INEGI.

Cabe mencionarse que, a pesar de la elevada inflacion del cuarto trimestre, los elementos
gue han presionado a los precios de la economia se podrian dispersar en el transcurso de
2022. Asi lo reflejan las expectativas de inflacion en el mediano y largo plazo las cuales se
mantuvieron ancladas al objetivo del Banco de México. De acuerdo con la encuesta de
expectativas del banco central, publicada el 17 de diciembre de 2021, las medianas de las
expectativas a mediano (uno a cuatro anos) y largo plazo (cinco a ocho anos) se ubicaron
en 3.68y 3.50%, donde las Ultimas mantienen el mismo nivel desde abril de 2018.

Salarios reales indice Nacional de Precios al Consumidor
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En cuanto a la demanda externa de bienes, en el cuarto trimestre se observd una
aceleracion del dinamismo de las exportaciones con respecto al trimestre previo, derivado
de la reduccion en los casos de COVID-19 en EE.UU. y Asia posterior a la tercera ola y a
pesar del desabasto de semiconductores y las interrupciones observadas en las cadenas
de valor. Frente a estas condiciones, el volumen de comercio mundial crecid en 1.7% en el
bimestre octubre-noviembre de 2021 respecto al bimestre previo. Cabe recordar que en
septiembre de 2020 el comercio mundial recuperd su nivel pre-pandemia, y a noviembre
de 2021 el nivel registrado fue superior en 9.4% respecto al observado en febrero de 2020.

En este contexto, al cuarto trimestre de 2021 el valor de las exportaciones mexicanas
continud creciendo por arriba de los niveles pre-pandemia. Asi, tal valor aumentd 6.0%
con respecto al tercer trimestre de 2021 con datos ajustados por estacionalidad, de modo
gue en enero-diciembre de 2021 alcanzd un maximo histérico de 494 mil 225 millones de
dodlaresy crecio 18.5% respecto al mismo periodo del afo anterior.

Por su parte, el valor de las exportaciones no petroleras aumentd 6.1% en el cuarto
trimestre de 2021 con respecto al trimestre previo, con ajuste estacionaly en 2021acumulo
un crecimiento anual de 16.5%. Al interior de las exportaciones no petroleras, el valor de
las exportaciones extractivas y manufactureras aumentaron 6.6 y 6.4%, respectivamente
en el cuarto trimestre; mientras que el valor de las de las agropecuarias disminuyo en 0.1%.
Cabe destacar que, dentro de las manufactureras, el valor de las exportaciones
automotrices acelerd su recuperacion con un avance de 12.1% en el cuarto trimestre de
2021, en tanto, el valor de las exportaciones no automotrices aumento en 4.0%.

Por otra parte, el valor de las exportaciones petroleras aumento en el cuarto trimestre 3.5%
con respecto al trimestre anterior, una vez que se toma en cuenta la estacionalidad. El
incremento de este rubro fue consecuencia del crecimiento de las exportaciones de otros
productos petroleros en 331% con respecto al trimestre previo, en tanto que las
exportaciones de crudo disminuyeron 2.3%. Cabe destacar que el precio de la mezcla
mexicana de exportacion, pasd de un promedio de 68.37 dolares por barril en el tercer
trimestre de 2021 a 72.30 dolares en el cuarto trimestre de 2021; mientras que el volumen
exportado de crudo paso de 1,084 a 999 miles de barriles diarios.

Asimismo, el valor de las importaciones totales registro un crecimiento de 2.5% respecto
al trimestre anterior, debido al crecimiento de las importaciones no petroleras (3.0%),
mientras que disminuyeron las importaciones petroleras (-2.0%). Al interior de las
importaciones Nno petroleras, crecieron las de bienes intermedios 2.8%, las de consumo
4.6% vy las de capital 3.4%, con respecto al trimestre anterior. Cabe destacar que durante
al cuarto trimestre de 2021 el valor total de las importaciones registra crecimientos
sostenidos por seis trimestres consecutivos, con datos ajustados por estacionalidad, en
linea con la recuperacion de la demanda interna.
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Exportaciones de mercancias’ Importaciones de mercancias”
Cambio porcentual respecto al 4T-2019 Cambio porcentual respecto al 4T-2019

v | I 1AV | [ "1
AV | 1 11 AV | I Il AV 20192020 2021
20192020 2021 mmmm Bienes de capital mmmm Bienes intermedios
Hm Petroleras mmmm Manufacturas Bienes de consumo  mmmm Petroleras
. Otras Total
Total
1/ Cifras con ajuste estacional. 1/ Cifras con ajuste estacional.
Fuente: Banco de México. Fuente: Banco de México.

Con base en la ultima informacion disponible, durante el tercer trimestre de 2021 la
cuenta corriente registré un déficit de 4 mil 70 millones de dolares (1.3% del PIB, con saldo
anualizado), en contraste con el superavit registrado en el mismo periodo de 2020 (17 mil
92 millones de dolares, 6.5% del PIB). Este comportamiento fue resultado de que la
balanza comercial no petrolera presentara un déficit de 3.5 mil millones de doélares desde
un superavit de 18.8 mil millones de ddlares en el tercer trimestre de 2020; y de una
ampliacion del déficit de la balanza comercial petrolera de 2.6 a 6.9 mil millones de
dodlares. Lo anterior fue compensado parcialmente por la ampliacion del superavit del
ingreso secundario que aumento a 13.6 mil millones de dolares en el tercer trimestre de
2021 desde 10.5 mil millones de ddlares en el mismo trimestre de 2020; asi como de la
reduccion del déficit de la balanza de servicios y de la balanza de ingresos primarios.

Finalmente, la cuenta financiera de la balanza de pagos en el tercer trimestre de 2021
registré un endeudamiento neto que implicd una entrada de recursos por mil 772
millones de dodlares. Al interior de la cuenta financiera se observaron endeudamientos
netos al resto del mundo (entrada de recursos) por 4.7 mil millones de ddlares por
concepto de inversion directa y de 24.6 mil millones de dolares en el renglon de otra
inversion (de los cuales 12.2 mil millones de ddlares corresponden a un aumento de los
pasivos del Banco de México por la asignacion de Derechos Especiales de Giro). A su vez,
se registraron préstamos netos al resto del mundo (salida de recursos) de 14.4 mil millones
de dodlares en la cuenta de inversion de cartera y de 229 millones de ddlares en el rubro
de derivados financieros; y de un aumento de 12.9 mil millones de ddlares en los activos
de reserva.
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1.3 Evolucion del sistema financiero mexicano

En cuanto a los mercados financieros globales, éstos registraron repuntes en la volatilidad
y en la aversion al riesgo durante septiembre y a partir de mediados de noviembre
asociados en particular a la aparicion de la variante Omicron, asi como a preocupaciones
por la evolucion de la inflacion y por las perspectivas de una politica monetaria mas
restrictiva en las principales economias avanzadas. No obstante, la volatilidad en los
precios de los activos financieros fue decayendo a medida que la informacion sobre la
letalidad de la variante Omicron fue revelada. Mientras tanto, los bancos centrales de
paises avanzados revelaron ajustes para acelerar la reduccion en su programa de compra
de activos y sefalizaron posteriores aumentos en la tasa referencia, aunque su postura
continuo siendo acomodaticia.

En este contexto, el peso mexicano presentd una apreciacion durante el cuarto trimestre
de 0.54% respecto al trimestre previo. Por tanto, al cierre de diciembre, el peso mexicano
se ubico en 20.53 pesos por dolar, mientras que su volatilidad implicita a un mes cerro el
cuarto trimestre en 11.02%, 3.92 y 0.07 pp por abajo del peor nivel alcanzado durante el
cuarto trimestre y del cierre del tercer trimestre, respectivamente.

Por su parte, la Junta de Gobierno del Banco de México se reunid en dos ocasiones
durante el cuarto trimestre de 2021, el 11 de noviembre y el 16 de diciembre,
incrementando la tasa de referencia en 25 pb y 50 pb, respectivamente, para cerrar el
trimestre en 5.50%. En los comunicados y las minutas, la Junta de Gobierno enfatizé que,
por la diversidad, magnitud y el extendido horizonte en el que los choques han afectado
a la inflacion, esto podria implicar riesgos para la formacion de precios y las expectativas
de inflacion y, a fin de evitar dichos riesgos, se considerd necesario reforzar la postura
monetaria, ajustandola a la trayectoria que se requiere para que la inflacion converja a su
meta de 3.0% en el horizonte de prondstico.

Frente a lo anterior, los incrementos mas significativos se presentaron en la parte cortay
media de la curva, es decir nodos menores o iguales a tres afos. Este incremento reflejo,
principalmente, los aumentos en la tasa de referencia del Banco de México, asi como por
la expectativa de mayores tasas de interés en el mediano plazo. Por su parte, la parte larga
de la curva de rendimientos también mostrd incrementos. Sin embargo, estos fueron de
menor magnitud y se explicaron por la volatilidad observada en los mercados
internacionales derivado del descubrimiento de la nueva variante Omicron, lo cual influyd
en el riesgo pais de economias emergentes como la mexicana.

Asi, al 31 de diciembre de 2021, los rendimientos de los bonos del Gobierno Federal en
moneda nacional de 2 anosy 10 anhos se ubicaron en 587y 7.37%, lo cual implicd aumentos
de 132 y 14 puntos base (pb), respectivamente desde el cierre del trimestre previo,
mientras que aumentaron 284 pby 203 pb respecto al cierre de 2020 (cuando se ubicaron
en 4.35% y 5.53% respectivamente.
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Por otra parte, la permuta de incumplimiento crediticio (Credit Default Swap) del bono
gubernamental en ddlares a cinco anos de México alcanzo el 31 de diciembre su nivel mas
bajo desde el 26 de noviembre de 2020 para ubicarse al cierre de diciembre en un nivel
de 90 pb, el cual se encuentra 12 pb menor al cierre del tercer trimestre y tan solo 9 pb por
encima del cierre de 2020. En esta linea, el indice EMBI+ de México, mostré una
disminucion de 5 pb respecto al cierre de septiembre de 2021, para alcanzar un nivel de
213 pb al 31 de diciembre al tiempo que se ubico 14 pb por encima del cierre de 2020.

Mientras tanto, al cierre del cuarto trimestre la percepcion de riesgo en los bonos
corporativos mexicanos se incremento. El indice CEMBI de México, el cual muestra el
diferencial de los rendimientos de bonos corporativos de empresas mexicanas
denominados en doélares respecto a bonos del tesoro, crecid 20 pb respecto al cierre del
trimestre previo para alcanzar un nivel de 256 pb al 31 de diciembre, pero 4 pb por debajo
del cierre de 2020.

Por su parte, el mercado de renta variable registré un nivel maximo historico en el indice
de Preciosy Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores el 31 de diciembre de 2021
al ubicarse en 53 mil 272 unidades. Cabe destacar que tuvo un rendimiento anual de
209%, el mas alto en 11 anos, que contrasta con la caida observada en el indice de
Emergentes de 4.6%. Asi, al cierre del cuarto trimestre mostré ganancias trimestrales de
37%. Los sectores del IPC que tuvieron un mayor incremento trimestral fueron:
telecomunicaciones, materiales, servicios financieros e industrial con ganancias de 14.0,
53y 51y 50%, respectivamente. Por otra parte, los sectores con decrecimiento fueron:
servicios publicos y consumo no basico, con caidas de 1.7 y 0.6%, respectivamente.
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Adicionalmente, las emisiones netas de instrumentos de deuda por instituciones privadas
no financieras en el mercado nacional mostraron una recuperacion en noviembre
respecto al cierre de 2020 y marginal respecto al tercer trimestre, alcanzando un saldo de
560.8 mil millones de pesos. Asi, la tenencia total de estos instrumentos aumentd 0.2%
respecto el cierre del tercer trimestre y 2.2% respecto al cierre de 2020.

El sector bancario se mantiene solido con niveles adecuados de capitalizacion y de niveles
controlados de morosidad. Asi, en el mes de octubre Ia banca multiple registré un indice
de capitalizacion (ICAP) de 19.0%, el cual se compara con el cierre del tercer trimestre de
18.8%, con el 17.7% de diciembre de 2020 y con el 16.4% de mayo de 2020. Cabe destacar
gue este valor se encuentra por arriba del estandar internacional de Basilea Il de 10.5%.

De igual forma, en el cuarto trimestre, el indice de morosidad (IMOR) continud con su
tendencia a la baja, registrando en noviembre su décimo mes consecutivo de
disminucion para alcanzar un nivel de 2.2%, lo que se compara con su pico ciclico de 2.7%
en enero de 2021. Adicionalmente, el indice de cobertura (ICOR) de la cartera vencida por
reservas se encontro en un nivel de 160.1%.

Al cierre de noviembre, la dinamica del financiamiento de la banca al sector privado se
estabilizd su caida en términos reales, con datos ajustados por estacionalidad®. En este
contexto, el crédito vigente registré en noviembre una disminucion marginal de 0.2%
respecto al cierre del trimestre previo. Al interior de este rubro, el crédito vigente a la
vivienda, consumo e intermediarios financieros registraron contracciones de 0.0%, 0.1% y
1.1%, respectivamente.

Por su parte, la cartera de crédito a las empresas, que representa el 57.0% de la cartera
vigente al sector privado, continud atenuando su caida respecto a trimestres previos
luego de que reportd una contraccion real con datos ajustados por estacionalidad en
noviembre de 0.2%, respecto a septiembre de 2021.

En contraste con lo anterior, segun los datos de la Comision Nacional Bancaria y de
Valores (CNBV) el crecimiento del crédito vigente otorgado por la banca comercial a las
empresas grandes (las cuales representan el 74.2% de la cartera) presentd un incremento
real con datos ajustados por estacionalidad de 0.6% en noviembre de 2021, respecto al
cierre del tercer trimestre de 2021. Por su parte, el crédito otorgado a las pequenas y
medianas empresas (que representan el 15.4% de la cartera), presentd una disminucion
real de 0.7% en el mismo periodo.

4Ajuste estacional realizado por la SHCP.
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INFORME SOBRE LAS FINANZAS PUBLICAS

1.1 Principales indicadores de la postura fiscal

En 2021 se reafirmo la posicion fiscal de México con finanzas publicas sanas, resultado de
mayores ingresos a los programados, mayor gasto programable para incentivar la
reactivacion econdmica, menor gasto no programable por un manejo eficiente de
pasivos, y una deuda publica sostenible y decreciente, ademas de estabilidad
macroecondmica y financiera que brinda una base sélida para continuar con la
reactivacion econdmica en 2022 y hacia adelante.

Los resultados observados en materia de ingresos y gasto publicos permitieron alcanzar
un balance presupuestario alineado con la meta aprobada para el afno y con el techo de
endeudamiento establecido en la LIF 2021. De manera particular, el déficit del Sector
Publico se ubico en 757 mil 790 millones de pesos, equivalente al 2.9%° del PIB, igual a lo
planteado originalmente en el Paquete Econdmico 2021y a lo observado en 2020.

El balance publico presupuestario sin la inversion del Gobierno Federal y de las Empresas
Productivas del Estado (Pemex y CFE) hasta el 2.2%° del PIB, registré un déficit de 181 mil
429 millones de pesos. Esta cifra es considerablemente menor que el déficit maximo
permitido por la normatividad de 237 mil 656 millones de pesos, considerando el margen
establecido en el Reglamento de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria, igual a 1.0% del gasto neto total aprobado. Como porcentaje del PIB, el déficit
presupuestario, excluyendo inversion, se ubicd en 0.7%, igual al previsto en el Paquete
Econdmico 2021, a pesar de las condiciones adversas por la pandemia del COVID-19 y
climaticas presentadas durante 2021, dentro de un contexto de reactivacion econdmica.

Al interior, el balance publico del Sector Publico Presupuestario compuesto por los
déficits registrados del Gobierno Federal y de la CFE, de 824 mil 301 millones de pesos vy
60 mil 540 millones pesos, respectivamente, fueron compensados parcialmente con los
superavits de Pemex de 65 mil 336 millones de pesos, de los organismos de control
presupuestario directo (IMSS e ISSSTE) de 41 mil 561 millones de pesos y de las entidades
bajo control presupuestario indirecto de 20 mil 154 millones de pesos.

Por su parte, el balance de Pemex se explica por mayores ingresos de la empresa debido
a la recuperacion del precio del petroleo, producto de la reaperturay normalizacion de las

> Los balances, ingresos y gastos del programa corresponden a la Ley de Ingresos y el Presupuesto de Egresos de la
Federacion aprobados por el H. Congreso de Unién, asi como al Acuerdo por el que se da a conocer el calendario mensual
del prondstico de los ingresos contenidos en el articulo 1de la Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de
2021y con base en la metodologia utilizada para realizar este prondstico, publicado el 16 de diciembre de 2020 en el Diario
Oficial de la Federacion (DOF),y a los Calendarios del Presupuesto Autorizados para el Ejercicio Fiscal 2021, publicados el 14
de diciembre de 2020 en el DOF.

® De acuerdo con el articulo 17 de la LFPRH y el articulo 1, parrafo 6, de la LIF 2021, la meta anual del balance presupuestario

es de equilibrio, descontando hasta el 2.2% de la inversion fisica del Gobierno Federaly las Empresas Productivas del Estado
(EPE).
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actividades economicas, asi como por las aportaciones patrimoniales del Gobierno
Federal que sumaron 202 mil 568.8 millones de pesos para su fortalecimiento financiero
y que ademas fueron utilizados para la amortizacion de su deuda publica, sin modificar el
balance publico. Respecto a la CFE, su balance es principalmente resultado del aumento
en los costos de los combustibles que tuvo que afrontar para asegurar la continuidad del
servicio eléctrico , en estricto cumplimiento de su mision y en aras de continuar
promoviendo la reactivacion econdmica, en el marco del desabasto de gas natural
asociado al vortice polar que afecté a EE.UU. en febrero de 2021, asi como del incremento
en el precio del gas natural observado a partir de marzo. Otra parte se debe a los
persistentes efectos negativos de la pandemia de COVID-19 sobre la demanda de energia
eléctrica. Sin embargo, es importante remarcar que el resultado no generd mayor deuda
ni afectd la sostenibilidad financiera de la empresa, al cubrir el déficit con sus propios
recursos.

El balance primario del Sector PuUblico Presupuestario, definido como la diferencia entre
los ingresos totales y los gastos distintos al costo financiero, registré un déficit de 71 mil
914 millones de pesos (0.3% del PIB), originado por los mayores gastos para impulsar la
reactivacion economicay las condiciones adversas sefaladas anteriormente, sin relajar la
disciplina fiscal. El resultado se compara con el superavit previsto originalmente de 6 mil
205 millones de pesos (0.0% del PIB) y con el superavit registrado el ano anterior de 29 mil
651 millones de pesos (0.1% del PIB).

De esta manera, los RFSP, la medida mas amplia de balance del Sector Publico Federal,
registraron un déficit de 996 mil 661 millones de pesos, equivalente a 3.8% del PIB, cifra
menor a las proyecciones presentadas anteriormente tanto en los Criterios Generales de
Politica Econdmica 2022 (4.2% del PIB) y en los Informes sobre la Situacion Econdmica, las
Finanzas Publicas y la Deuda PuUblica, correspondientes al tercer trimestre de 2021 (4.3%
del PIB). Asimismo, respecto al observado en 2020 (4.0% PIB), la cifra fue menoren 0.2 pp
del PIB. Finalmente, éstos se ubicaron por arriba en 0.4 pp del PIB respecto a lo previsto
originalmente en el Paquete Econdmico 2021, como resultado tanto del ajuste en la
deuda indexada a la inflacion durante el afio, como del financiamiento de parte del déficit
puUblico con activos financieros. Esto se observa en los RFSP primarios, que excluyen el
costo financiero de la deuda, que registraron un superavit de 63 mil 462 millones de pesos
(0.2% del PIB), porcentaje igual al observado en 2020.

Por su parte, el SHRFSP, la definicion mas amplia de la deuda, mostré un resultado muy
favorable al disminuir 1.6 pp del PIB, pasando de 51.7% del PIB en 2020 a 50.1% al cierre de
2021. Esta cifra se compara positivamente con respecto a lo previsto en el Paquete
Econdmico 2021 asicomo a la estimacion presentada en los Informes sobre de la Situacion
Econdmica, las Finanzas Publicasy la Deuda Publica, correspondientes al tercer trimestre
de 2021, al ser menor en 3.6 ppy 0.9 pp del PIB, respectivamente. Su disminucion refleja
el firme compromiso del Gobierno de México con la instrumentacion de politicas fiscales
responsables. Asimismo, este resultado se encuentra en linea con la normatividad vigente
al contar con un SHRFSP menor a lo cbservado en 2020.
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Requerimientos Financieros del Sector Publico
Enero-diciembre

RFSP (I+11) -922,819.6 -842,406.3 -996,661.2 -4.0 -3.4 -3.8
:;:ﬁ:ﬂ::&es de financiamiento fuera del 2463967  -124,212.8 -238,871.3 1 0.5 -0.9
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 1,589.5 0.0 16,335.6 0.0 0.0 0.1
Requerimientos financieros del IPAB -627.8 -27,459.7 -8,057.5 0.0 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del FONADIN -13,076.2 -5,888.4 -1,299.3 -0.1 0.0 0.0
Programa de deudores -2,403.9 -1,782.2 -1,967.0 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 4,002.1 1,496.5 1,520.6 0.0 0.0 0.0
Adecuaciones a registros presupuestarios -245,880.5 -90,579.1 -245,403.8 -1 -0.4 -0.9
1. Balance publico por entidad (i+ii+iii+iv) -676,422.9 -718,193.5 -757,789.6 -29 -29 -29
i. Balance del Gobierno Federal -593,711.3 -703,592.0 -824,300.5 -25 -2.8 -3.1
ii. Empresas Productivas del Estado -110,873.9 -64,187.0 4796.2 -0.5 -0.3 0.0
Balance de Pemex -110,875.1 -92,687.0 65,335.8 -0.5 -0.4 0.2
Balance de la CFE 12 28,500.0 -60,539.6 0.0 0. -0.2

iii. Organismos de control presupuestario directo 49,5499 49,585.6 41,560.8 0.2 0.2 0.2
Balance de IMSS 38,539.2 35,340.2 25,819.7 02 0.1 0.1
Balance de ISSSTE 11,010.7 14,245.4 15,7411 0.0 0.1 0.1
inl(\j/.irBe(a:Laonce de entidades bajo control presupuestario 213876 00 20153.9 07 0.0 0]
Balance primario 29,651.4 6,205.0 -71,913.6 0.1 0.0 -0.3

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. En los RFSP el signo (-) indica déficit o requerimiento de recursos, el signo (+) un
superavit.

»/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

En cuanto a las fuentes de financiamiento del balance publico, se registré un
endeudamiento interno de 727 mil 310 millones de pesos y un endeudamiento externo
de 30 mil 480 millones de pesos’.

7 Elendeudamiento externo incluye el endeudamiento directoy la variacién de los activos financieros que el Sector Publico
mantiene para su operacion en instituciones financieras del exterior. Por su parte, el financiamiento interno a valor de
colocacion incluye el financiamiento neto a través de operaciones de crédito, de colocacion de valores gubernamentales,
asi como la variacién de activos financieros con el fin de administrar su liquidez. De acuerdo con la normatividad vigente
para el registro de los Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas), las cifras reportadas en este
apartado reflejan, en el pasivo directo, la amortizacion de los dos primeros afios de los proyectos que entran en operacion,
lo cual difiere del registro del gasto presupuestario en donde el efecto se refleja cuando se realiza la amortizacion del pasivo.
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Situacién financiera del Sector Publico
(Millones de pesos)

Balance Publico -676,422.9 -718,193.5 -757,789.6 -39,596.2 n.s.
Balance Publico sin inversion™ -162,560.6 -175,084.8 -181,429.0 -6,344.2 n.s.
Balance presupuestario -655,035.3 -718,193.5 -777,943.5 -59,750.1 n.s.
Ingreso presupuestario 5,339,990.5 5,538,946.5 5,960,910.3 421,963.7 5.6
Gasto neto presupuestario 5,995,025.8 6,257,140.0 6,738,853.8 481,713.8 6.4
Gasto programable 4,450,449.0 4,579,742.7 5,128,568.5 548,825.8 9.0
Gasto no programable 1,544,576.7 1,677,397.3 1,610,285.4 -67,112.0 -1.4
Balance de entidades bajo control presupuestario indirecto -21,387.6 0.0 20,1539 20,1539 n.s.
Balance primario 29,651.4 6,205.0 -71,913.6 -78118.7 n.s.
Balance Publico por entidad -676,422.9 -718,193.5 -757,789.6 -39,596.2 n.s.
Balance presupuestario -655,035.3 -718,193.5 -777943.5 -59,750.1 n.s.
Balance del Gobierno Federal -593,711.3 -703,592.0 -824,300.5 -120,708.5 n.s.
Empresas productivas del Estado -110,873.9 -64,187.0 4,796.2 68,983.2 ns.
Balance de Pemex -110,875.1 -92,687.0 65,335.8 158,022.8 n.s.
Balance de la CFE 12 28,500.0 -60,539.6 -89,039.6 ns.
Organismos de control presupuestario directo 49,5499 49,585.6 41,560.8 -8,024.8 -20.6
Balance de IMSS 38,539.2 353402 25,819.7 -9,520.6 -36.6
Balance de ISSSTE 11,010.7 14,245.4 15,7411 1,495.7 353
Balance de entidades bajo control presupuestario indirecto -21,387.6 0.0 20,1539 20,1539 n.s.

Partidas informativas
RFSP -922,819.6 -996,661.2 ns.
RFSP primario 57,781.4 63,461.6 39

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

o/ Cifras preliminares.

n.s.: no significativo.

1/ Excluye hasta el 2.2% del PIB de la inversion fisica del Gobierno Federal y las Empresas Productivas del Estado de acuerdo con el articulo 1de la LIF 2021.
Fuente: SHCP.

lll.2 Ingresos presupuestarios

Durante 2021, los ingresos presupuestarios del Sector Publico se ubicaron en 5 billones
960 mMil 910 millones de pesos. Este monto supera en 421 mil 964 millones de pesos a lo
previsto en el programa y también es mayor en 5.6% en términos reales al registrado en
2020, que refleja el robustecimiento de dichos ingresos.

En la composicion de los ingresos presupuestarios, el 72.4% corresponde al Gobierno
Federal; el 19.7% a las Empresas Productivas del Estado; y el 7.8% restante a organismos
bajo control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE). Respecto a la composicion de los
ingresos por su fuente de generacion, los ingresos tributarios representaron un 59.8%: los
petroleros, 19.4%; los no tributarios del Gobierno Federal, 6.5%; los de organismos bajo
control presupuestario directo, 7.8%; y los de la CFE, 6.5%.
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Dentro de los principales rubros de ingresos, es importante destacar que:

e Los ingresos tributarios sumaron 3 billones 566 mil 748 millones de pesos, monto
superior al programa en 33 mil 774 millones de pesos y mayor en 11% en términos
reales con respecto a lo observado en 2020. Este resultado se obtiene aun
considerando el incremento en el estimulo al IEPS sobre combustibles respecto a
lo previsto, que ayuda a proteger el poder adquisitivo de la poblacion y la
competitividad de los negocios de aumentos en los precios internacionales del
petroleo crudo.

e Los ingresos tributarios sin considerar el IEPS de gasolinas y diésel fueron
superiores al programa en 162 mil 465 millones de pesosy en 4.1% real a los del afo
anterior, como resultado del mayor dinamismo en la reactivacién econdémica y del
fortalecimiento del marco tributario para mejorar la recaudacion sin aumentar los
impuestos. A su interior, la recaudacion del IVA alcanzdé 1 billon 123 mil 699 millones
de pesos, ubicandose por arriba del monto programado para el periodo en 144 mil
752 millones de pesos y de lo registrado el ano pasado en 7.7% real. Por su parte, el
ISR mostré un crecimiento de 1.9% real respecto al aflo anterior y se mantuvo
practicamente en linea con lo previsto originalmente. Estos resultados estan
alineados a las consideraciones realizadas para el Presupuesto de este ano, lo que
brinda confianza y solidez en su ejecucion

e Los ingresos petroleros del Sector Publico se ubicaron en 1 billon 156 mil 523
millones de pesos, monto superior en 219 mil 757 millones de pesos respecto a lo
programadoy mayor en 80.6% en términos reales respecto a lo observado en 2020.
El resultado con respecto al programa y a lo observado el aflo anterior se explica
por el mayor precio del petréleo y el efecto del registro de las aportaciones
patrimoniales del Gobierno Federal a Pemex, que se compensan en parte con la
menor plataforma de produccion de hidrocarburos, menores ventas internas a
causa de la menor movilidad y mayor compra de combustibles para reventa.

e Losingresos no tributarios sumaron 385 mil 477 millones de pesos, monto superior
en 181 mil 329 millones de pesos respecto a lo aprobado e inferior a lo observado en
2020 en 33.8% real. De los mayores ingresos respecto al programa, 48 mil 566
millones de pesos corresponden a derechos y 135 mil 374 millones de pesos a
aprovechamientos, donde destaca la recuperacion de activos financieros del
Fondo de Salud para el Bienestar por 33 mil millones de pesos; del Fideicomiso
Fondo de Desastres Naturales por 25 mil 400 millones de pesos; del Consejo
Nacional de Ciencia y Tecnologia (CONACYT) por 15 mil 900 millones de pesos; asi
como los ingresos derivados por operaciones de financiamiento (colocacion sobre
par) por 43 mil 518 millones de pesos.

e Losingresos propios del IMSS y del ISSSTE se ubicaron en 467 mil 390 millones de
pesos, monto superior en 7 mil 776 millones de pesos con respecto al programado
e inferior en 0.9% en términos reales respecto al aho anterior.
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e Los ingresos propios de CFE ascendieron a 384 mil 772 millones de pesos, cifra
inferior en 20 mil 673 millones de pesos respecto al programa, derivado de la menor
venta de electricidad respecto a lo previsto originalmente ante los efectos de la
pandemia de COVID-19. Respecto a 2020, son inferiores en 8.4% real debido a las
caidas en el volumen de sus venta y precios.

Indicadores petroleros
(En términos de flujo de efectivo)

Produccién de petréleo (mbd) 1,664.5 1,801.2 1,682.9 18.4 -118.2 11 -6.6
Plataforma exportacion (mibd) 1,109.1 894.7 1,035.4 -73.8 140.7 -6.6 15.7
Precio de petréleo (dpb) 36.3 42.6 63.5 271 208 74.6 48.8
Precio de referencia del gas natural ($MBTU) 2.0 27 36 1.6 1.0 781 369

Partidas informativas
Tipo de cambio (pesos por dolar) 21.4 219 202 -1.2 1.7 -10.8 -7.9

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
*/ Para el tipo de cambio corresponde a la variacion real (variacién hominal ajustada por inflacién).
Fuente: SHCP.

En cumplimiento con lo sefalado en el articulo 1 de la LIF 2021, se informa que en el
periodo enero-diciembre se obtuvieron ingresos bajo la modalidad de pago de las
contribuciones en especie o servicios por -358 millones de pesos.
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Ingresos del Sector Publico Presupuestario
(Millones de pesos)

Total 5,339,990.5 5,538,946.5 5,960,910.3 421,963.7 5.6
Petroleros 605,859.3 936,765.4 1,156,522.6 219,757.2 80.6
Empresa productiva del Estado (Pemex)" 407,552.9 593,669.4 791,753.8 198,084.4 83.8
Gobierno Federal?/ 198,306.4 343,096.0 364,768.8 21,672.8 74.0
Fondo Mexicano del Petréleo 198,238.9 343,039.0 364,895.1 21,856.1 742
ISR de contratistas y asignatarios 67.5 57.0 -126.4 -183.4 ns.
No petroleros 4,734,131.2 4,602,181.2 4,804,387.7 202,206.6 -4.0
Gobierno Federal 3,890,194.4 3,737,122.8 3,952,225.6 215,102.8 -39
Tributarios 3,338,875.5 3,532,974 3,566,748.3 33,774.2 1.1
Impuesto sobre la renta 1,760,460.9 1,908,121.1 1,895,507.3 -12,613.8 19
Impuesto al valor agregado 987,524.5 978,946.5 1,123,698.6 144,752.1 7.7
Producciéon y servicios 460,673.9 510,702.7 399,154.2 -111,548.5 -18.0
Importaciones 57,937.6 61,638.4 75,538.8 13,900.4 23.4
Impuesto por la actividad de
exploracion y extraccion de 6,901.6 6,900.2 7,019.1 18.9 -3.8
hidrocarburos
Otros 65,377.0 66,665.2 65,830.3 -834.9 -4.7
No tributarios 551,318.9 204,148.7 385,477.3 181,328.6 -33.8
(gi'rgei't‘c')smos CI2 elmifel) RS PSS 446,4419 459,613.3 467,389.7 7776.4 09
IMSS 390,150.1 411,404 421,294.9 9,890.8 22
ISSSTE 56,291.8 48,209.2 46,094.8 244 -22.5
Empresa productiva del Estado (CFE) 397,494.8 405,445 384,772.4 -20,672.7 -8.4
Partidas informativas
Ingresos tributarios sin IEPS de combustibles 3,039,278.1 3,181,388.3 3,343,853.7 162,465.4 4]

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

-/ Cifras preliminares.

n.s.: no significativo.

'/ Los ingresos propios incluyen los ingresos netos por ventas internas y externas, asi como ingresos diversos derivados de servicios y aportaciones
patrimoniales, entre otros.

2/ Incluye los ingresos que el gobierno recibe a través del Fondo Mexicano del Petrdleo para la Estabilizacion y el Desarrollo y la recaudacion de ISR
que se produce por los nuevos contratos y asignaciones en materia de hidrocarburos.

Fuente: SHCP.

I3 Gasto presupuestario

Al cierre de 2021, el gasto neto pagado se ubicd en 6 billones 738 mil 854 millones de
pesos, monto mayor al registrado el ano anterior en 6.4% real y superior al previsto en el
programa® en 481 mil 714 millones de pesos. Respecto a 2020, el gasto primario fue
superior en 7.9% en términos reales; el gasto neto total excluyendo la inversion financiera,
las pensiones, las participacionesy el costo financiero aumento 1.4% real; el gasto corriente
estructural fue menor en 1.1% real®.

8 Corresponde a los Calendarios de Presupuesto Autorizados para el Ejercicio Fiscal 2021, publicados el 14 de diciembre de
2020 en el DOF.

9 El gasto corriente estructural se establece en el articulo 2, Fraccion XXIV Bis y 17, de la Ley de Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria, como el gasto neto total menos el costo financiero, participaciones, Adefas, pensiones y
jubilacionesy la inversion fisica y financiera directa de las dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal
y excluyendo a Empresas Productivas del Estado (Pemex y CFE).


file:///C:/Users/Gonzalo/Desktop/SHCP/01%20SHCP/2021/07%20-%20Julio%202021/26-julio%20Trimestral%20II%202021/03%20Aportaciones/03%20DGEHP/Informe%20Trimestral_2T_2021_210722_B_CC%20DGEHP.DOCX%23_Toc457469411
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Las mayores erogaciones respecto al programa obedecen a un mayor gasto
programable, el cual se ubicd por encima del monto previsto en el programa en 548 mil
826 millones de pesos, lo que permitid estimular el crecimiento econdémico e incidir
positivamente en el bienestar de la poblacion. En su interior destacan las erogaciones de
la Administracion Publica Centralizada, de las Empresas Productivas del Estado (Pemex
y CFE) y de los organismos bajo control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE) que fueron
mayores en 380 Mmil 739 millones de pesos, 118 mil 10 millones de pesos y 1 mil 825 millones
de pesos, respectivamente; mientras que los entes autdnomos registraron menor gasto
en 4 mil 41 millones de pesos.

Por otro lado, el gasto no programable fue inferior al programa en 67 mil 112 millones de
pesos, que se explica por un menor costo financiero en 36 Mmil 897 millones de pesos,
como resultado de la conduccion estratégica del portafolio de pasivos publicos, un menor
pago de Adefas y otros en 25 mil 133 millones de pesos y un menor pago de
participaciones a los estados y municipios en 5 mil 82 millones de pesos.

La evolucion del gasto programable respecto a 2020 fue la siguiente:

e [Elgasto programable presentd un incremento real de 9.0%. De manera particular:

— El gasto en subsidios, transferencias y aportaciones fue superior en 2.7% real
anual, debido al fortalecimiento de la red de proteccion social para incidir en el
bienestar de la poblacion.

— Losrecursos erogados en el grupo funcional desarrollo econdmico aumentaron
en 29.7% en términos reales y, en su interior, destaca el gasto de la funcion
combustibles y energia, con un crecimiento del 46.3% real, que se explica por
las aportaciones patrimoniales del Gobierno Federal a Pemex para fortalecer su
situacion financiera y amortizar el pago de su deuda

— El gasto en desarrollo social aumentd 1.7% en términos reales. Al interior,
destacan los recursos erogados en la funciéon salud, que representaron el 22.2%
del totaly gue aumentaron en 0.3% real respecto al aho pasado, como resultado
de los esfuerzos para continuar combatiendo los efectos de la pandemia de
COVID-19.

— EI gasto de operacion aumento 1.6% real, lo que se explica por la dinamica
observada en las erogaciones distintas de servicios personales, que fueron
superiores en 7.3% real. Sobresale también la reduccion del gasto en servicios
personales de 1.1% en términos reales, en linea con las politicas de austeridad
implementas por la Administracion. Se destaca que el crecimiento del gasto de
operacion refleja también el impacto en los costos de los combustibles para
generar electricidad, por el desabasto de gas natural asociado al vortice polar
qgue afecto a EE.UU. en febrero de 2021, y el incremento a partir de marzo del
precio del gas natural. Al excluir el costo de los combustibles del gasto de
operacion, éste seria inferior en 0.4% en términos reales respecto al ano previo.
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— EI pago de pensiones y jubilaciones fue mayor en 4.0% real, asociado a la
dinamica observada en el numero de trabajadores que adquirieron este
beneficio.

— El gasto de capital, gue comprende la inversion fisica y financiera, aumento en
392% en términos reales respecto al monto erogado en 2020, o que significo
22.7% del gasto programable total, en comparacion con el 17.8% del ano
anterior, impulsado por la dinamica observada en otros gastos de capital
(inversion financiera), a cargo de la Secretaria de Energia y Pemex,
principalmente.

— Por dltimo, la inversion financiera fue 2.2 veces mayor en términos reales a la
registrada el ano anterior, derivado del registro de las aportaciones
patrimoniales del Gobierno Federal a Pemex para fortalecer su posicion
financiera y para continuar la construccion de la Refineria “Olmeca” en Dos
Bocas, Tabasco.

e [Elgastono programable fue menor en 1.4% real respecto a 2020 debido a:
— Menor pago de Adefas y otros en 55.9% real.
— Disminucion del costo financiero de la deuda en 5.3% real.

— Mayor pago de participaciones a las entidades federativas en 2.8% en términos
reales.

La inversion impulsada, que considera la inversion presupuestaria mas la inversion
financiada, esto es, los Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas)
gue permiten complementar la infraestructura publica, sumd 679 mil 355 millones de
pesos y fue inferior a la del afno anterior en 0.7% en términos reales. Los recursos para
inversion financiada ascendieron a 659 millones de pesos, Mismos que se orientaron a
apoyar proyectos de generacion, transmision y transformacion de energia eléctrica en
diversas zonas del pais.
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Gasto total del Sector Publico Presupuestario

(Millones de pesos)

Total 5,995,025.8 6,257,140.0 6,738,853.8 481,713.8 6.4
Gasto primario 5,308,940.7 5,533,241.5 6,051,852.6 518,611.1 7.9
Programable 4,450,449.0 4,579,742.7 5,128,568.5 548,825.8 9.0
Gobierno Federal 3,258,127.6 3,316,567.7 3,693,265.3 376,697.7 7.3
Ramos auténomos 129,289.2 145,514.5 141,473.5 -4,041.0 35
Ramos administrativos 1,327,935.1 1,246,242.8 1,689,900.2 443,657.4 20.4
Ramos generales 1,800,903.3 1,924,810.4 1,861,891.7 -62,918.8 -22
Organismos de control presupuestario directo 1179,451.2 1,275,212.4 1,277,036.9 1,824.5 2.4
IMSS 818,591.4 901,687.1 911,850.5 10,163.3 5.4
ISSSTE 360,859.8 373,525.3 365,186.5 -8,338.8 -4.2
Empresas Productivas del Estado 865,429.3 961,743.5 1,079,753.1 18,009.7 18.0
Pemex 421,439.8 544,598.1 584,338.9 39,7409 312
CFE 443,989.5 417145.4 495,414.2 78,268.8 56
(-) Operaciones compensadas y diferimiento de pagos 852,559.2 973,780.9 921,487.0 -52,2939 23
No programable 858,491.7 953,498.8 923,284.2 -30,214.7 1.8
Participaciones 8435453 921,402.6 916,320.7 -5,081.9 28
Adefasy otros 14,946.4 32,096.2 6,963.4 -25132.8 -55.9
Costo financiero 686,085.0 723,898.5 687,001.2 -36,897.3 -5.3
Partidas informativas
Ssgtoo d”ee;oe rtgltgr'] Z's” s;‘r’fl’ggggii ggy' e Cf’i%zsng nancieras 33725810 3.440,530.4 36136784 1731480 14
g:;t; d”:g;:‘;?g; Z'S”yeg;’?t?;';:ceiz on nversiones financieras, 4,058,666.0 4164,4289 4300,679.6 136,250.7 03
Gasto neto total sin erogaciones en inversiones financieras 5,856,384.1 6,149,920.0 6,265,401.4 115,481.4 12
Gasto corriente estructural 2,487,770.6 2,495,667.7 2,600,640.1 104,972.4 -1

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

-/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

A continuacion, se presenta la desagregacion del gasto programable con base en sus tres
clasificaciones: i) administrativa, que identifica las erogaciones de acuerdo con el ramo
administrativo, la entidad que ejerce los recursos y los canalizados a los gobiernos de las
entidades federativas y municipios; ii) funcional, que relaciona el gasto con las principales
actividades que realizan las dependencias y entidades de la Administracion Publica
Federal, y iii) econdmica, que ordena los recursos de acuerdo con su naturaleza y tipo de

gasto.
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Gasto programable presupuestario
Clasificacién Administrativa
(Millones de pesos)

Total 4,450,449.0 4,618,338.9 5,128,568.5 510,229.6 9.0
Ramos Auténomos 129,289.2 145,514.5 141,473.5 -4,041.0 3.5
Legislativo 12,694.2 14,816.6 13,692.6 -1124.0 21
Judicial 63,464.3 71,299.3 68,597.1 -2,7023 23
Instituto Nacional Electoral 15,107.0 26,819.8 27,8013 981.5 741
Comisién Nacional de los Derechos Humanos 1,330.6 1,679.9 1,460.3 -219.6 3.8
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia 15,302.3 7,746 7,437.7 -308.4 -54.0
Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa 2,6631 2,863.6 2,477.6 -386.0 -12.0
Comisién Federal de Competencia Econémica 5479 598.7 555.4 -432 -4
Instituto Federal de Telecomunicaciones 1,959.8 1,510.0 1,976.1 466.1 -4.6

Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacién. y Proteccion

866.6 9053 897.5 -7.8 -2.0

de Datos Personales
Fiscalia General de la Republica 15,353.2 17,2751 16,577.8 -6973 22
Poder Ejecutivo 5,173,719.0 5,408,009.0 5,908,581.9 500,572.8 8.1
Administracién Publica Centralizada 3,128,838.4 3,171,053.2 3,551,791.8 380,738.6 7.4
Ramos Administrativos 1,327,935.1 1,246,242.8 1,689,900.2 443,657.4 20.4
Presidencia de la Republica 5251 805.0 516.0 -289.0 -7.0
Gobernacion 9,452.7 58532 10,470.8 4,617.5 4.8
Relaciones Exteriores 11452 8,121.2 14,961.0 6,839.7 27.0
Hacienda y Crédito Publico 76,052.7 20,2285 68,827.1 48,598.6 -14.4
Defensa Nacional 118,329.0 12,557.2 1379433 25,386.1 103
Agricultura y Desarrollo Rural 47973.6 49,2915 51,901.4 2,609.9 2.4
Comunicacionesy transportes 571435 55,919.6 57,7375 1,818.0 -4.4
Economia 41,119.2 6,538.5 51291 -1,409.4 -88.2
Educacién Publica 345,018.7 337,851.4 369,761.1 31909.6 1.4
Salud 154,043.7 145,414.6 173,163.9 27,749.3 6.4
Marina 34954.4 35,476.7 42,675.6 7,198.9 155
Trabajo y Prevision Social 27,844.6 23,799.9 239735 173.6 -18.5
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 13,881.8 16,620.3 18,810.6 2,190.3 282
Medio Ambiente y Recursos Naturales 34,2885 31,3482 39,4689 8,120.7 89
Energia 51,557.4 47,060.2 319,272.8 2722126 4859
Bienestar 180,403.2 191,725.0 208,797.5 17,072.5 9.5
Turismo 13,7183 38,613.4 36,676.9 -1,936.5 153.0
Funciéon Publica 1,472.9 1,389.0 1,571.7 182.7 1.0
Tribunales Agrarios 830.4 800.9 882.6 81.7 0.6
Seguridad Publica y Proteccion Ciudadana 60,479.6 63,441.7 53,589.3 -9,852.4 -16.2
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 140.8 1415 1455 4.1 22
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia 25924.8 26,5731 26,869.4 296.3 -1.9
Comisiéon Reguladora de Energia 538.8 2558 467.1 2137 -18.0
Comisién Nacional de Hidrocarburos 682.3 219.8 699.6 479.8 -3.0
Entidades no Sectorizadas 8,329.4 12,2139 10,329.9 -1,884.0 17.3
Cultura 12,084.7 13,9851 15,258.2 1,273.0 19.5
Ramos Generales 1,800,903.3 1,924,810.4 1,861,891.7 -62,918.8 -2.2
Aportaciones a Seguridad Social 861,328.5 961,026.5 941,691.9 -19,334.5 3.4
Provisiones Salariales y Econémicas 130,005.5 127,486.7 93,898.5 -33,588.2 -31.7
Prev.y Aport.p/los Sist.de Educ. Basica, Normal, Tec. y de Adultos 39,884.2 58,4543 40,451.8 -18,002.6 -4.0
Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios 769,685.1 777,842.9 785,849.4 8,006.5 3.4
Empresas Productivas del Estado 865,429.3 961,743.5 1,079,753.1 118,009.7 18.0
Petréleos Mexicanos 421,439.8 54459811 584,338.9 39,7409 312
Comisién Federal de Electricidad 4439895 417145.4 495,414.2 78,268.8 5.6
Organismos de control presupuestario directo 1,179,451.2 1,275,212.4 1,277,036.9 1,824.5 2.4
IMSS 818,591.4 901,687.1 911,850.5 10,1633 54
ISSSTE 360,859.8 ByEIS7.5% 365,186.5 -8,338.8 -4.2
(-) Subsidios, transferencias y aportaciones al ISSSTE 852,559.2 935,184.7 921,487.0 -13,697.7 23

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

El total del programa y su composicion corresponden al gasto neto devengado; para obtener el gasto neto pagado anual se deben restar 38,596.2 millones de pesos de
diferimiento de pagos.

°/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.
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Gasto programable presupuestario
Clasificacién Funcional
(Millones de pesos)

Total 4,450,449.0 4,618,338.9 5,128,568.5 510,229.6 9.0
Gobierno 414,634.4 416,164.9 447,218.0 31,053.1 21
Legislacion 12,477.4 14,532.0 1517.9 585.9 14.6
Justicia 108,018.5 16,641.3 108,043.9 -8,597.4 -5.4
Coordinacién de la Politica de Gobierno 27,092.8 35,916.6 40,861.9 49453 427
Relaciones Exteriores 11,089.3 8,040.1 14,906.4 6,866.3 272
Asuntos Financieros y Hacendarios 54,684.0 47,616.6 48,692.5 1,075.9 -15.7
Seguridad Nacional 140,430.1 136,081.8 166,539.8 30,458.0 122
Asuntos de Orden Publico y de Seguridad Interior 422216 46,232.8 39,965.5 -6,267.2 -10.4
Otros Servicios Generales 18,620.7 1,103.7 13,090.1 1,986.3 -335
Desarrollo social 2,856,746.1 2,985,639.0 3,071,332.5 85,693.5 1.7
Proteccién Ambiental 14,549.1 13,387.4 15,774.8 2,387.4 2.6
Vivienda y Servicios a la Comunidad 251,565.3 242149.5 255,987.3 13,837.8 -3.7
Salud 644,768.5 657,761.4 683,220.7 25,4592 0.3
Recreacion, Cultura y Otras Manifestaciones Sociales 18,021.3 20,4139 21,835.8 1,421.9 14.6
Educacion 767,549.3 781,685.0 805,006.6 23,3216 -0.8
Proteccién Social 1,154,594.0 1,269,931.8 1,283,680.8 13,749.0 52
Otros Asuntos Sociales 5,698.5 309.8 5,826.4 5,516.6 -33
Desarrollo econémico 1,167,345.1 1,206,792.7 1,600,275.6 393,482.9 29.7
ésel;l]r;(;f Econdmicos, Comerciales y Laborales en 722751 29980.0 313115 13316 590
Agropecuaria, Silvicultura, Pesca y Caza 46,216.2 48,381.9 51,874.7 3,492.8 6.2
Combustibles y Energia 878,751.3 967,118.1 1,359,024.0 391,905.9 46.3
Mineria, Manufacturas y Construcciéon 105.5 79.7 306.9 2271 175.2
Transporte 59,984.5 91,854.1 87,724.2 -4.129.9 38.4
Comunicaciones 8,176.5 4,832.7 7,883.7 3,051.0 -8.8
Turismo 6,166.2 2,267.8 2,662.5 394.8 -59.1
Ciencia, Tecnologia e Innovacion 48,0371 49,963.2 49,715.6 -247.6 =21
Otras Industrias y Otros Asuntos Econémicos 47,632.7 12,315.2 9,772.4 -2,542.8 -80.6
Fondos de Estabilizacion 1,723.5 9,742.3 9,742.3 0.0 -21.4
';‘r’gs‘juopﬁzs'iztr?f;"(ﬁfg” de los Ingresos 9,0815 7,5469 7,546.9 00 214
Fondo de Estabilizacién de los Ingresos en las 26419 2195.4 2195.4 00 24

Entidades Federativas (FEIEF)

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

El total del programa y su composicion corresponden al gasto neto devengado; para obtener el gasto neto pagado anual se deben restar 38,596.2 millones de
pesos de diferimiento de pagos.

-/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.
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Gasto programable presupuestario
Clasificaciéon Econdmica
(Millones de pesos)

Total 4,450,449.0 4,618,338.9 5,128,568.5 510,229.6 9.0
Gasto de operacion 1,901,039.7 1,969,282.4 2,041131.6 71,849.2 1.6
Servicios personales 1,292,751.2 1,373,626.0 1,351,588.1 -22,037.9 -11
Ramos auténomos 98,937.6 103,092.3 99,331.2 -3,761.2 -5.0
Administracién Publica Federal 744,658.9 794,550.3 786,453.3 -8,096.9 -0.1
Dependencias del Gobierno Federal 2449132 280,579.8 2545275 -26,052.3 -1.7
Entidades de control directo 414,557.0 4231349 435,752.9 12,6181 -05
Transferencias 85,188.7 90,835.6 96,172.9 53373 6.8
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 4491547 475,983.4 465,803.6 -10,179.8 -19
Otros gastos de operacion 608,288.5 595,656.4 689,543.5 93,887.1 7.3
Pensionesy jubilaciones 954,172.8 1,064,088.5 1,048,401.1 -15,687.4 4.0
Subsidios, transferencias y aportaciones 762,712.7 749,553.2 828,164.8 78,611.6 27
Subsidios 330,909.7 387,352.3 384,765.4 -2,586.9 10.0
Transferencias 59,713.8 49,679.0 74,257.8 24,5788 17.7
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 372,089.2 312,521.9 369,141.6 56,619.7 -6.1
Ayudas y otros gastos 40,700.6 6,557.4 45,6217 39,064.3 6.1
Inversion fisica 653,181.5 721,637.3 691,796.8 -29,840.5 0.2
Directa 362,357.2 464,284.4 412,643.3 -51,641.1 7.7
Subsidios, transferencias y aportaciones 290,824.3 257,352.9 279,153.5 21,800.6 9.2
Subsidios 37,8481 5975.0 30727 -2902.3 -923
Transferencias 15,604.3 44,2887 41,292.1 -2,996.6 150.4
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 237,372.0 207,089.2 234,788.6 27,699.4 -6.4
Otros gastos de capital 138,641.6 107,220.0 473,452.4 366,232.5 2231
Directa 133,349.3 105,024.6 471,257.0 366,232.4 234.4
Transferencias 2,650.4 0.0 0.0 0.0 n.s.
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 2,6419 2,195.4 2,195.4 0.0 -21.4
Subsidios, transferencias y aportaciones totales'” 1,058,829.3 1,009,101.5 1,109,513.7 100,412.2 -0.9
Subsidios 368,757.7 393,327.3 387,838.1 -5,489.2 -0.5
Transferencias 77,968.5 93,967.7 15,549.9 21,582.2 40.2
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 612,103.0 521,806.5 606,125.7 84,319.2 -6.3

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

El total del programa y su composicién corresponden al gasto neto devengado; para obtener el gasto neto pagado anual se deben restar 38,596.2 millones de pesos
de diferimiento de pagos.

°/ Cifras preliminares.

/ Se refiere a la suma de recursos de naturaleza corriente (sin servicios personales) y de capital, por estos conceptos.

Fuente: SHCP.
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

Gasto Corriente Estructural
(Millones de pesos)

Total 2,487,770.6 2,495,667.7 2,600,640.1 104,972.4 -1
Sueldosy salarios 1,141,659.7 1,217,533.0 1,197,982.6 -19,550.5 -0.7
Gastos de operacion 298,519.2 306,764.5 313,983.7 7,219.3 -0.5
Subsidios, transferencias y aportaciones corrientes 762,712.7 749,553.2 828,164.8 78,611.6 2.7

Subsidios 330,909.7 387,352.3 384,765.4 -2,586.9 10.0
Transferencias 59,713.8 49,679.0 74,257.8 24,578.8 17.7
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 372,089.2 312,521.9 369,141.6 56,619.7 -6.1
Ayudas y otros gastos 7,017.0 6,557.4 20,4522 13,894.8 175.8
Gasto de capital indirecto 277,861.9 215,259.6 240,056.8 24,7972 -18.3
Inversion fisica 275,220.0 213,064.2 237,861.3 24,7972 -18.2
Subsidios 37,8481 5975.0 3,072.7 -2,902.3 -92.3
Gobiernos de las Entidades Fed. y Municipios 237,372.0 207,089.2 234,788.6 27,699.4 -6.4
Inversion financiera 2,6419 2,195.4 2,195.4 0.0 -21.4
Gobiernos de las Entidades Fed. y Municipios 2,6419 2,195.4 2,195.4 0.0 -21.4

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

El total del programa y su composicion corresponden al gasto neto devengado; para obtener el gasto neto pagado anual se deben restar 38,596.2 millones de
pesos de diferimiento de pagos.

-/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.
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ll.4 Cierre de finanzas publicas 2021 y estimacion para 2022

Al evaluar los resultados de las finanzas publicas al cierre de 2021 respecto a la estimacion
presentada a finales de octubre en los Informes sobre la Situacion Econdmica, las
Finanzas PuUblicas y la Deuda Publica al tercer trimestre de 2021, asi como respecto a las
estimaciones previas, es posible observar lo siguiente:

Al cierre de 2021 los RFSP se ubicaron en 996 mil 661 millones de pesos, equivalente
a 3.8% del PIB, cifra inferior a lo observado en 2020 de 4.0% del PIBy menor que la
prevista en el informe previo de 4.3% del PIB, como resultado, fundamentalmente,
de un menor déficit publico registrado, lo cual contribuy® a la reduccion de la
deuda.

El SHRFSP, la definicion mas amplia de la deuda de Sector Publico, se ubico al
cierre del ejercicio en 50.1% del PIB, monto inferior en 0.9 pp del PIB con respecto
al saldo previsto de 51.0% del PIB al tercer trimestre.

El déficit del Sector Publico se ubicd en 757 mil 790 millones de pesos, equivalente
al 29% del PIB, menor que la estimacion de 32% del PIB presentada el trimestre
previo.

El balance publico excluyendo hasta el 22% del PIB de la inversion fisica del
Gobierno Federal y de las Emypresas Productivas del Estado se ubico en 181 mil 429
millones de pesos, ubicandose en 0.7% del PIB menor en 0.4 pp del PIB que lo
previsto al tercer trimestre de 2021.

El balance primario se ubicd en -0.3% del PIB, cifra mejor en 0.2 pp del PIB con
respecto a lo previsto en el trimestre previo, resultado de los ahorros registrados
por un menor costo financiero.

Los ingresos presupuestarios en 2021 representaron 22.8% del PIB, cifra mayor en
0.7 pp del PIB respecto a la prevista en la Ultima revision de cierre de finanzas
publicas. Lo anterior como resultado de mayores ingresos petroleros e ingresos no
tributarios del Gobierno Federal en 0.5y 0.1 pp del PIB, respectivamente.

El gasto neto se ubicd en 25.7% del PIB, cifra mayor en 0.3 pp del PIB respecto a la
revision de cierre de finanzas publicas, presentada en el tercer informe trimestral,
gue se explica por un mayor gasto programable en 0.6 pp del PIB, y que se
compensa parcialmente por un menor gasto no programable en 0.2 pp del PIB.

El gasto corriente estructural, si bien fue superior en 0.3 pp del PIB respecto a lo
estimado previamente, se encuentra por debajo del limite maximo del gasto
corriente estructural establecido para 2021.
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Situacién Financiera del Sector Publico
(Miles de millones de pesos)

Balance Publico -676.4
Balance Publico sin inversion?/ -162.6
Balance presupuestario -655.0
Ingreso presupuestario 5340.0
Petrolero 605.9
No petrolero 4,734
Gobierno Federal 3,890.2
Tributario 3,3389
No tributario 551.3
Organismos y empresas®/ 8439
Gasto neto presupuestario 5,995.0
Programable 4,450.4
No programable 1,544.6
Costo financiero 686.1
Participaciones 8435
Adefas y otros 14.9
Balance de entidades bajo
control presupuestario indirecto 2
Balance primario 29.7
Partidas informativas:
RFSP -922.8
SHRFSP 12,082.8

-718.2
-175.1
-718.2

55389
936.8
4,602.2
373711
3,533.0
204.1
865.1
6,257.1
4579.7
1,677.4
7239
9R1.4
321

0.0
62

-842.4
13,404.7

-836.3
-293.2
-8363
5768.7
1,013.6
47551
3,903.8
3549.6
3541
8513
6,605.1
4.963.4
1,641.7
705.4
9293
69

0.0
-130.4

Am21
13,280.4

-757.8
-181.4
7779
5960.9
11565
4.804.4
39522
3,566.7
3855
8522
6,738.9
5128.6
1,610.3
687.0
9163
7.0

20.2
NG

-996.7
13114.8

78.5
111.8
58.4
192.2
1429
493
48.4
17.1
31.3
0.9
133.8
165.2
-31.4
-18.4
-13.0
0.1

202
58.5

155
-165.6

n.a.
n.a.
n.a.
I3
141
1.0
12
05
8.8
0.1
20
33
-1.9
-26
-1.4
0.9

n.a.
-1.2

n.a.
n.a.
n.a.
56
80.6
4.0
-39
1
338
45
6.4
9.0
14
53
28
559

n.a.
2.7

-2.9
-0.9
7243
229
26
203
16.7
14.3
2.4
36
257
19.1
6.6
29
36
0.1

-0.1
0.1

-4.0
51.7

-2.9
-0.7
28
222
&7
18.4
15.0
14.1
0.8
&5
25.0
18.3
6.7
29
&7
0.1

0.0
0.0

34
537

-3.2
-1.1
=H2
221
39
183
15.0
136
1.4
&3
254
19.0
6.3
2.7
36
0.0

0.0
-0.5

43
510

-2.9
-0.7
=G0
228
4.4
183
151
13.6
IS
&3
257
196
6.1
26
15
0.0

01
0

-3.8
501

0.3
0.4
0.2
0.7
0.5
0.0
01
0.0
0.1
0.0
0.3
0.6
-0.2
-0.1
-0.1
0.0

0.1
0.2

0.5
-0.9

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

-/ Cifras preliminares.
n.a. no aplica, mayor de 500 por ciento.

Y/ Corresponde a la revisiéon de la estimacion de finanzas publicas de 2021.

2/ Excluye hasta el 2.2% del PIB de la inversion fisica del Gobierno Federal y las Empresas Productivas del Estado de acuerdo con el articulo 1de la LIF 2021.
*/Incluye los ingresos propios de los organismos de control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE) y los de la empresa productiva del Estado (CFE).

Fuente: SHCP.

En los siguientes cuadrosy graficos, se presentan las estimaciones de las finanzas publicas
para 2022, que resultan de los ingresos estimados en la LIF 2022 v el gasto aprobado en el
Presupuesto de Egresos de |la Federacion (PEF) para el ejercicio fiscal 2022. Asimismo, se
presenta el resumen de los principales indicadores de finanzas puUblicas consistentes con
dicha informacion. Estas estimaciones serviran de base para el proceso de seguimiento
mensual de las finanzas publicas y las actualizaciones subsecuentes de los prondsticos

para 2022.
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PUBLICO

Situacién Financiera del Sector Publico, 2022

Balance Publico -875.6 -3.1
Balance Publico sin inversion™ 0.0 0.0
Balance presupuestario -875.6 -3.1
Ingreso presupuestario 6,168.4 219
Petrolero 1,087.1 39
No petrolero 5,081.4 18.1
Gobierno Federal 4,184.5 149
Tributario 39445 14.0
No tributario 240.0 0.9
Organismos y empresas 896.9 32
Gasto neto presupuestario 7,044.0 25.0
Programable 5,203.0 18.5
No programable 1,841.0 6.5
Costo financiero 7915 2.8
Participaciones 1,019.5 3.6
Adefas y otros 30.0 0.1
Balance de entidades bajo control presupuestario indirecto 0.0 0.0
Balance primario -83.6 -0.3
Partidas informativas:
RFSP -996.6 -35
SHRFSP 14,3322 51.0

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Y Excluye hasta el 3.1% del PIB de la inversion fisica del Gobierno Federal y las Empresas Productivas del Estado de acuerdo con el

articulo 1de la LIF 2022.
Fuente: SHCP.

Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas, 2022

1. Ingresos presupuestarios 6,168.4 219
2. Ingresos tributarios 39445 14.0
3. Ingresos tributarios sin IEPS de combustibles 3,626.3 129
4. Gasto neto total sin erogaciones en inversiones financieras, pago de

pensiones, participaciones y costo financiero S L&
5. Gasto neto total sin erogaciones en inversiones financieras, pago de

pensiones y participacignes Pee e U
6. Gasto neto total sin erogaciones en inversiones financieras 6,937.1 24.7
7. Gasto neto total 7,044.0 25.0
8. Gasto corriente estructural 2,837.8 10.1
9. Balance primario -83.6 -0.3
10. RFSP -996.6 -35
11. SHRFSP 14,332.2 51.0
12. Deuda publica 13974.3 497

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.
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IV. INFORME DE LA DEUDA PUBLICA

En esta seccion se presenta el analisis y reporte de tres indicadores de deuda publica: la
deuda del Gobierno Federal, la deuda del Sector Publico y el Saldo Historico de los
Reqguerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP).

Deuda del Gobierno Federal

Deuda del Sector Publico

SHRFSP

Se compone de los siguientes

conceptos:

e Préstamos bancarios

e Emisiones de Valores
Gubernamentales

e Deuda con Organismos
Financieros Internacionales

e Bonos del ISSSTE (por la
implementacion de la nueva
Ley del ISSSTE) y cuentas
relacionadas con la seguridad
social

e Bonos de Pension CFE

e Otros

Se compone por deuda
contratada por:
e Gobierno Federal
e Empresas Productivas
del Estado
-Pemex
-CFE
e Banca de Desarrollo
-Banobras
-SHF
-Bancomext
-Nafin
-Financiera Nacional
-Banco del Bienestar

Se compone por:

e Sector PUblico Presupuestario

e Instituto para la Protecciéon al
Ahorro Bancario

e Obligaciones
Programa de Apoyo a Deudores
de la Banca

e Fondo
Infraestructura (carreteras)

e Banca de Desarrollo, Fondos de

Fomento (neta de activos o valor
de recuperacion)
e Pidiregas de CFE

derivadas del

Nacional de

La deuda del Gobierno Federal comprende las obligaciones de los poderes Legislativo y
Judicial, las dependencias del Poder Ejecutivo Federal y sus érganos desconcentrados, asi
como las obligaciones contraidas por entidades que formaron parte de la Administracion
Publica Federal Paraestatal y que fueron transformadas en érganos auténomos, en
particular, el Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacion y Proteccion de
Datos Personales (INAI), y el Instituto Federal de Telecomunicaciones (IFT). Por su parte,
la deuda del Sector Publico esta integrada por la deuda del Gobierno Federal mas las
obligaciones de las entidades de control presupuestario directo, de las Empresas
Productivas del Estado y sus subsidiarias, y de la banca de desarrollo. Finalmente, el
SHRFSP esta integrado por la deuda del Sector Publico Presupuestario mas las
obligaciones que, por diversos ordenamientos juridicos y practicas presupuestarias, no se
incluyen en la deuda publica. En particular, el SHRFSP incluye las obligaciones financieras
netas del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) y el programa de apoyo a
deudores, las obligaciones de los Pidiregas, las obligaciones derivadas del entonces
Fideicomiso de Apoyo para el Rescate de Autopistas Concesionadas (FARAC), hoy Fondo
Nacional de Infraestructura (FONADIN); y el patrimonio de las instituciones de fomento.
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Saldos de la Deuda Neta
(Millones de pesos)

Gobierno Federal 9,372,426.2 7,156,877.7 2,215,548.5 10,395,086.6 8,074,410.2 2,320,676.4
Sin Bonos de Pension 9,215,169.5 6,999,621.0 2,215,548.5 10,240,236.6 7,919,560.2 2,320,676.4
Bonos de Pensién CFE Y 157,256.7 157,256.7 0.0 154,850.0 154,850.0 0.0
Sector Publico 12,017,864.0 7,598,788.0 4,419,076.0 13,060,107.5 8,564,238.9 4,495,868.6
SHRFSP 12,082,788.6 7,761,403.2 4,321,385.4 13,114,784.1 8,706,679.5 4,408,104.6

Saldos de la Deuda Neta

(% PIB)

Gobierno Federal 40.1 30.6 9.5 37.2 284 8.8 39.7 308 8.9 37.9 29.4 8.5
Sin Bonos de Pension 395 30.0 9.5 36.6 27.8 8.8 391 30.2 8.9 37.4 289 85
Bonos de Pension CFE Y 0.6 0.6 0.0 0.6 0.6 0.0 0.6 0.6 0.0 0.5 0.5 0.0
Sector Publico 51.5 32.6 189 47.7 30.2 17.5 49,95/ 32.7 17.2 47.6 31.2 16.4
SHRFSP 51.73/ 332 185 48.0 30.8 17.2 50.15/  33.2 16.9 47.8 31.7 16.1
Notas:

1_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme a lo que establece el
“Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la asuncion por parte del Gobierno Federal de obligaciones de pago de pensiones
y jubilaciones a cargo de la Comisién Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de noviembre de 2016.

2_/ Para 2020, se utilizé el PIB promedio anual, base 2013; para 2021, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio.
3_/ En 2020, el SHRFSP pasé de 52.4% a 51.7% del PIB, principalmente, por la revision realizada por el INEGI del PIB de 2020.
4_/ Para 2020, se utilizé el PIB trimestral anualizado, revisado por el INEGI; para 2021, se utilizé el PIB del cuarto trimestre, de acuerdo con las estimaciones de la SHCP.

5_/ Del cierre de 2020 al cierre del cuarto trimestre de 2021, la variacién en la deuda del Sector Publico como porcentaje del PIB anual se explica por los siguientes
factores: i) el incremento esperado en el PIB anual entre 2020 y 2021 disminuyd la razén en 5.6 puntos del PIB, ii) el endeudamiento bruto aumenté la razén en
3.6 puntos del PIB, iii) la variacion en los activos aumento la razén en 0.1 puntos del PIB, iv) la depreciaciéon del euro con respecto al ddlar redujo la razén en 0.2
puntos del PIB, y v) la depreciacidon del peso con respecto al délar aumenté la razén en 0.5 puntos del PIB. La suma de las variaciones podria no coincidir debido
al redondeo.

6_/ Del cierre de 2020 al cierre del cuarto trimestre de 2021, la variacién en el SHRFSP como porcentaje del PIB anual se explica por los siguientes factores: i) el
incremento esperado en el PIB anual entre 2020 y 2021 redujo la razén en 5.6 puntos del PIB; ii) el endeudamiento bruto aumenté la razén en 2.9 puntos del PIB;
iii) el uso de activos del sector presupuestario aumento la razéon en 1.3 puntos del PIB; iv) el aumento en los activos del sector no presupuestario disminuyd la
razén en 0.6 puntos del PIB; v) la depreciacion del euro con respecto al délar redujo la razén en 0.2 puntos del PIB; y vi) la depreciacién del peso con respecto al
ddlar aumento la razén en 0.5 puntos del PIB. La suma de las variaciones podria no coincidir debido al redondeo.

Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

Durante 2021, el Gobierno Federal implementd una estrategia responsable de manejo del
portafolio de deuda, que contribuyd a que la deuda como porcentaje del PIB continuara
en una senda estable aun después de haber experimentado una de las crisis mas
extensas y profundas de los Ultimos afios. Esta, no solo tuvo repercusiones directas sobre
la deuda en el 2020, sino que también represento un factor determinante en la estrategia
de financiamiento y movimiento de los mercados durante el 2021.
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AUn con un entorno volatil, se ejecutaron con éxito numerosas operaciones de colocacion
y refinanciamiento en el mercado internoy externo, siempre guiandose por lo establecido
en el Plan Anual de Financiamiento 2021y en el Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024,
respetando en todo momento los techos de endeudamiento autorizados por el Congreso.

En apego al Plan de Financiamiento 2021, el Gobierno Federal continudé con un manejo
estratégico de la deuda focalizandose en 4 aspectos fundamentales: i) cubrir las
necesidades de financiamiento del Gobierno Federal, a un costo y riesgo adecuados,
dadas las caracteristicas de las finanzas publicas del pais y las condiciones de mercado
prevalecientes; ii) mejorar el perfil de vencimientos de deuda y sus caracteristicas de costo
y riesgo: iii) realizar un manejo integral de los riesgos del portafolio de deuda publica; y iv)
propiciar la participacion del mercado de capitales en instrumentos alineados a los
criterios ASG.

Referente al mercado interno, durante el afo el Gobierno Federal ejecutd el programa de
colocacion de valores gubernamentales en moneda nacional de conformidad con los
calendarios trimestrales publicados a lo largo del afo, atendiendo las necesidades del
mercado local. Esto se llevo a cabo a pesar de que durante el ano se presentaron episodios
de volatilidad y ajustes en las expectativas de los inversores respecto a variables
macroeconomicas como la inflacion y la politica monetaria.

Los Calendarios Trimestrales de Subastas de Valores Gubernamentales son una
herramienta clave para la estabilidad del sistema macro-financiero, al otorgar certeza al
mercado de deuda local respecto a montos, instrumentos y plazos en los que el Gobierno
Federal busca financiamiento.

Se mantuvo la estrategia de privilegiar el financiamiento en pesos, asi como continuar
con la consolidacion de las curvas de rendimiento en pesos, en Udis y los formatos a tasas
flotantes. Asimismo, se generaron nuevas referencias en los Bonos M, Udibonos y Bondes
con el propodsito de mantener las curvas de rendimiento actualizadas y contribuyendo a
preservar el funcionamiento ordenado del mercado de deuda.

Asi, en el mercado interno, el 3 de febrero se realizé la primera operacion del ano,
sindicando una nueva referencia de Udibonos a 10 ahos con un cupon de 2.75% y un
monto total de 2 mil 500 millones de Udis.

El 19 de marzo se concretd la primera permuta de valores gubernamentales para
formadores de mercado. Esta, tuvo como fin contribuir a preservar el funcionamiento
ordenado del mercado y mejorar el perfil de vencimientos del Gobierno Federal. Con esta
operacion se intercambiaron instrumentos con tasa de interés fija nominal con
vencimientos en 2047 y 2031 por instrumentos con vencimientos entre 2021y 2042 por
un monto de 15 mil 682 millones de pesos, sin incurrir en endeudamiento adicional.
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El 21 de junio de 2021 el Gobierno Federal concluyd una permuta de valores
gubernamentales en el mercado interno de deuda. Dicha operacion se ejecutd en dos
partes: primero, se llevd a cabo una recompra a tasas de interés de mercado de Bonos M
y Udibonos con vencimientos entre 2021y 2025 por un monto de 20 mil 859 millones de
pesos; segundo, hubo una subasta adicional de colocacion por 20 mil 896 millones de
pesos con vencimiento entre 2023y 2050.

Posteriormente, el 13 de agosto, se ejecutd una permuta cruzada de valores
gubernamentales, en la cual se llevd a cabo la cancelacion de deuda a través de una
recompra de Bonos M con vencimientos entre 2021y 2023 por un monto de 76 mil 557
millones de pesos. En segundo término, se llevd a cabo una subasta adicional de
colocacion de Valores Gubernamentales de Bondes D y Bonos M por 79 mil 950 millones
de pesos con vencimiento entre 2024 y 2031.

El20 de septiembre se completd una nueva colocacion sindicada de una nueva referencia
por un monto de 12 mil 500 millones de pesos en un nuevo bono de tasa fija a 5 afos con
el objetivo de mantener una referencia liquida para las proximas subastas y mejorar el
perfil de las amortizaciones programadas entre 2024 y 2027.

Es importante sefalar que el pasado 18 de agosto, la SHCP anuncio la creacion de Bonos
de Desarrollo referenciados a la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) de
Fondeo a plazo de un dia, Bondes F. Estos nuevos instrumentos son una herramienta de
endeudamiento que busca: i) cubrir parte de las necesidades de financiamiento del
Gobierno Federal al menor costo y riesgo posible: ii) ser un instrumento disponible para
el Banco de México en sus operaciones primarias y de regulacion monetaria en el largo
plazo; vy, iii) promover el desarrollo del mercado de derivados, facilitando el calculo de la
colateralizacion en pesos.

Para el cuarto trimestre de 2021, el Gobierno Federal continud con una estrategia de
refinanciamiento intensiva, efectuando el 27 de octubre la cuarta permuta del ano,
alcanzando niveles histéricos para una transaccion de su tipo. La operacion consistio en
la ejecucion de dos transacciones. En primer término, se llevd a cabo la cancelacion de
deuda a través de una recompra de Bonos M y Udibonos con vencimientos entre 2021y
2023, por un monto de mas de 212 mil millones de pesos. En segundo término, se llevo a
cabo una subasta de colocacion de valores gubernamentales por mas de 217 mil millones
de pesos con vencimiento entre 2023 y 2031. A través de ella, se beneficio al Gobierno
Federal extendiendo el perfil de vencimientos de la deuda y reduciendo presiones de
liquidez por mas de 159 mil millones de pesos entre 2021y 2022.

El17 de noviembre, el Gobierno de México emitid una nueva referencia de Bonos M, a tasa
de interés fija nominal con plazo de 3 anos, un cupon de 5.00% y por un monto de 15 mil
millones de pesos, otorgando profundidad al mercado y mejorando las condiciones de
liguidez de las nuevas emisiones y de los mercados secundarios.
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El 6 de diciembre se llevd a cabo una permuta cruzada con el propdsito de migrar los
Bondes D a Bondes F. La operacion tuvo una demanda de 268 mil millones de pesos, de
los cuales fueron asignados mas de 172 mil millones de pesos. Se recompraron Bondes D
con vencimientos de 2022 a 2026 y se vendieron Bondes F por los mismos plazos. Los
objetivos de esta operacion fueron: i) incrementar la liquidez de los nuevos Bondes
referenciados a la TIIE de Fondeo a un dia habil; ii) permitir a los tenedores de la deuda
liguidar sus Bondes D por Bondes F; vy, iii) optimizar el perfil de vencimientos de la deuda
del Gobierno Federal.

Adicionalmente, el 17 de diciembre la SHCP, en conjunto con el Banco de México,
gejecutaron una permuta por un monto de 50 mil millones de pesos en la que el Banco de
México compro Bondes D con vencimientos entre 2022 y 2025; y, de manera simultanea,
la SHCP vendid Bondes F con vencimientos entre 2022 y 2026. Los objetivos de esta
operacion fueron: |) incrementar la liquidez de los nuevos Bondes F referenciados a la TIE
de Fondeo a un dia habil y Il) permitir a los tenedores de bonos intercambiar sus
posiciones de Bondes D por Bondes F y actualizar sus portafolios de inversion.

A pesar de encontrarse fuera del periodo reportado, es importante destacar que el pasado
12 de enero de 2022 se ejecutd una operacion de refinanciamiento por un monto de
aproximadamente 133 mil millones de pesos, con una demanda total de 140 mil millones
de pesos. En dicha transaccion, se retiraron Bonos M y Udibonos, colocando a su vez,
Cetes, Bonos M, Udibonos y Bondes F. De esta manera, se suprimieron presiones en las
curvas de Bonosy Udibonos de corto plazo, se otorgd liquidez a las curvas de rendimiento
de distintos instrumentos y, ademas, se promovio la migracion ordenada hacia los nuevos
Bondes F.

Referente al mercado externo, durante 2021 el Gobierno Federal utilizd de manera
estratégicay complementaria el financiamiento externo, siemprey cuando se observaran
condiciones favorables en los mercados internacionales. De esta forma, la politica de
financiamiento externo permitié aprovechar un entorno global de tasas histéricamente
bajas, contexto en el cual el Gobierno Federal emitid su primer bono en el mercado
Formosa el 4 de enero de 2021. La operacion se realizd a través de un doble listado vy se
gjecuto simultaneamente en dos mercados, la Bolsa de Valores de Taipéi y la Bolsa de
Valores de Luxemburgo. El instrumento no solamente permitio diversificar la base de
inversionistas, sino que es el primer bono del Gobierno Federal que se emite a un plazo
de 50 anosy que alcanzdé un costo financiero considerablemente menor al de otros bonos
en ddlares que en su momento fueron colocados a plazos de 40, 30, 20, 12,10 e incluso 5
anos.

Con el fin de mejorar el perfil de vencimientos de la deuda externa de mercado, se llevaron
a cabo una serie de egjercicios de manejos de pasivos a lo largo de 2021, realizando dos
exitosas operaciones de refinanciamiento:
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e La primera operacion de refinanciamiento se realizé en enero de 2021 en el mercado
de euros, en la cual se disminuyeron en 1 mil 800 millones de euros las amortizaciones
programadas para 2023. La transaccion consistio en la colocacion de dos bonos de
referencia a plazo de 12 y 30 afnos por un monto total de 1 mil y 800 millones de euros,
respectivamente. Dicha recompra anticipada le permitido al Gobierno Federal
disminuir en 36.0% sus amortizaciones de deuda externa de mercado programadas
para 2023. Asimismo, el Gobierno Federal incluyd un ejercicio de manejo de pasivos
por un monto total de 987 millones de euros.

e | asegunda operacion de refinanciamiento se realizé en abril de 2021 en el mercado
de dolares, en la cual se disminuyeron en 2 mil 225 millones de ddlares las
amortizaciones programadas para 2023, luego de recomprarse anticipadamente un
bono en dolares con vencimiento en octubre de 2023 y tasa cupon de 4.0%. La
transaccion consistié en la colocacion de un nuevo bono de referencia a plazo de 20
anos por un monto total de 2 mil 500 millones de ddlaresy a una tasa cupon de 4.28%.
Adicionalmente, el Gobierno Federal incluyo un gjercicio de manejo de pasivos por un
monto total de 700 millones de dolares.

Ambas operaciones permitieron disminuir en un 89.0% las amortizaciones de deuda
externa de mercado programadas para 2023.

A pesar de encontrarse fuera del periodo reportado, el pasado 4 de enero de 2022 se
colocaron dos nuevos bonos de referencia en el mercado de ddlares. El primero a un plazo
de 12 anos pagando un cupon de 3.5%, y, el segundo bono fue emitido a 30 anos pagando
un cupon de 4.4%. En conjunto, el monto total de la transaccion fue de 5 mil 800 millones
de ddlares.

Es importante mencionar que entre julio 2019 y enero 2022, el Gobierno Federal llevo a
cabo el mayor refinanciamiento de deuda externa de mercado en la historia, el cual
permitio refinanciar aproximadamente 10 mil millones de ddlares que originalmente
vencian entre 2021 y 2023. Asimismo, a través de ejercicios de manejo de pasivos, el
Gobierno Federal hizo intercambios (por nuevos bonos o por efectivo), por un monto de
poco mas de 10 mil millones de dolares. De esta manera, las operaciones de
refinanciamiento e intercambios acumulan un total histérico de mas de 20 mil millones
de ddlares desde el inicio de la administracion, hasta la fecha.

Finalmente, el pasado 20 de diciembre de 2021, el Gobierno Federal presentd su Plan
Anual de Financiamiento para 2022 (PAF 2022), reafirmando la intencion de cubrir las
necesidades de financiamiento a un nivel de costo vy riesgo adecuados, mejorar el perfil
de vencimientos, realizar un manejo integral de riesgos y propiciar la participacion del
mercado de capitales en instrumentos alineados a los criterios ASG (Ambiental, Social y
de Gobernanza). Ademas, el PAF 2022 presentd, por primera vez, un apartado que alinea
los objetivos y acciones de Politica de Deuda con una vision integral de balance para
promover el uso eficiente de activos y pasivos del Gobierno Federal.
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Asuvez, seincluyo por primeravez un apartado de Politica de Gestion de Activos y Pasivos
del Gobierno Federal que alinea los objetivos y acciones de la Politica de Deuda con una
vision integral de balance a fin de robustecer la posicion financiera del Sector Publico
mediante la gestion de riesgos y la optimizacion del costo de acarreo para el Gobierno
Federal.

Ademas, se evallan los resultados y efectividad de la Politica de Deuda durante 2021,
incluyendo las operaciones de financiamiento, las acciones enfocadas en el manejo de
pasivos, la gestion de riesgos del Gobierno Federal y finalmente, los esfuerzos que desde
el Gobierno Federal se han llevado a cabo para fomentar una mayor participacion del
mercado en instrumentos alineados a los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS),
incluyendo la publicacion del primer Reporte de Asignacion e Impacto.

En 2022, el Gobierno Federal: i) trabajara de forma eficiente en el manejo de pasivos para
mejorar el perfil de vencimientos del portafolio de deuda; ii) permanecera activo en la
busgueda de ventanas de oportunidad en los mercados financieros con el objetivo de
satisfacer las necesidades de financiamiento al menor costo y riesgo posible; v, iii) sera
flexible para adaptar su estrategia de financiamiento ante las condiciones prevalecientes
en el entorno economico.

IV.1 Estructura de la deuda del Gobierno Federal

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, la deuda neta del Gobierno Federal se ubicd en 10
billones 395 mil 86.6 millones de pesos. La estructura del portafolio actual de la deuda
mantiene la mayor parte de sus pasivos denominados en moneda nacional,
representando al 31 de diciembre de 2021 el 77.7% del saldo de la deuda neta del Gobierno
Federal.
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Saldos de la Deuda Neta del Gobierno Federal

Total (Millones de pesos) 9,372,426.2 7,156,877.7 2,215,548.5 10,395,086.6 8,074,410.2 2,320,676.4
Sin Bonos de Pension 9,215,169.5 6,999,621.0 2,215,548.5 10,240,236.6 7,919,560.2 2,320,676.4
Bonos de Pensién CFE 157,256.7 157,256.7 0.0 154,850.0 154,850.0 0.0
Total (% de PIB Anual) 2/ 40.1 30.6 9.5 39.7 30.8 8.9
Sin Bonos de Pension 395 30.0 9.5 391 302 89
Bonos de Pensién CFE 0.6 0.6 0.0 0.6 0.6 0.0
Total (% de PIB Trimestral) >/ 37.2 28.4 8.8 37.9 29.4 8.5
Sin Bonos de Pension 36.6 27.8 8.8 37.4 289 8.5
Bonos de Pensién CFE 0.6 0.6 0.0 0.5 0.5 0.0
Notas:

1_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme
a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la asuncién por parte del Gobierno
Federal de obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisién Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de

noviembre de 2016.

2_/ Para 2021, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio.

3_/ Para 2021, se utilizé el PIB del cuarto trimestre, de acuerdo con las estimaciones de la SHCP.

Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

En los Apéndices Estadisticos de Finanzas Publicas y Deuda Publica se presentan los
cuadros del 126 al 1.42, donde se puede consultar en detalle el comportamiento de la

deuda neta y bruta del Gobierno Federal.

Deuda Interna del Gobierno Federal

Deuda neta del Gobierno Federal Composicion de la deuda neta del Gobierno
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II (Participacidon % en el saldo)
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1./ Para los afios de 2000 a 2020, se utilizé el PIB promedio anual, base B Externa Interna
2013; para 2021, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio. ) . o o
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno
Federal ascendio a 8 billones 74 mil 410.2 millones de pesos. La variacion del saldo de la
deuda interna respecto del cierre de 2020 fue el resultado de: i) un endeudamiento
interno neto por 701 mil 98.6 millones de pesos; ii) un decremento en las disponibilidades
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del Gobierno Federal por 44 mil 182.4 millones de pesos; vy, iii) ajustes contables positivos
por 172 mil 2515 millones de pesos, derivados del efecto inflacionario de la deuda interna
indizada y del ajuste por las operaciones de permuta de deuda. Esta evolucion es
congruente con el techo de endeudamiento interno neto aprobado por el H. Congreso

de la Union para 2021.

701,098.6

7156,877.7

Saldos de la deuda interna neta del
Gobierno Federal Dic 2020 - Dic 2021
(Millones de pesos)

172,2515

44)182.4 8,074,410.2

Saldo Dic-20  Endeudamiento

Neto

Ajustes

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Cambio en
Activos
Financieros

Saldo Dic-21

En cuanto a la composicion de la deuda interna del Gobierno Federal, la mayor parte se
encuentra contratada en instrumentos a tasa nominal fija y de largo plazo, por lo que la
participacion en el total de estos valores pasd de 54.8% al cierre de 2020 a 49.7% al cierre

del cuarto trimestre de 2021.

Composicién de los Valores
Gubernamentales por plazo
(Participacion % en el saldo)
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Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Valores Gubernamentales por tasa fija,
nominal y real
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Adicionalmente, y como resultado de la colocacion de instrumentos a largo plazo, se
observé una participacion de 78.2% de los valores a tasa fija nominal y real a plazo mayor
a un ano en el saldo de valores gubernamentales al cierre de diciembre de 2021. Por su

parte, el plazo promedio de vencimiento de valores gubernamentales emitidos en el
mercado local a diciembre de 2021 fue de 7.3 anos.

Plazo Promedio Ponderado de Valores Participacion de los Valores
Gubernamentales Gubernamentales Dic 2020 - Dic 2021
(NUumero de afos registrados al cierre del (%)
periodo)
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* Incluye Udibonos Segregados.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Fuente: Secretaria de Hacienda y Credito Publico.

Respecto del perfil de amortizaciones de la deuda interna del Gobierno Federal, de
acuerdo con su saldo contractual registrado al 31 de diciembre de 2021, se espera que
durante el ano 2022 las amortizaciones alcancen un monto de 1 billén 821 mil 705.3
millones de pesos. Del total de amortizaciones, 749 mil 393.5 millones de pesos sin incluir
Cetes, la mayor parte se encuentran asociadas a los vencimientos de valores

gubernamentales, cuyo refinanciamiento se realizara a través del programa de subastas
gue lleva a cabo el Gobierno Federal.
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Perfil de Amortizaciones de la Deuda Interna del Gobierno Federal, 2022-2027 »-
(Millones de pesos)

Total 1,821,705.3 947,041.6 905,880.7 569,543.8 532,665.5 391,257.1
Cetes 1,072,311.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Bondes “D” 155,615.2 180,585.5 210,479.9 203,192.3 38,605.5 0.0
Bondes “F" 68,876.9 165,463.4 102,039.7 14,510.0 65,749.8 0.0
Bonos de Desarrollo a Tasa Fija 224,674.5 390,024.7 574,250.9 22,513.6 409,622.2 372,572.1
Udibonos 269,793.9 191,112.9 825 312,188.0 78.0 74.2
Fondo de Ahorro SAR. 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0
Obligaciones Ley del ISSSTE 23,8181 12,6452 11,207.8 9,492.5 10,571.6 10,205.9
Bonos de Pensién CFE 30139 3,615.0 4,51.6 4,635.5 5,030.1 5,400.4
Otros 601.0 5949 668.3 1.9 83 45

Notas:

1_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario,
conforme a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la asuncion por parte
del Gobierno Federal de obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisién Federal de Electricidad”, publicado
en el DOF, el 14 de noviembre de 2016.

La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de diciembre de 2021.

P_/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

Operaciones en el Mercado Interno, 2021
Durante el cuarto trimestre de 2021, se realizaron las siguientes acciones para el manejo
de deuda en el mercado interno:

Colocacion sindicada

El 17 de noviembre de 2021, la SHCP llevd a cabo una emision sindicada de Bonos M con
un plazo a 3 anos, con vencimiento en marzo de 2025, pagando un cupon de 5.0%, 10
puntos base por debajo de la tasa de rendimiento maxima ofrecida en la subasta. La
colocacion se realizd por un monto de 15 mil millones de pesos. La operacion otorgd
profundidad al mercado y, ademas, permitid mejorar las condiciones de liquidez de las
nuevas emisiones y de los mercados secundarios.

Esta emision complemento el programa de colocaciones primarias del Gobierno Federal
gue semana a semana se realizan a través del Banco de México, las cuales cumplen con
los techos de endeudamiento aprobados por el H. Congreso de la Union para el ejercicio
fiscal 2021.

La colocacion del Bono M se llevo a cabo bajo condiciones favorables para el Gobierno de
México, a pesar de la volatilidad que persiste en los mercados financieros internacionales
y un entorno de normalizacion de la politica monetaria en Méxicoy en el mundo.

Las condiciones alcanzadas en esta transaccion reflejan la confianza que mantienen los
inversionistas nacionales y extranjeros en los fundamentos macroecondmicos de nuestro
pais.
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Permutas de valores gubernamentales

El pasado 27 de octubre, la SHCP llevd a cabo una permuta cruzada de valores
gubernamentales con inversionistas institucionales que participan en el mercado de
deuda local. Los propdsitos de esta operacion fueron: i) optimizar el perfil de vencimientos
de la deuda interna del Gobierno Federal, y ii) permitir a los tenedores de deuda
gubernamental recalibrar sus portafolios de deuda con el propodsito de contribuir a
preservar el buen funcionamiento del mercado de deuda local, en |la parte corta tanto de
la curva nominal como real.

En esta permuta, la SHCP comprd Bonos M y Udibonos con vencimientos entre 2021y
2023. De manera simultanea, vendid Bonos M, Udibonos y Bondes F con vencimiento
entre 2024 y 2031. La operacion estuvo abierta al intercambio cruzado entre instrumentos
con tasa fija nominal, tasa fija real y tasa flotante.

La operacion consistio en la ejecucion de dos transacciones: en primer término, se llevo a
cabo la cancelacion de deuda a través de una recompra a tasas de interés de mercado de
Bonos M y Udibonos con vencimientos entre 2021y 2023, por un monto de mas de 212 mil
millones de pesos. En segundo término, se llevd a cabo una subasta de colocacion de
valores gubernamentales por mas de 217 mil millones de pesos con vencimientos entre
2023 y 2031. La demanda total de esta operacion ascendio a mas de 231 mil millones de
PEsOos.

Esta permuta se llevo a cabo sin incurrir en endeudamiento adicional y cumpliendo con
los techos de endeudamiento aprobados por el H. Congreso de la Unidn para el ejercicio
fiscal 2021.

Los resultados de |la subasta se muestran a continuacion:

Resultados de la subasta de recompra de valores gubernamentales

M Bono Dic-21 70,636 33
M Bono Jun-22 59,229 28
M Bono Mar-23 29,521 14
M Bono Dic-23 18,831 9
Udibonos Jun-22 29,716 14
Udibonos Nov-23 41071 2
Total 212,103 100

Fuente: SHCP.
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Resultados de la subasta de colocacion de valores gubernamentales

M Bono Sep-24 31,614 15
M Bono Mar-26 29,641 14
M Bono Mar-27 7,200 3
M Bono Jun-27 19,482

Bondes F Oct-23 61,500 28
Bondes F Oct-24 39,174 18
Bondes F Oct-26 4,145 2
Udibonos Dic-25 11,594 5
Udibonos Nov-31 12,925 6
Total 217,275 100

Fuente: SHCP.

El 6 de diciembre se concluyd la segunda permuta cruzada del trimestre, a traves de la
cual la SHCP utilizé el nuevo instrumento gubernamental de mercado, Bondes F, para
refinanciar deuda. Asi, redujo el vencimiento para 2022 y brindo flexibilidad a los futuros
programas de colocacion. Esta operacion fue la segunda mas grande en los Ultimos tres
anos.

Los objetivos de esta operacion fueron: i) Incrementar la liquidez de los nuevos Bondes
referenciados a la TIIE de Fondeo a un dia habil; ii) permitir a los tenedores de la deuda
liquidar sus Bondes D por Bondes F; y iii) optimizar el perfil de vencimientos de la deuda
del Gobierno Federal.

En esta permuta, la SHCP comprd Bondes D con vencimientos entre 2022 y 2026. De
manera simultanea, vendi® Bondes F con vencimientos entre 2022 y 2026, ambos
instrumentos a tasa flotante.

La operacion consistio en la ejecucion de dos transacciones. En la primera transaccion, se
realizd una cancelacion de deuda a través de una recompra de Bondes D a precios de
mercado con vencimientos entre 2022 y 2026 por un monto de 172 mil 426 millones de
pesos. La segunda transaccion consistio en una subasta de colocacion de valores
gubernamentales por 172 mil 817 mil millones de pesos con vencimientos entre 2022 y
2026. La demanda total de esta operacion ascendid a 268 mil 949 mil millones de pesos.
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Resultados de la subasta de recompra de valores gubernamentales

Bondes D 13-Ene-22 8,120 5
Bondes D 17-Mar-22 5,460 3
Bondes D 16-Jun-22 11,043 6
Bondes D 07-Jul-22 5,388 3
Bondes D 14-Jul-22 6,192 4
Bondes D 11-Ago-22 1,150 1
Bondes D 01-Sep-22 7,176 4
Bondes D 08-Sep-22 13,199 8
Bondes D 04-May-23 2,768 2
Bondes D 06-Jul-23 18,370 T
Bondes D 31-Ago-23 6,025 3
Bondes D 05-Oct-23 7,337 4
Bondes D 01-Nov-23 4,561 3
Bondes D 25-Abr-24 8,047 5
Bondes D 30-May-24 7,874 5
Bondes D 27-Jun-24 14,567 8
Bondes D 01-Ago-24 4,688 3
Bondes D 22-Ago-24 13,160 8
Bondes D 24-Oct-24 5,728 3
Bondes D 11-Dic-25 8,656 5
Bondes D 12-Feb-26 5,357 3
Bondes D 09-Abr-26 372 2
Bondes D 11-Jun-26 1,999 1
Bondes D 06-Ago-26 1,949 1
Total 172,426 100

Fuente: SHCP.
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Resultados de la subasta de colocacion de valores gubernamentales

Bondes F 06-Oct-22 22746 13
Bondes F 03-Nov-22 14,173 8
Bondes F 01-Dic-22 15,788 9
Bondes F 05-Oct-23 25,316 15
Bondes F 30-Nov-23 12,944 7
Bondes F 03-Oct-24 12,708 7
Bondes F 28-Nov-24 27,850 16
Bondes F 01-Oct-26 41,292 24
Total 172,817 100

Fuente: SHCP.

El pasado 17 de diciembre del 2021, la SHCP en coordinacion con el Banco de México
realizaron una transaccion de permuta simultanea de valores en mercado local.

En esta permuta, Banco de México comprd Bondes D con vencimientos entre 2022 y
2025. De manera simultanea, la SHCP vendid Bondes F con vencimientos entre 2022 y
2026.

Los objetivos de esta operacion fueron: i) Incrementar la liquidez de los nuevos Bondes F
referenciados a la TIIE de Fondeo a un dia habil; y, ii) permitir a los tenedores de bonos
intercambiar sus posiciones de Bondes D por Bondes F y actualizar sus portafolios de
inversion.

La operacion consistio en la ejecucion de dos transacciones simultaneas. En la primera
transaccion, el Banco de México realizd una cancelacion de deuda a través de una
recompra de Bondes D a cargo del propio banco central a precios de mercado con
vencimientos entre 2022 y 2025, por un monto de 49 mil 911 millones de pesos. La segunda
transaccion consistio en una subasta de colocacion de Bondes F a cargo del Gobierno
Federal por 50 mil millones de pesos con vencimientos entre 2022 y 2026.
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Resumen de operaciones en el Mercado Interno 2021
(Miles de millones)

3 feb.

19 mar.

21jun.

13 ago.

20 sep.

27 oct.

Colocacion sindicada de una nueva
referencia de Udibonos a 10 afos.

Permuta de valores
gubernamentales para
Formadores de Mercado. Se
intercambiaron instrumentos a
tasa fija nominal (Bonos M) con
vencimiento en 2047 y 2031 por
Bonos M con vencimientos entre
2021y 2042.

Esta permuta consistid en subasta
de compra de Bonos M y Udibonos
con vencimientos de 2021 a 2025,
que estuvo ligada a una subasta de
venta de Bonos M y Udibonos con
vencimientos entre 2023 y 2050. La
operacidn  estuvo abierta al
intercambio cruzado entre
instrumentos en pesos y en UDIS.

Permuta de valores
gubernamentales, se llevd a cabo la
cancelacién de deuda a través de
una recompra a tasas de interés de
mercado de Bonos M con
vencimientos entre 2021y 2023 por
un monto de 76 mil 555 millones de
pesos. En segundo término, se llevo
a cabo una subasta adicional de
colocacion de Valores
Gubernamentales de Bondes D y
Bonos M por 79 mil 950 millones de
pesos con vencimiento entre 2024
y 2031.

Colocacion sindicada de una nueva
referencia a 5 anos con tasa de
interés fija de M Bono por 12 mil 500
millones de pesos.

Permuta Cruzada de compra de
Bonos M, Udibonos y Bondes F con
vencimiento entre 2021 y 2031. La
operacibn  estuvo abierta al
intercambio entre instrumentos
con tasa fija nomina, tasa real y tasa
flotante.

Brindar profundidad al mercado vy
promover una mejora de las condiciones
de liquidez en los mercados secundarios.

Contribuir a preservar el funcionamiento
ordenado del mercado y mejorar el perfil
de vencimientos del Gobierno Federal.

Contribuir al sano desarrollo del mercado

de deuda local, permitiendo a los
Formadores de Mercado y otros
intermediarios reestructurar sus

portafolios. A su vez, alarga el perfil de
vencimientos de deuda del Gobierno
Federal dando flexibilidad a los futuros
programas de colocacion.

-Permitir a los tenedores de deuda
gubernamental recalibrar sus portafolios
con el objetivo de contribuir a reservar el
funcionamiento ordenado del mercado
de deuda local.

-Mejorar la  liquidez del mercado
secundario, y asi contribuir a una mejor
formacién de precios.

-Optimizar el perfil de vencimientos. En
esta operacion se redujeron en 70 mil
millones de pesos los vencimientos de
deuda a enfrentar en 2023.

Mantener una referencia liquida para la
préxima  subasta en el mercado
secundario y mejorar el perfil de las
amortizaciones programadas entre 4y 6
afos.

i) Optimizar el perfil de vencimientos de la
deuda interna del Gobierno Federal; y, ii)
permitir a los tenedores de deuda
gubernamental recalibrar sus portafolios
de deuda con el propdsito de contribuir a
preservar el buen funcionamiento del
mercado de deuda local, en la parte corta
tanto de la curva nominal como real.

2.500 mmu

15.682 mmp

20.896 mmp

79.950 mmp

12.500 mmp

217.275 mmp
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Emision sindicada del Bono M, con
vencimiento en 2025, pagard un

Estabilizar el nivel de deuda de nuestro
pais a través de nuevos mecanismos de

17 nov. cupdn de 5 por ciento y ofrecera a - . . 15.000 mmp
- S e subastas que permitan diversificar la base
los inversionistas un rendimiento de los inversionistas
de 7.18%. ’
e = Redujo los vencimientos para 2022 en 57.7
gubernamentales, de Bondes D L A
. mil millones de peso, dando flexibilidad a
con vencimiento entre 2022 y 2026. .
. los futuros programas de colocacion. Esta
6 dic. Y coloco Bondes F con L . L 172.817 mmp
. operacion de refinanciamiento es la
vencimientos entre 2022 y 2026, p A
. segunda mas grande en los Ultimos 3
ambos instrumentos a tasa -
anos.
flotante.
Permuta de valores entre la SHCP,
en coordinacién con Banco de
México, llevd a cabo una subasta
simultanea de compra de Bondes i) Incrementar la liquidez de los nuevos
Dy venta de Bondes F. Bondes F referenciados a la TIIE de
. Fondeo a un dia habil y ii) permitir a los
17 el En esta permuta, el Banco de  tenedores de bonos intercambiar sus SRl

México compré Bondes D con
vencimientos entre 2022 y 2025. De

posiciones de Bondes D por Bondes F y
actualizar sus portafolios de inversion.

manera simultanea, la SHCP vy
Crédito Publico vendié Bondes F
con vencimientos entre 2022y 2026

Fuente: SHCP.

Operaciones en el Mercado Interno, 2022"

El 12 de enero del 2022, la SHCP llevdé a cabo una permuta cruzada de valores
gubernamentales con inversionistas en el mercado local. La operacion de
refinanciamiento consistio en la compra de Bonos M y Udibonos, con vencimientos entre
2022 y 2025, y, de manera simultanea, se realizd la venta de Cetes, Bonos M, Udibonos y
Bondes F con vencimientos entre 2022 y 2050. La operacion estuvo abierta al intercambio
cruzado entre instrumentos con tasa fija nominal, tasa fija real y tasa flotante.

La operacion se ejecutd mediante dos transacciones: en la primera se ellas, se llevo a cabo
la cancelacion de deuda a través de una recompra a tasas de interés de mercado de
Bonos M y Udibonos con vencimientos entre 2022 y 2025 por un monto de
aproximadamente 131 mil millones de pesos. En la segunda transaccion, donde
participaron inversionistas institucionales en el mercado local, se realizé una subasta de
colocacion de valores gubernamentales por aproximadamente 133 mil millones de pesos
con vencimiento entre 2022 y 2050.

0 Si bien estas operaciones se encuentran fuera del periodo que se reporta en este Informe, se considera relevante
detallarlas para mantener una comunicacion constante acerca del manejo de la deuda publica.
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Resumen de operaciones en el Mercado Interno 2022
(Miles de millones)

Permuta cruzada que consistidé en
la compra de Bonos M y Udibonos,
con vencimientos entre 2022 y 2025
y de manera simultanea, se realizé
la venta de Cetes, Bonos M,

12 ene. Udibonos y Bondes F con
vencimientos entre 2022 y 2050. La
operacidbn  estuvo abierta al
intercambio cruzado entre
instrumentos con tasa fija nominal,
tasa fija real y tasa flotante.

Operacion de refinanciamiento en el

mercado local. 133 mmp

Fuente: SHCP.

Registro del destino de la deuda interna del Gobierno Federal

En el Apéndice Estadistico de Deuda PuUblica se presenta el cuadro .41, donde se puede
consultar el destino de los financiamientos internos del Gobierno Federal,
correspondientes al cuarto trimestre de 2021.

Deuda externa del Gobierno Federal

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, el saldo de la deuda externa neta del Gobierno

Federal fue de 112 mil 744.5 millones de ddlares. La evolucion de la deuda externa neta del

GCobierno Federal durante el periodo enero a diciembre de 2021 fue resultado de los

siguientes factores:

e Endeudamiento externo neto de 4 mil 560.6 millones de ddlares, derivado de

disposiciones por 14 mil 140.1 millones de ddlares y amortizaciones por 9 mil 579.5
millones de ddlares.

e Incremento de los activos internacionales del Gobierno Federal asociados a la
deuda externa por 819.3 millones de dolares con respecto al cierre de 2020. Este
cambio se debe a la variacion positiva en el saldo neto denominado en dolares de
la Cuenta General de la Tesoreria de la Federacion.

e Ajustes contables negativos por 2 mil 59.1 millones de dolares, derivados de la
variacion del ddlar con respecto a otras monedas en las que se encuentra
contratada la deuda y de ajustes por operaciones de manejo de deuda.
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Respecto del perfil de amortizaciones de la deuda externa del Gobierno Federal, con base
en su saldo contractual al 31 de diciemlbre de 2021, las amortizaciones durante el afno 2022
seran por 2 mil 3249 millones de ddlares, los cuales se encuentran, principalmente,
asociados a los vencimientos de emisiones de bonos en los mercados internacionales de

Saldos de la deuda externa neta del
Gobierno Federal Dic 2020 - Dic 2021
(Millones de ddlares)

m,062.3 4,560.6 -2,059.1 8193 112,744.5
Saldo Dic-20  Endeudamiento Ajustes Cambio en Saldo Dic-21
Neto Activos

Financieros

Fuente: Secretaria de Hacienday Crédito Publico.

capital.
Perfil de amortizaciones de la deuda externa del Gobierno Federal, 2022-2027 -/
(Millones de délares)

Total 2,324.9 3,411.0 4,619.3 8,779.9 7,076.3 7,596.2
Mercado de Capitales 1,180.0 1,042.1 2,460.2 4,250.3 4,303.5 33421
Comercio Exterior 241.0 1781 188.4 168.5 173.9 509.0
%gla;'smos Al s 9039 2190.8 1,970.7 43611 2,598.9 3,745
Nota:

La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de diciembre de 2021.

P_/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.
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Operaciones en el Mercado Externo”
Durante el cuarto trimestre de 2021, no se realizaron operaciones de colocacion de bonos
en los mercados financieros internacionales.

Resumen de operaciones en el Mercado Externo 2021
(Miles de millones)

Financiamiento. El cupdn de la emision
o . X .
4 ene Nuevo bono de referencia a 50 afios con una I(ZZWS/;) rgpr(jesegta . cuplon r(;\as baIJO en 2.0 mmd
© temeumen am 2050 a historia de bonos colocados a largo d
plazo (mayores a 30 anos).

Refinanciamiento. La referencia a 12

anos con vencimiento en 2033 alcanzd Seme |2 Ees? 11

15ene. Emisidon de dos nuevos bonos de referencia una tasa cupon de 1.45% y la de 30 anos, mme
. - o P Bono 30 anos: 1.184
en euros; uno a 12 anos y otro a 30. con vencimiento en 2051, alcanzd un mme

cupdn de 2.125%.

Refinanciamiento con el que se logré
s . reducir las amortizaciones de deuda
Emision de un nuevo bono de referencia a 20
7 abr. o externa de mercado programadas para 3.256 mmd
afos.
2023 'y extender el plazo de
vencimientos.

Colocacion de un bono sustentable a un Implementar estrategias vanguardistas
plazo de 15 afos, con la tasa cupodn histoérica que permitan reducir las brechas
ma3as baja para un bono en el mercado de  sociales y econdémicas mientras se
euros a este plazo (2.25%). promueve un crecimiento sostenible.

6 jul. 1.250 mme

Fuente: SHCP.

Emisiones en los mercados internacionales durante 2022

El 4 de enero del 2022, México inaugurd las emisiones de paises emergentes en el
mercado internacional. Se colocaron dos nuevos bonos de referencia en el mercado de
dolares a plazos de 12 y 30 anos.

El bono a 12 anos pagara un cupon de 35% (el tercer cupon mas bajo para bonos
denominados en ddlares) y el bono a 30 anos pagara un cupon de 4.4%.

L3 informacién de las emisiones del Gobierno Federal se encuentra en los siguientes vinculos:
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000101368/000119312521001602/d58188d 42402 .htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000101368/000119312521009314/d38068d424b2.htm
https.//www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000101368/000119312521108798/d160212d424b2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000101368/000119312521209291/d194968d424b2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/101368/000119312522002670/0001193125-22-002670-index.ntm

2 Si bien esta operacion se encuentra fuera del periodo que se reporta en este Informe, se considera relevante detallarla
para mantener una comunicacion constante acerca del manejo de la deuda publica.


https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000101368/000119312521001602/d58188d424b2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000101368/000119312521009314/d38068d424b2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000101368/000119312521108798/d160212d424b2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000101368/000119312521209291/d194968d424b2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/101368/000119312522002670/0001193125-22-002670-index.htm
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El monto total de la operacion fue de 5 mil 800 millones de ddlares y se integro de la
siguiente manera:

e 600 millones de ddlares seran para recomprar anticipadamente un bono con
cupdn de 4.0% que originalmente vencia en octubre de 2023. De esta manera,
el Gobierno Federal reduce al minimo posible los vencimientos de bonos
denominados en moneda extranjera programados para 2023.

e 1 mil 700 millones de dolares corresponden a intercambios de bonos a lo largo
de la curva por las nuevas referencias con el objetivo de brindar mayor liquidez
vy reducir el costo promedio de la deuda. Se brindd a los inversionistas la
oportunidad de intercambiar sus bonos: i) con vencimientos entre 2025y 2032
por el nuevo bono a 12 anos; o ii) con vencimientos entre 2044 y 2051 por el
nuevo bono a 30 anos.

e 3 mil 500 millones de ddlares para cubrir necesidades de financiamiento (1 mil
600 millones en el bono a 12 anos y 1 mil 900 millones en el bono a 30 anos).

Resumen de operaciones en el Mercado Externo 2022
(Miles de millones)

Se colocaron dos nuevos bonos de referencia Tener mayor liquides y reducir el costo
en el mercado de ddlares a plazos de 12 y 30 promedio de la deuda, reduciendo
afos. El bono a 12 aflos pagara un cupdén de  vencimientos de bonos denominados
3.5% (el tercer cupédn mas bajo para bonos en moneda extranjera para 2023.
denominados en ddlares). El bono a 30 afios

pagara un cupon de 4.4%.

4 ene. 35 mmd

Fuente: SHCP.

Registro del destino de la deuda externa del Gobierno Federal

En el Apéndice Estadistico de Deuda PuUblica se presenta el cuadro 1.42, donde se puede
consultar el destino de los financiamientos externos del Gobierno Federal,
correspondientes al cuarto trimestre de 2021.

Costo financiero de la deuda del Gobierno Federal

Durante el cuarto trimestre de 2021, el Gobierno Federal realizé erogaciones por concepto
de costo financiero neto total de su deuda por 189 mil 959.7 millones de pesos (Ramo 24),
con lo cual, el total de pagos durante el periodo de enero a diciembre de 2021 por dicho
concepto ascendid a 513 mil 499.5 millones de pesos. Esta cifra comprende erogaciones
por 446 mil 187.1 millones de pesos para el pago de interesesy gastos asociados a la deuda
interna, la cual incluye un monto de 7 mil 529.8 millones de pesos para el pago anticipado
de intereses derivados del intercambio de deuda a través de las operaciones de permuta
de deuda, asi como erogaciones por un monto de 4 mil 216.1 millones de ddlares para
cubrir el pago por concepto de intereses, comisiones y gastos asociados a la deuda
externa. En los Apéndices Estadisticos de Finanzas Publicasy Deuda Publica del presente
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Informe, en los cuadros del 1.38 al .40, se incluye informacion mas detallada respecto del
costo de la deuda.

Costo Neto de la Deuda del Gobierno Federal (Ramo 24)
Enero - Diciembre de 2021/
(Millones de pesos)

Total (A-B) 513,499.5
A. Costo Ramo 24 531,293.8
Interno 446,187.1
Externo 85,106.7
B. Intereses Compensados 17,794.3

Nota:

1_/ Cifras sujetas a revision por cambios y adecuaciones metodolégicas.
Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

Adicionalmente, durante el cuarto trimestre de 2021, el Gobierno Federal no realizd
erogaciones para los Programas de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la Banca (Ramo
34, por lo que, el total pagado por este concepto en el periodo de enero a diciembre de
2021 fue de 11 mil 2459 millones de pesos. Estos recursos se destinaron al Programa de
Apoyo a Ahorradores a través del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario.

Manejo del costo financiero

Como resultado de la adecuada gestion del portafolio de deuda, comprendida por la
estrategia de financiamiento tanto en el mercado local como en el mercado externo, se
ha logrado mantener acotada la sensibilidad del costo financiero ante los aumentos en
las tasas de interés, debido a que la mayor parte de la deuda se encuentra contratada a
tasas de interés fijas. Este control sobre el costo financiero de la deuda favorece a que el
portafolio de deuda se encuentre en una posicion fortalecida y sostenible, tanto en el
corto como en el mediano plazo.

Las tasas implicitas de costo financiero durante el cuarto trimestre de 2021 fueron de
521%,5.65% y 3.70% para la deuda total, deuda interna y deuda externa, respectivamente.



AN

Costo bruto implicito de la deuda del
70 - Cobierno Federal
(%)

65 4

25 — — — - Deuda Total
20 4 Deuda Interna
. peeeeeees - Deyda Externa, . . ,
25 T T T T T T T T 1
S e < T
O o ©o o © ©o o o N
& &« 2 R & ] ' R/ g9 S
-
vy

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Garantias otorgadas por el Gobierno Federal

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 107 de la LFPRH, se reporta la situacion que
guarda el saldo de la deuda que cuenta con una garantia explicita por parte del Gobierno
Federal.

Obligaciones garantizadas por el Gobierno Federal
(Millones de pesos)™

Total 272,628.3 285,752.9 13,124.6

FARAC?/ 272,628.3 285,752.9 13,124.6

Notas:

1_/ Cifras preliminares sujetas a revision. Excluye las garantias contempladas en las Leyes Organicas de la
banca de desarrollo, las cuales ascienden a 1 billon 26 mil 336 millones de pesos al 31 de diciembre de
2021.

2_/ Corresponden a los pasivos del FONADIN.

Fuente: SHCP.

Al término del cuarto trimestre de 2021, el saldo de la deuda con garantia explicita del
Gobierno Federal se ubicd en 285 mil 752.9 millones de pesos, monto superior en 13 mil
124.6 millones de pesos al observado al cierre del aho anterior. Dentro de los Programas
de Apoyo a Deudores se encuentra el Programa de Reestructuracion en Unidades de
Inversion (Udis), mediante el cual se ofrecieron tasas reales fijas a los acreditados durante
toda la vida de sus créditos, lo que requirio que el Gobierno Federal realizara un
intercambio entre esta tasa y una tasa nominal de mercado. Al 31 de diciembre de 2021,
el resultado preliminar de este intercambio ascendié a 46 mil 467.2 millones de pesos,
MisMos que No estan incorporados en las obligaciones garantizadas reportadas por el
Gobierno Federal, ya que su evolucion futura es contingente al comportamiento de las
tasas de interés.
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TARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

IV.2 Estructura de la deuda del Sector Publico

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, el monto de la deuda neta del Sector PUblico Federal
(Gobierno Federal, Empresas Productivas del Estado y la banca de desarrollo), se situd en
13 billones 60 mil 1075 millones de pesos. En los Apéndices Estadisticos de Finanzas
Publicasy Deuda Publica se presentan los cuadros del .43 al .55 donde se podra consultar
en detalle el comportamiento de la deuda del Sector Publico Federal.

Saldos de la deuda neta del Sector Publico Federal

Total (MDP) 12,017,864.0  7,598,788.0 4,419,076.0 13,060,107.5  8,564,238.9 4,495,868.6
Total (% de PIB Anual)~ 515 32.6 189 499 327 17.2
Total (% de PIB Trim.)%/ 477 302 17.5 47.6 312 16.4
Notas:

1_/ Para 2021, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afo.

2_/ Para 2021, se utilizé el PIB del cuarto trimestre, de acuerdo con las estimaciones de la SHCP.
Cifras preliminares.

Fuente: SHCP

Deuda neta total del Sector Publico Federal
(% de PIB)

8
26.0
275
289
299
28.7

183
21
222
2
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Dic-00
-01
02
03
Dic-04
05
06
07

Dic-08
Dic-09
Dic-10
Dic-1
Dic-12
Dic-13
Dic-14
Dic-15
Dic-16
Dic-17
Dic-18
Dic-19
Dic-20
Dic-21

Interna m Externa

1./ Para los afios de 2000 a 2020, se utilizé el PIB promedio anual, base
2013; para 2021, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afo.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Deuda interna del Sector Publico

Al finalizar el cuarto trimestre de 2021, el saldo de la deuda interna neta del Sector Publico
Federal se ubico en 8 billones 564 mil 238.9 millones de pesos.

La variacion del saldo de la deuda interna del Sector Publico Federal al cuarto trimestre
de 2021, respecto del cierre de 2020, fue el resultado de los siguientes factores: i) un
endeudamiento interno neto por 770 mil 563.7 millones de pesos; ii) una variacion
negativa en los activos internos del Sector Publico Federal por 17 mil 143.4 millones de
pesos, Y iii) ajustes contables positivos por 177 mil 743.8 millones de pesos, que reflejan,
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principalmente, el efecto inflacionario sobre los pasivos indizados a esta variable y
operaciones de permuta de deuda.

Registro del destino de la deuda interna del Sector Publico

En el Apéndice Estadistico de Deuda PuUblica se presenta el cuadro 1.54, donde se puede
consultar el destino de los financiamientos internos del Sector Publico, correspondientes
al cuarto trimestre de 2021.

Con base en el saldo contractual de la deuda interna del Sector Publico registrado al 31
de diciembre de 2021, las amortizaciones durante el afno 2022 seran de 1 billdon 936 mil
826.3 millones de pesos. De este monto, el 949% se encuentra asociado a los
vencimientos de valores colocados en los mercados nacionales.

Perfil de amortizaciones de la deuda interna del Sector Publico Federal, 2022-2027 P/
(Millones de pesos)

Total 1,936,826.3 1,001,839.1 1,039,304.2 622,975.8 624,249.9 421,018.1
Emision de Valores 1,837,935.5 963,342.2 1,014,361.3 599,345.3 605,464.3 402,391.9
Fondo de Ahorro SAR. 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0
Banca Comercial 59,055.6 18,493.6 5,643.8 6,324.6 0.0 0.0
Obligaciones por Ley del ISSSTE 23,8181 12,645.2 1,207.8 9,492.5 10,571.6 10,205.9
Bonos de Pensién CFE Y 3,013.9 3,615.0 4,151.6 4,6355 5,030.1 5400.4
Otros 10,003.2 743.1 939.7 177.9 183.9 199
Notas:

1_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme a lo

que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la asuncion por parte del Gobierno Federal de
obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comision Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de noviembre de

2076.

La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de diciembre de 2021.

P_/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

Deuda externa del Sector Publico

Al término del cuarto trimestre de 2021, el saldo de la deuda externa neta del Sector
Publico Federal se ubicd en 218 mil 421 millones de dolares. La evolucion de |la deuda
externa neta del Sector Publico Federal fue resultado de los siguientes factores: i) un
endeudamiento externo neto de 1 mil 4186 millones de ddlares; ii) los activos
internacionales del Sector Publico Federal asociados a la deuda externa presentaron una
variacion positiva de 1 mil 87.4 millones de dolares, y iii) ajustes contables negativos por 3
mil 432.2 millones de ddlares, que reflejan, por una parte, los ajustes por las operaciones
de manejo de deuda, y por otra parte, la variacion del dolar con respecto a otras monedas
en las que se encuentra contratada la deuda.
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Registro del destino de la deuda externa del Sector Publico

En el Apéndice Estadistico de Deuda Publica se presenta el cuadro 1.55, donde se puede
consultar el destino de los financiamientos externos del Sector Publico, correspondientes
al cuarto trimestre de 2021.

Con base en el saldo contractual de la deuda externa del Sector Publico Federal
registrado al 31 de diciembre de 2021, las amortizaciones durante el ano 2022 sumaran un
monto de 17 mil 152.9 millones de ddélares. De esta cifra, 33.3% se encuentra asociado a las
amortizaciones proyectadas de los vencimientos de deuda de mercado de capitales;
54 0% a créditos directos y pasivos Pidiregas; y 12.7%, se refiere a las amortizaciones de
lineas vinculadas al comercio exterior y a vencimientos de deuda con OFls.

Perfil de amortizaciones de la deuda externa del Sector Publico Federal, 2022-2027 -/
(Millones de dodlares)

17,152.9 10,803.4 11,929.9 14,972.5 13,339.5 16,609.2
Mercado de Capitales 5,709.0 6,055.1 6,222.7 9,428.8 9,826.2 11,633.0
Mercado Bancario 8,998.9 1,773.7 2,7332 1.7 18.8 126.5
Comercio Exterior 1,024.1 564.8 783.7 693.0 568.3 891.0
Organismos Finan. Int. (OFIs) 1,157 2,409.8 2,190.3 4,739.0 2,826.2 3,958.7
Pidiregas 263.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Notas:

La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de diciembre de 2021.

P_/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

Costo financiero de la deuda del Sector Publico

De enero a diciembre de 2021, el Sector Publico Federal realizd erogaciones por concepto
de costo financiero de su deuda publica interna por un mMmonto de 483 mil 790.5 millones
de pesos. Por otra parte, durante el mismo periodo, se efectuaron erogaciones por un
monto de 10 mil 366.6 millones de ddlares para cubrir el pago por concepto de intereses,
comisiones y gastos asociados a la deuda publica externa. En los Apéndices Estadisticos
de Finanzas Publicas y Deuda Publica del presente Informe, en los cuadros .52 y 1.53 se
incluye el detalle del costo financiero de la deuda del Sector Publico Federal.

Costo de la Deuda del Sector Publico Federal
Enero-Diciembre de 2021

Costo Deuda Externa (Millones de ddlares) 10,366.6 10,145.1 2215
Costo Deuda Interna (Millones de pesos) 483,790.5 474,021.4 9,769.1

Nota:
1_/ Cifras sujetas a revisién por cambios y adecuaciones metodoldgicas (preliminares).
Fuente: SHCP.
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Finalmente, conviene sefalar que el nivel de deuda publica es moderado como
proporcion del PIB anual, lo cual se compara favorablemente con respecto a los niveles
gue mantienen los paises de la OCDE. Asimismo, este nivel de endeudamiento es
congruente con los techos de endeudamiento aprobados por el H. Congreso de la Union.

Comparacion internacional de la deuda
publica bruta total
1827 (% de PIB)
1478  146.4
131.2
N8.4
82.8 730 696
515
o e ° 3 9w © © © 3
—_ 2 =
g ¢ & 2 © § © ¢ %
= & & W 5§ £ B & 2
—
Ll L L O ) 35 = >
< <
Nota: La cifra de México corresponde a la deuda del Sector Publico en
términos brutos y se presenta al cierre de diciembre de 2021,
utilizando el PIB anual estimado por la SHCP. Las cifras del resto de los
paises son estimaciones para el afio 2021.
Fuente: OECD Economic Outlook, Volumen 2021/2 diciembre (Anexo,
Tabla 36) y Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

IV.3 Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico

El SHRFSP representa el acervo neto de las obligaciones contraidas para alcanzar los
objetivos de las politicas publicas, tanto de las entidades adscritas al Sector Publico como
de las entidades privadas que actldan por cuenta del Gobierno Federal. Es decir, pasivos
menos activos financieros disponibles, por concesion de préstamos y por fondos para la
amortizacion de la deuda como reflejo de la trayectoria anual observada a lo largo del
tiempo de los RFSP. El SHRFSP agrupa la deuda neta del Sector Publico presupuestario
(CGobierno Federal y Entidades de control directo), las obligaciones netas del IPAB, los
pasivos del Fonadin, los asociados a los Pidiregas y los correspondientes a los Programas
de Apoyo a Deudores, asi como el cambio en la situacion patrimonial de las Instituciones
de Fomento; y constituye la medida mas amplia de deuda publica.

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, el SHRFSP, el cual incluye las obligaciones del Sector
Publico en su version mas amplia, se ubicd en 13 billones 114 mil 784.1 millones de pesos.
El'13.3% de la variacion en el SHRFSP respecto al cierre de 2020, obedecio a un aumento
del tipo de cambio del peso respecto al dolar. El efecto por financiamiento representd
86.7% de la variacion. Asi, el componente interno se ubicd en 8 billones 706 mil 679.5
millones de pesos y el componente externo fue de 214 mil 157.2 millones de dolares.
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En el siguiente cuadro, se presenta la integracion del SHRFSP y en el Anexo | del presente
informe se incluye un desglose de cada componente bajo el rubro de Anexos de Deuda
Publica en el Numeral |.

Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico Federal (SHRFSP)

Total (Millones de pesos) 12,082,788.6 7,761,4032  4321385.4 13114,7841 8706,6795 4408104.6
Total (% de PIB Anual ) ™/ 517 332 18.5 50.1 332 16.9
Total (% de PIB Trimestral) >/ 48.0 30.8 17.2 47.8 31.7 16.1

Notas:

1_/ Para 2021, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afo.

2_/ Para 2021, se utilizé el PIB del cuarto trimestre, de acuerdo con las estimaciones de la SHCP.
Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

IV.4 Plan Anual de Financiamiento 2022

Durante el mes de diciembre se dio a conocer el Plan Anual de Financiamiento (PAF) para
2022. El PAF presento, como cada ano, los principales elementos de |la Politica de Deuda
Publica del Gobierno Federal y de las entidades que son emisoras recurrentes del sector
publico.

El Plan Anual de Financiamiento (PAF) para el ejercicio 2022, retoma la intencion del
Gobierno Federal de priorizar la colocacion en el mercado local, como elemento principal
de la politica de financiamiento, al mismo tiempo gque se continla con el desarrollo del
mercado de instrumentos vinculados con los criterios ASG (Ambiental, Social y de
Gobernanza), tanto en el mercado local como externo. Adicionalmente, se tienen los
objetivos especificos enfocados de ampliar la base de inversionistasy promover la liquidez
de todas las curvas de rendimientos soberanas, en un marco de transparencia y rendicion
de cuentas.

Se incluye, por primera vez un apartado de Politica de Gestion de Activos y Pasivos del
Gobierno Federal, que alinea los objetivos y acciones de la Politica de Deuda con una
vision integral de balance, para robustecer la posicion financiera del Sector Publico
mediante la gestion de riesgos, y la optimizacion del costo de acarreo para el Gobierno
Federal.

Ademas, se evallan los resultados y efectividad de la Politica de Deuda durante 2021,
incluyendo las operaciones de financiamiento, las acciones enfocadas en el manejo de
pasivos, la gestion de riesgos del Gobierno Federal y finalmente los esfuerzos que desde
el Gobierno Federal se han llevado a cabo para fomentar una mayor participacion del
mercado en instrumentos alineados a los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS),
incluyendo la publicacion del primer Reporte de Asignacion e Impacto.
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El PAF 2022 se elabora en el marco de lo establecido en el Plan Nacional de Desarrollo
(PND) 2019-2024, que plantea el objetivo de lograr un desarrollo econémico incluyente,
qgue genere bienestar para la poblacion y fomente la justicia social, con politicas,
estrategiasy acciones que tengan como principios rectores la austeridad, la honestidad y
el combate a la corrupcion.

En 2022, el Gobierno Federal trabajara de forma eficiente en el manejo de pasivos para
mejorar el perfil de vencimientos del portafolio de deuda; permanecera activo en la
busgueda de ventanas de oportunidad en los mercados financieros con el objetivo de
satisfacer las necesidades de financiamiento al menor costo y riesgo posible; y, sera
flexible para adaptar su estrategia de financiamiento ante las condiciones prevalecientes
en el entorno economico. Lo anterior siempre respetando los limites de endeudamiento
neto aprobados por el Congreso de la Unidn para 2022, de hasta 850 mil millones de pesos
en endeudamiento interno y 3 mil 800 millones de ddlares en endeudamiento externo.

La SHCP y las Empresas Productivas del Estado permaneceran en coordinacion continua
para fortalecer su portafolio de deuda, mitigar sus riesgos, y mejorar el perfil de
vencimientos, obteniendo oportunamente el financiamiento requerido por las entidades,
y siempre buscando las condiciones mas favorables en los mercados financieros.

Asimismo, de acuerdo con las caracteristicas de sus activos y su politica de balance, la
Banca de Desarrollo, en coordinacion con la SHCP, buscard satisfacer sus necesidades de
financiamiento con el objetivo de cumplir sus metas de otorgamiento de crédito,
contribuyendo asi, a la recuperacion econdmica del pals.

La estrategia de manejo de deuda para 2022 toma como base los siguientes elementos:

e Cubrir las necesidades de financiamiento del Gobierno Federal, a un nivel de costo
y riesgo adecuado, dadas las caracteristicas de las finanzas publicas del pais y las
condiciones de mercado prevalecientes;

e Mejorar el perfil de vencimientos de deuda y sus caracteristicas de costo y riesgo;
e Realizar un manejo integral de los riesgos del portafolio de deuda publica; -

e Optimizar la gestion financiera y de riesgos, haciendo un uso eficiente de activos y
pPasivos,;

e Propiciar la participacion del mercado de capitales en instrumentos alineados a los
criterios ASG.
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Estrategia de deuda interna

Durante 2022, el programa de subastas de valores gubernamentales mantendra la
flexibilidad necesaria para adaptarse a las condiciones prevalecientes en los mercados
financieros.

Se estudiara la conveniencia de llevar a cabo subastas sindicadas con el propdsito de
actualizar las referencias y extender los plazos de colocacion actuales, operaciones que
estaran sujetas a las condiciones del mercado local. De ser Util, se llevaran a cabo
reaperturas de emisiones vigentes. Con base en los lineamientos correspondientes a las
subastas sindicadas, los anuncios de convocatoria se realizaran durante la semana previa
a su colocacion.

Como parte de la estrategia para 2022, también se contempla la ejecucion de operaciones
de manejo de pasivos: operaciones de permuta, recompra de valores gubernamentalesy
operaciones conjuntas de recompra y colocacion adicional. En este sentido, se buscara
realizar operaciones de manejo de pasivos, siempre y cuando las condiciones
prevalecientes en los mercados sean apropiadas; en este contexto, la SHCP buscara
activamente permutar Bondes D por Bondes F.

Ademas, la estrategia de endeudamiento interno continuara con el fortalecimiento de la
figura de Formadores de Mercado con el fin de incentivar la liquidez del mercado de
deuda local. Con el propdsito de fortalecer la figura y el mercado de deuda local, la
Secretaria, en coordinacion con el Banco de México, articulard actualizaciones a los
beneficios que actualmente ostenta esta figura. En paralelo, el Gobierno Federal
mantendra una comunicacion estrecha con los distintos participantes para mejorar el
funcionamiento del mercado de valores gubernamentales, al tiempo que reitera su
compromiso con el objetivo plasmado en el Codigo de Conducta del Mercado de Dinero
y Renta Fija en México.

Ante la posibilidad de enfrentar escenarios macroeconémicos adversos, el Gobierno
Federal mantendra una estrategia de endeudamiento interno flexible que le permita
adaptarse a dichos eventos, buscando en todo momento garantizar la liquidez, solidez y
buen funcionamiento del mercado local.
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Estrategia de deuda externa

Con la estrategia de endeudamiento externo el Gobierno de México mantendra su papel
como emisor recurrente en los mercados financieros internacionales, utilizando de
manera complementaria el crédito externo, siempre que se puedan alcanzar condiciones
de financiamiento favorables en términos de costo y plazo. Ademas, se conservara la
presencia en los mercados y en los plazos en los que participa el Gobierno Federal
actualmente, procurando gque las emisiones de nuevos bonos de referencia tengan el
volumen necesario y se garantice el contar con una curva de rendimientos liquida y
eficiente que sea Util para otros emisores mexicanos, tanto del Sector Publico como
privado.

Se continuarad con el monitoreo de las condiciones de financiamiento en los principales
mercados internacionales, a los que el Gobierno Federal recurre frecuentemente para
detectar ventanas de ejecucion favorables en cada uno de ellos. Adicionalmente, se
evaluara la opcion de llevar a cabo operaciones de manejo de pasivos enfocadas a
alcanzar los siguientes objetivos: i) fortalecer la estructura del portafolio de deuda publica;
i) brindar mayor liquidez a las diferentes curvas de deuda externa; iii) extender el plazo de
los vencimientos para suavizar el perfil de amortizaciones; y, iv) reducir la ponderacion de
aquellos bonos cuyo rendimiento no refleje adecuadamente el costo de financiamiento
del Gobierno Federal. En este sentido, las operaciones de recompra o intercambio podran
realizarse de manera aislada o en combinacion con emisiones de nuevos bonos de
referencia.

Finalmente, ante la posibilidad de enfrentar escenarios macroeconémicos adversos, el
Gobierno Federal mantendra una estrategia de endeudamiento externo flexible que le
permita adaptarse a dichos imprevistos, buscando en todo momento garantizar la solidez
de las finanzas publicas del pais.
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IV.5 Proceso de deuda publica

Recuadro 1: Determinacion del monto maximo de endeudamiento™

De conformidad con la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), se establecen
como metas fiscales los Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP) y el balance presupuestario
sin gasto en inversion.

En este contexto y por lo que respecta a la meta anual de los RFSP, la misma debera ser tal que el Saldo
Histdrico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP), la definicion mas amplia de
deuda, mantenga una trayectoria como proporcion del PIB constante o decreciente (articulos 16y 17 de la
LFPRH, y 11 B de su Reglamento). El balance presupuestario debera ser congruente con el objetivo fiscal de
los RFSP, tormando en cuenta las necesidades de financiamiento fuera del presupuesto.

De tal modo, y en linea con mantener la deuda como porcentaje del PIB en una trayectoria constante o
decreciente, en el documento de Criterios Generales de Politica Econdmica (CGPE) para 2022 se
establecieron las estimaciones para los RFSP de 2021, 2022 y los siguientes afos, asi como un nivel del
SHRFSP congruente con dichas estimaciones de balance.

Las estimaciones contenidas en los Pre-criterios 2022 fueron actualizadas con la publicacion de los CGPE
2022. Esta actualizacion considerd un nivel de cierre de 2021 de los RFSP de 4.2% del PIBy de 3.5% del PIB
para 2022. Particularmente, para el cierre de 2021 se estimé que como proporcion del PIB el balance
primario sea de -0.4%, el déficit publico se ubique en 3.2%, los RFSP lleguen a 4.2% y el SHRFSP termine en
51.0%. EI Gobierno de México ha preservado una posicion financiera sélida en 2020 y 2021 a través de una
politica fiscal que permite dar estimulos a la recuperacion, mantener la prudencia fiscal y fortalecer las
fuentes de ingresos para dirigir recursos al problema principal que es la contenciéon de la pandemia y sus
efectos econdmicos. Continuando dicha politica, los CCPE 2022 propusieron metas de balances
consistentes con un nivel de deuda como proporcion del PIB de 51.0%, nivel que la mantiene estabilizada y
constante respecto a la estimada para el cierre de 2021. Especificamente, para 2022, se plantearon un
balance primario de -0.3% del PIB, un déficit publico de 31% y unos RFSP de 35% del PIB. Esto es
congruente con una trayectoria estable y sostenible de la deuda para el mediano y largo plazos, dadas las
expectativas de crecimiento econdémico vy la trayectoria de los agregados fiscales, como lo mandatan la
LFPRH y su Reglamento.

Enlinea con la meta de los RFSP y del balance presupuestario, en el articulo 2 de la LIF se establecieron los
techos de endeudamiento del Sector Publico, mismos que consideran el financiamiento del déficit tal que
se cumplan las metas fiscales establecidas por Ley.

En particular, para 2021 se solicitd y autorizd para el Gobierno Federal un monto de endeudamiento neto
interno hasta por 700 mil millones de pesos, asi como un monto de endeudamiento externo neto de 5 mil
200 millones de dolares estadounidenses para el Gobierno Federal y la banca de desarrollo.

Para Petréleos Mexicanos y sus empresas productivas subsidiarias, se autorizdé un monto de
endeudamiento neto interno de hasta 22 mil millones de pesos y un monto de endeudamiento neto
externo de hasta 1 mil millones de doélares estadounidenses.

Finalmente, para la CFE y sus empresas productivas subsidiarias se autorizé un monto de endeudamiento
neto interno de hasta 10 mil 813 millones de pesos y un monto de endeudamiento neto externo de 500
millones de dodlares estadounidenses.

Cabe destacar que en la LIF para el ejercicio fiscal 2022 que se autorizd un monto de endeudamiento
interno neto del Gobierno Federal hasta por 850 mil millones de pesos y un techo de endeudamiento

3 g presente recuadro se actualiza con la informacién contenida en los documentos Criterios Generales de Politica
Econdmica o de Pre-Criterios, considerando la publicacion mas reciente. Ademas, también sera actualizado una vez que se
presenten nuevas cifras autorizadas de techos de endeudamiento en la Ley de Ingresos de la Federacion.



HACIENDA

externo neto del Sector Publico de 3 mil 800 millones de ddlares, el cual incluye al Gobierno Federaly a la
banca de desarrollo.

En lo que respecta a los techos de endeudamiento neto que solicitan las Empresas Productivas del Estado
para 2022, Pemex y sus empresas productivas subsidiarias, en la LIF 2022 se autorizd un techo de
endeudamiento interno neto hasta por 27 mil 242 millones de pesos y un techo de endeudamiento externo
neto de hasta 1 mil 860 millones de ddélares, mientras que a la CFE y sus empresas productivas subsidiarias
se les autorizé un techo de endeudamiento interno neto de hasta 4 mil 127 millones de pesos y un techo
de endeudamiento externo neto de 794 millones de ddlares.

Recuadro 2: Riesgos financieros del Gobierno Federal

Como parte del analisis activo sobre el riesgo de financiamiento del Gobierno Federal, la SHCP mantiene
un Monitoreo constante de los principales indicadores del portafolio para facilitar la toma de decisiones
dentro de la gestion de la deuda publica preservando una politica de deuda firmey alineada a los objetivos
de la presente administracion de mantener las finanzas publicas sanas.

Los indicadores monitoreados se encuentran segmentados entre indicadores de deuda total, de deuda
interna y de deuda externa. El valor de estos indicadores al cuarto trimestre de 2021 se encuentra en la
siguiente tabla:

Estimaciones de los principales indicadores de deuda del Gobierno Federal

Deuda externa neta % del total 22.3%
Deuda interna neta % del total 77.7%
Deuda que revisa tasa (% total) 31.9%
Costo financiero anualizado del Gobierno Federal (% PIB) 2.0%
Deuda Interna en Valores Gubernamentales

% tasa nominal fija y largo plazo 49.7%
% tasa fija y largo plazo 78.2%
Plazo promedio (afios) 7.3
Plazo promedio al excluir Cetes (afos) 8.4
Duracién (afios) 4.6
Duracion al excluir Cetes (afos) 52
Deuda Externa de Mercado

% tasa fija 100%
% plazo mayor a un afio 98.6%
Plazo promedio (afios) 21.0
Duracion (anos) 1.1

'_/ Los célculos pueden no coincidir debido al redondeo.
°_/ Estimados a diciembre 2021.
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Recuadro 3: Capacidad y oportunidad de pago de créditos contratados

Las amortizaciones de la deuda interna efectuadas durante el periodo enero a diciembre de 2021 por parte
del Gobierno Federal fueron de 3 billones 485 mil 846.3 millones de pesos; mientras que las del Sector
Publico Federal ascendieron a 4 billones 269 mil 314.4 millones de pesos. Con ello, se verificd la oportunidad
y capacidad de pago de la deuda interna.

Amortizaciones de la deuda interna del Gobierno Federal y del Sector Publico Federal,
enero-diciembre de 2021
(Millones de pesos)

Total 3,485,846.3 4,269,314.4
Emision de Valores 3,138,824.8 3,203,979.5
Fondo de Ahorro SAR. 314,230.5 314,230.5
Banca Comercial 0.0 565,262.6
Obligaciones por Ley del ISSSTE 23,854.0 23,854.0
Bonos de Pension CFE 2,406.7 2,406.7
Pidiregas 0.0 11,654.2
Otros 6,530.3 147,926.9

Fuente: SHCP.

Las amortizaciones de la deuda externa efectuadas durante el periodo enero a diciembre de 2021 por parte
del Gobierno Federal fueron de 9 mil 579.5 millones de ddlares; mientras que las del Sector Publico Federal
ascendieron a 46 mil 328 millones de ddlares. Con lo anterior, se verificd la oportunidad y capacidad de
pago de la deuda externa.

Amortizaciones de la deuda externa del Gobierno Federal y del Sector Publico
Federal, enero-diciembre de 2021
(Millones de ddlares)

Total 9,579.5 46,328.0
Mercado de Capitales 6,762.5 221645
Mercado Bancario 0.0 19,970.2
Comercio Exterior 206.0 1,054.8
Organismos Finan. Int. (OFIs) 2,611.0 2,871.0
Pidiregas 0.0 267.5

Fuente: SHCP.
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Recuadro 4: Sostenibilidad de la Deuda Publica

La deuda de un pais se considera sostenible cuando su evolucién como porcentaje del PIB no presenta
una trayectoria exponencial, o bien, decrece o se mantiene estable y en niveles reducidos. Ademas, esto
implica que se cumple con la condicién de solvencia de la deuda, tradicionalmente definida como la
capacidad de enfrentar el pago de obligaciones mediante ingresos futuros o superavits. La sostenibilidad
de ladeuda de un pais se alcanza cuando esta se puede solventar sin la necesidad de hacer ajustes de politica
desproporcionados, renegociar o reestructurar los términos financieros o declararse en default o incapacidad
de pago.*

De acuerdo con el Articulo 11 B del Reglamento de la LFPRH, se considera que la meta anual de los RFSP
es congruente con su capacidad de financiamiento, cuando dicha meta implique una trayectoria del
SHRFSP como proporciéon del PIB constante o decreciente en el mediano plazo.

Para evaluar esta trayectoria ante choques en el crecimiento econémico, la inflacidn, las tasas de interés y
el tipo de cambio, se realiza continuamente un analisis estocastico. Como consecuencia de la accidon
conjunta entre la politica de endeudamientoy la estrategia de disciplina fiscal, no se espera una trayectoria
de deuda explosiva, aun bajo escenarios de estrés, por lo que se concluye que la deuda es sostenible, incluso
ante choques adversos.

Evolucion de la deuda bruta
(% PIB)

Evolucién del SHRFSP
(% PIB)
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Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Distribucion de Probabilidad del SHRFSP

(% del PIB)
2022¢/ 471 48.6 50.0 50.6 521 53.6 62.7 64.5 66.2 67.0 68.8 70.9
2023e/ 459 479 499 50.8 52.8 5511 611 637 66.1 672 69.7 727
Variaci
26321_ -4.1 -2.2 -0.2 0.7 2.8 5.0 -2.8 -0.2 2.2 33 5.8 8.8
2023

Fuente: SHCP. e/ Estimado.

14 "Modernizing the Framework for Fiscal Policy and Public Debt Sustainability Analysis." Edited by Policy, and Review
Department Fiscal Affairs Department and the Strategy. Agosto 5, 2011.
https//www.imf.org/external/np/pp/eng/2011/080511.pdf.
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IV.6 Inversion fisica impulsada por el Sector Publico. Proyectos de Infraestructura
Productiva de Largo Plazo (Pidiregas)

Los Pidiregas, que forman parte de la inversion fisica impulsada por el Sector Publico, se
agrupan en:i) los Pidiregas de inversion directa, que comprenden aquellos proyectos que
en el tiempo constituiran inversion publica y que por tanto suponen adquirir obligaciones
financieras que son registradas de conformidad con el articulo 18 de la Ley Federal de
Deuda Publica vy ii) aquellos proyectos propiedad del sector privado y que implican
Unicamente compromisos comerciales, salvo que se presenten causas de fuerza mayor
gue impliguen su adquisicion por el Sector Publico.

Con el objeto de ampliar y mejorar la informacion relativa a los pasivos asociados a los
proyectos de inversion financiada, se incluye informacion del pasivo de los proyectos
Pidiregas que, de acuerdo con la normatividad aplicable, han sido recibidos a satisfaccion
por la Comision Federal de Electricidad, reflejandose por lo tanto en sus registros
contables. Cabe mencionar que, derivado del reconocimiento de los pasivos Pidiregas de
Pemex como deuda directa en 2009, la uUnica entidad que mantiene a la fecha este
esquema es la CFE.

Asimismo, en el rubro que se reporta como saldo del financiamiento obtenido por
terceros, la entidad estimo los compromisos acumulados en dichos proyectos con base
en los avances de obra y en los contratos respectivos. Estos compromisos se reflejaran en
los balances de la entidad conforme los proyectos sean terminadosy recibidos a completa
satisfaccion. En los Anexos de Deuda Publica del presente Informe en el Numeral Il se
incluyen diversos cuadros con la informacién de cada uno de los proyectos.

Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo de Inversién Directa (Pidiregas)
(Cifras al 31 de diciembre de 2021)

Proyectos Denominados en moneda extranjera

CFE (cifras mil. de dls.) 263.8 3,394.4 3,658.2 4,791.5
Proyectos Denominados en moneda nacional

CFE (cifras mil. de pesos) 52621 41,532.0 46,7941 46,7941
Total (cifras mil. de pesos) 10,692.0 11,400.6 122,092.6 145,419.9

Nota:
1_/ Cifras preliminares, proporcionadas por la entidad.
Fuente: SHCP.
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IV.7 Operaciones activas y pasivas, e Informe de las Operaciones de Canje y
Refinanciamiento del Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB) al
cuarto trimestre de 2021

En cumplimiento con los articulos 2 de la LIF 2021y 107 de la LFPRH, el IPAB presenta el
siguiente informe.

Estrategia para la administraciéon de la deuda del IPAB

El IPAB tiene como objetivo hacer frente a sus obligaciones financieras, principalmente a
través de operaciones de refinanciamiento, con el menor impacto posible sobre las
finanzas publicas, conservando el saldo de sus pasivos en una trayectoria sostenible y, por
lo tanto, manteniendo expectativas razonables para los mercados financieros sobre el
manejo de su deuda.

A fin de instrumentar la estrategia antes planteada, al igual que en los Ejercicios Fiscales
de 2000 a 2020, el Ejecutivo Federal solicitd la asignacion, en el Presupuesto de Egresos
de la Federacion para el 2021, de los recursos necesarios para hacer frente al componente
real proyectado de la deuda neta del IPAB (deuda bruta menos recursos liquidos),
considerando para ello los ingresos propios esperados del Instituto, por concepto del
75.0% de las cuotas que se reciben de la banca multiple y, en su caso, la recuperacion de
activos. Asimismo, en el articulo segundo de la Ley de Ingresos de la Federacion para el
Ejercicio Fiscal 2021, el H. Congreso de la Uniéon otorgo al Instituto la facultad de contratar
créditos o emitir valores con el Unico objeto de canjear o refinanciar exclusivamente sus
obligaciones financieras, a fin de hacer frente a sus obligaciones de pago, otorgar liquidez
a sus titulos y, en general, mejorar los términos y condiciones de sus obligaciones
financieras.

Pasivos del IPAB

Al 31 de diciembre de 2021, la deuda neta del Instituto ascendid a 919 mil 669 millones de
pesos, registrando una disminucidn en términos reales de 517% respecto a diciembre de
2020. Esta disminucion se explica principalmente por una menor tasa real observada en
el periodo y los montos de cuotas recibidas de la banca multiple (Cuotas).

Por otra parte, el saldo de la deuda neta del Instituto al cierre del cuarto trimestre de 2021
representd el 335% del PIB, dato menor en 023 puntos porcentuales respecto al
presentado al cierre del cuarto trimestre de 2020. En términos nominales, el decremento
de 0.23 puntos porcentuales se explica en 0.30 puntos porcentuales por el crecimiento
estimado de la economia en términos nominales, el cual fue parcialmente compensado
en 0.07 puntos porcentuales por el aumento de la deuda del Instituto en términos
nominales.
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Activos del IPAB

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, el saldo de los activos totales del Instituto ascendid
a 148 mil 157 millones de pesos, cifra que presentd un decremento de 12.36% en términos
reales, respecto cierre de diciembre de 2020. Cabe destacar que, el saldo del Fondo de
Proteccion al Ahorro Bancario al cierre del mes de diciembre de 2021 ascendio a 48 mil
264 millones de pesos, lo que significd un incremento nominal de 18.58% y de 10.46% en
términos reales respecto del mes de diciembre de 2020. Cabe sefalar que, durante el 2021,
se realizd el pago de obligaciones garantizadas de Accendo Banco, S.A, Institucion de
Banca Multiple en Liquidacion Judicial por la cantidad de 1 mil 296.1 millones de pesos.

Flujos de Tesoreria

Durante el cuarto trimestre de 2021, se recibieron recursos en el Instituto por un total de
63 Mil 189 millones de pesos. Dichos recursos se componen de: i) 54 mil 482 millones de
pesos correspondientes a operaciones de refinanciamiento a través de la colocacion
primaria y no competitiva de BPAS; ii) 7 mil 73 millones de pesos por concepto de Cuotas
cobradas a las Instituciones de Banca Multiple (IBM); iii) T mil 567 millones de pesos de
intereses generados por la inversion de los activos liquidos del Instituto; y, iv) 66 millones
de pesos de otros ingresos (devolucion de recursos no empleados para el pago de
obligaciones garantizadas, traspaso de intereses por saldo en cuenta, actualizacion de
cuotas omitidas y recuperaciones). Por su parte, los pagos realizados durante el mismo
periodo ascendieron a 57 mil 269 millones de pesos, de los cuales 47 mil 200 millones de
pesos corresponden a la amortizacion de Bonos; 9 mil 939 millones de pesos al pago de
intereses de dichos Bonos; 100 millones de pesos a pagos relacionados con gastos de
administracion del Instituto; 30 millones de pesos relacionados a los procesos de pago de
obligaciones garantizadas.
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Operaciones de Canje y Refinanciamiento del IPAB

Con estricto apego a la facultad de refinanciamiento del Instituto establecida en el
articulo segundo antes referido y, conforme al programa de subastas dado a conocer al
puUblico inversionista, el 28 de septiembre de 2021 el Instituto colocd Bonos de Proteccion
al Ahorro (BPAS o Bonos) a través del Banco de México como su agente financiero.

Es importante senalar ademas que, a partir el 9 de diciembre del 2021, se realizo la
inclusion de los instrumentos BPAG28 y BPAG91 como parte de la gama de productos
gue se pueden adquirir a través de la plataforma de Cetesdirecto,”” por lo que a partir de
esa fechay hacia adelante, se continuaran asignando estos instrumentos a los clientes de
dicha plataforma.

Dado lo anterior, el IPAB coloco instrumentos por un monto nominal de 54 mil 611
millones de pesos, de los cuales 54 mil 600 millones de pesos corresponden a subastas
primarias y 11 millones de pesos a asignaciones no competitivas a traves de la plataforma
de Cetesdirecto y amortizd emisiones primarias con un valor nominal de 47 mil 200
millones de pesos, con lo cual se presentd una colocacion neta de 7 mil 411 millones de
PEsOos.

Las operaciones de refinanciamiento efectuadas durante el cuarto trimestre de 2021
contribuyeron con el objetivo estratégico del IPAB de hacer frente a sus obligaciones de
pago de manera sustentable en el largo plazo.

1> Cetesdirecto es una plataforma en internet para que cualquier persona pueda adquirir Valores Gubernamentales sin la
intermediacion de la banca, casas de bolsa u otras instituciones y es operada por Nacional Financiera. Esta plataforma es

gratuitay no genera cobro de ningun tipo de comisiones con la finalidad de fomentar el ahorro e inversion de la poblacion
mexicana.
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Colocacién primaria de Bonos de Proteccién al Ahorro
(Del 1 de octubre al 31 de dictiembre de 2021)
(Millones de pesos)

No. de colocaciones durante el

- 13 13 13 13 14 -7.
Colocaciéon nominal 19,508 19,503 15,600 54,611 53,200 2.7
Subasta competitiva 19,500 19,500 15,600 54,600 53,200 2.6
Colocacién no competitiva 8 3 0 n N.A. N.A.
Vg pramsdie sl (el 1,500 1,500 1200 4200 3,800 105
nominal)

Amortizacion de principal 22,100 25,100 (0] 47,200 62,200 -24.1
(Des) Colocacion neta -2,592 -5,597 15,600 7,411 -9,000 -182.3
Sobretasa promedio (%) 0.18 0.20 0.10 0.16 0.21 -24.9
[NEfEDE! CEMEMEE [PIEmERe 525 453 526 499 436 14.6

(Monto solicitado/Monto objetivo)

1_/ A partir el 9 de diciembre del 2021, se realizo la inclusion de los instrumentos BPAG28 y BPAG91 como parte de la gama de productos que se
pueden adquirir a través de la plataforma de Cetesdirecto.
Fuente IPAB.

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, el plazo promedio de los pasivos del Instituto fue de
2.55 anos, dato 0.01 aflos menor al observado en el cuarto trimestre de 2020 (2.56 anos),
debido a que el porcentaje de la deuda con plazo por vencer de tres a cinco anos
disminuyo. Por otra parte, el 20 de diciembre de 2021, el IPAB dio a conocer al publico
inversionista las subastas primarias programadas a realizar durante el primer trimestre
de 2022; para el cual, mantuvo sin cambio el monto objetivo semanal a subastar respecto
al cuarto trimestre de 2021, guedando en 4 mil 200 millones de pesos, distribuidos de |a
siguiente manera: 1 mil 500 millones de pesos de BPAG28 a plazo de hasta 3 ahos; 1 mil
500 millones de pesos de BPAG91 a plazo de hasta 5 anosy 1 mil 200 millones de pesos de
BPAI82 a plazo de hasta 7 anos.
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IV.8 Comportamiento de la Deuda Publica del Gobierno de la Ciudad de México™

En el periodo de octubre a diciembre 2021, el Gobierno de la Ciudad de México llevo a
cabo el segundo proceso competitivo para contratacion de deuda autorizada del gjercicio
fiscal 2021, considerando la diversificacion de las fuentes de financiamiento y el equilibrio
en la proporcion de los créditos bajo los distintos esquemas de tasa de interés, todo esto
en cumplimiento del techo de endeudamiento neto autorizado por el H. Congreso de la
Unidny el Congreso de la Ciudad de México.

Durante el mes de diciembre de 2021 se celebraron las siguientes operaciones financieras,
bajo las mejores condiciones del mercado:

e Contratacion de crédito simple con la Banca de Desarrollo, a través del Banco
Nacional de Obrasy Servicios Publicos S.N.C., Banobras, por un monto de 3 mil
millones de pesos, a un plazo de 15 anos, con una tasa de interés variable de
TIE 28+34 puntos basicos.

e Contratacion de crédito simple con la Banca de Desarrollo, a través del Banco
Nacional de Obrasy Servicios PUblicos S.N.C,, Banobras, por un monto de 2 mil
300.9 millones de pesos, a un plazo de 15 anos, con una tasa de interés variable
de TIIE 28+39 puntos basicos. De este financiamiento, se realizd la disposicion
de 1 mil 908.2 millones de pesos.

e Contratacion de crédito simple celebrado con la Banca Comercial, a través de
Banco Santander México, S.A, Institucion de Banca MdUltiple, Grupo Financiero
Santander México, por un monto de 2 mil millones de pesos, a un plazo de 15
anos, con una tasa de interés variable de TIE 28+38 puntos basicos.

Con los recursos de los créditos dispuestos durante 2021, se financian obras de gran
importancia, entre las que destacan: Construccion de la Linea 1 Cuautepec-Indios Verdes
y Construccion de la Linea 2 Sierra de Santa Catarina-Constitucion de 1917, del Sistema de
Transporte Publico Cablebus de la Ciudad de México, asi como, la modernizacion de la
Subestacion de Buen Tono y Subestaciones Rectificadoras de la Linea 1 del Sistema de
Transporte Colectivo, Sistema de Transporte Eléctrico (Trolebus), con trazo sobre la
Avenida en Ermita Iztapalapa (Eje 8 sur).

% En cumplimiento con lo establecido en los articulos 73, fraccion VI, numerales 2°, 3° y 122, apartado A, fraccion Il y
apartado B, parrafos segundo y tercero, de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos; articulo 32, apartado
C, numeral 1, inciso f) de la Constitucién Politica de la Ciudad de México; articulo 3° de la Ley de Ingresos de la Federacion
para el Ejercicio Fiscal de 2027; articulos 9° y 23 de la Ley Federal de Deuda Publica; articulo 2°, fracciones V y VlII de la Ley
de Ingresos de la Ciudad de México para el Ejercicio Fiscal 2027; articulos 313 y 320, fraccion IV, del Cédigo Fiscal de la Ciudad
de México; articulo 33, fracciones V y VIII del Capitulo Ill, del Titulo Tercero “De la Deuda Publica y las Obligaciones”, de la
Ley de Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los Municipios; y articulos 10, fraccion VI, y 26, fraccion Il de la
Ley Orgénica del Poder Ejecutivo y de la Administracion Publica de la Ciudad de México.
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Durante el cuarto trimestre de 2021, se efectuaron pagos de amortizaciones por un monto
de 2 mil 584.6 millones de pesos. Lo anterior, dio como resultado un endeudamiento
nominal de 45% y un desendeudamiento real de 2.6%, con respecto al cierre de 2020.

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, el promedio de vencimientos es de 7 mil 4315
millones de pesos anuales, para el periodo de 2021 a 2026.

Al cuarto trimestre de 2021, el 45.7% de |la deuda se encuentra contratada con la Banca
Comercial, el 38.7% con la Banca de Desarrollo y el 15.7% en el Mercado de Capitales, lo
anterior muestra una cartera diversificada que se ha mantenido en los Ultimos tres
ejercicios fiscales.

Respecto a la composicion por acreedor, destaca Banobras S.N.C. con un 38.7% del saldo
de deuda vigente, seguido de BBVA con un 29.6%. En cuanto al fiduciario de las emisiones
de certificados vigentes, CIBanco representa 15.7% del total.

La politica de deuda asumida por la actual administracion tiene como objetivo primordial
cubrir las necesidades de financiamiento de la Ciudad con créditos a bajo costo con un
horizonte de largo plazo, siempre en las mejores condiciones de financiamiento respecto
al mercado. Por lo anterior, al cierre del cuarto trimestre de 2021, el 46.3% de la deuda
pUblica se encuentra contratada a tasa fija, mientras que el 53.7% a tasa variable.

Al cierre del cuarto trimestre de 2021, el servicio de la deuda publica de la Ciudad de
México ascendid a 13 mil 210.9 millones de pesos. EI monto anterior considera la adicion
de nuevas lineas de créditos vigentes de |la Ciudad contratadas en julio, las cuales iniciaron
el pago de intereses en agosto de 2021.

Al cuarto trimestre de 2021, el costo financiero de la deuda publica de la Ciudad de México
fue de 5 mil 913.6 millones de pesos. Este monto se deriva del perfil de créditos
contratados, para el cual se tiene un costo financiero sostenible. La composicion del costo
financiero por acreedor esta conformada mayoritariamente por la Banca Comercial, con
51.0%, seguida por la Banca de Desarrollo, con 29.7% y el 19.3% restante se encuentra con
los tenedores bursatiles, a través del Mercado de Valores.
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V. INFORMACION ADICIONAL QUE SE REPORTA

V.1 Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas

Resumen de los principales indicadores de las finanzas publicas

(Miles de millones de pesos)

1. Ingresos presupuestarios
2. Ingresos tributarios

3. Ingresos tributarios sin IEPS de
combustibles

4. Gasto neto total sin
erogaciones en inversiones
financieras, pago de pensiones,
participaciones y costo
financiero

5.Gasto neto total sin erogaciones
en inversiones financieras,
pago de pensiones y
participaciones

6. Gasto neto total sin erogaciones
en inversiones financieras

7. Gasto neto total

8. Gasto corriente estructural
9. Balance primario

10. RFSP

1. SHRFSP

12. Deuda publica

5340.0
3,3389

3,039.3

33726

4,058.7

5,856.4

5,995.0
2,487.8
29.7
-922.8
12,082.8
12,017.9

55389
3,533.0

3181.4

3,440.5

41644

6,149.9

6,257.1
2,4909
62
-842.4
13,404.7
13,1011

57687
3,549.6

3,320.0

35633

4,268.7

6,258.3

6,605.1
2,4909
-130.4
-112.1
13,280.4
12,994.7

5,960.9 192.2 33
3,566.7 171 0.5
33439 239 0.7
3,613.7 50.4 1.4
4,300.7 320 0.7
6,265.4 7.2 0.
6,738.9 133.8 2.0
2,600.6 109.8 4.4
-71.9 585 n.a.
-996.7 n55 na.
1314.8 -165.6 -1.2
13,060.1 65.4 0.5

56
11

4.1

03

12
6.4

n.a.
n.a.
2.7
28

229
14.3

13.0

144

17.4

251

257
10.7

o1
4.0
517
515

222
141

12.7

13.8

16.7

24.6

250
10.0

0.0
34
537
524

221
13.6

12.7

13.7

16.4

24.0

254
96
-05
43
51.0
499

228
13.6

12.8

13.8

16.4

239

25.7
€9
-0.3
-3.8
501
499

0.7
0.0

01

01

0.0

-0.1

03
03
0.2
0.5
-09
0.0

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

r-/ Cifras preliminares.
n.a. no aplica.

'/ Corresponde a la Ley de Ingresos y al Presupuesto de Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal 2021 aprobados por el Congreso de la Unién.
2/ Corresponde a la revision de la estimacion de finanzas publicas de 2021.

Fuente: SHCP.
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HAGIELS

V.2 Ingresos sustentados en la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos y Fondo

Mexicano del Petrdleo

En cumplimiento al articulo 61 de la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos, se presenta la
informacion de los ingresos obtenidos por el Estado Mexicano que se derivan de los
contratos y los derechos a los que se refiere dicha Ley. Los ingresos recibidos en el FMP
por asignaciones y contratos al cuarto trimestre del 2021 se muestran en el siguiente

cuadro:
Derechos a los Hidrocarburos, enero-diciembre de 2021"
(Millones de pesos)

Total 250,026.6 35,150.9 34,588.4 45,359.1 365,125.0
Pagos recibidos de los asignatarios: 232,854.6 30,970.6 32,022.6 42,140.3 337,988.1
Derecho por la utilidad compartida 184,444.4 24,106.3 24,721.6 32,611.3 265,883.5
Derecho de extraccién de hidrocarburos 47,379.2 6,737.3 71741 9,402.1 70,692.7
Derecho de exploracién de hidrocarburos 1,031.0 126.9 126.9 126.9 1,411.8
Pagos recibidos de los contratistas: 17,1721 4,180.3 2,565.7 3,218.9 27,136.9
Cuota contractual para la fase exploratoria 1,11.9 1237 1235 1235 1,482.7
Regalias 507.0 681 86.0 1229 7839
Contraprestacion aQ|C|onaI sobre el valor 13731 2135 2153 4661 2268.0

contractual de los hidrocarburos
Bono a la firma 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos por comercializacion 14,180.2 3,775.0 2140.9 2,506.4 22,602.4

1/ Por razén del redondeo los totales pueden no coincidir con la suma de las cifras indicadas.
Fuente: SHCP, con base en los estados financieros del FMP.
Notas:

A

De enero a septiembre se incluyen los pagos de diciembre de 2020 correspondientes a los derechos por la utilidad compartida por 10,933.6 millones de
pesos y de extraccion de hidrocarburos por 2,641.2 millones de pesos recibidos el 7 de enero de 2021, lo anterior derivado del Decreto por el que se otorgan
beneficios fiscales a los contribuyentes que se indican publicado en el Diario Oficial de la Federacién (DOF) el 28 de diciembre de 2020.

El mes de octubre incluye el pago provisional del derecho por la utilidad compartida por 24,106.3 millones de pesos y el pago mensual del derecho de
extraccion de hidrocarburos por 6,737.3 millones de pesos del mes de agosto de 2021, recibidos el 29 de octubre de 2021, conforme al Decreto por el que
se otorgan beneficios fiscales a los contribuyentes que se indican publicado en el DOF el 27 de septiembre de 2021y a la segunda version anticipada de
la Tercera Resolucién de Modificaciones a la Resolucién Misceldnea Fiscal para 2021 publicada el 24 de septiembre de 2021.

El mes de noviembre incluye el pago provisional del derecho por la utilidad compartida por 24,721.6 millones de pesos y el pago mensual del derecho de
extraccion de hidrocarburos por 7,174.1 millones de pesos correspondientes al mes de septiembre de 2021, derivado de la quinta version anticipada de la
Tercera Resolucion de Modificaciones a la Resolucion Misceldnea Fiscal para 2021y sus anexos 1y 1-A, publicada el 25 de octubre de 2021.

El mes de diciembre incluye el pago provisional del derecho por la utilidad compartida por 32,611.3 millones de pesos y el pago mensual del derecho de
extracciéon de hidrocarburos por 9,402.1 millones de pesos del mes de octubre de 2021, conforme a la primera version anticipada de la Cuarta Resolucién
de Modificaciones a la Resolucién Misceldnea Fiscal para 2021, publicada el 24 de noviembre de 2021.

Conforme a la primera version anticipada de la Quinta Resolucion de Modificaciones a la Resoluciéon Misceldnea Fiscal para 2021 publicada el 24 de
diciembre de 2021, el pago provisional del derecho por la utilidad compartida y el pago mensual del derecho de extracciéon de hidrocarburos,
correspondientes al mes de noviembre de 2021 se realizaran el 31 de enero de 2022.

su vez, el FMP ha realizado las transferencias ordinarias al Gobierno Federal de

conformidad con la LFPRH y la LFMP, para los fondos de estabilizacion, fondos con
destino especifico (ciencia y tecnologia, auditoria y municipios) y a la Tesoreria de la
Federacion para cubrir el PEF 2021,



AN

Ingresos obtenidos por el Estado Mexicano que se derivan de los contratos y los derechos a los que se refiere

la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos/!
(Millones de pesos)

Transferencias totales 214,643.4 39,657.9 33,531.9 77,062.0 364,895.1
Fondo de Estabilizacion de los Ingresos Presupuestarios 7,546.9 0.0 0.0 0.0 7,546.9
Fondo c!e Estabilizacion de los Ingresos de las Entidades 21954 00 00 00 21954
Federativas
Fondo de Extraccion de Hidrocarburos 2,190.1 276.3 286.1 272.7 30252
Transferen_qa para la |rjv_est|gaC|on en materia de hidrocarburos y 22298 0.0 00 0.0 22298
sustentabilidad energética
Zgll':a cubrir los costos de fiscalizacién en materia Petrolera de la 148 46 0.0 0.0 195
Para los municipios ;olmdantes con la fronte,ra o Iltora!es por los 1457 162 168 16.0 194.0
que se realice materialmente la salida del pais de los hidrocarburos
Para cubrir el Presupuesto de Egresos de la Federacion 200,321.3 39,360.7 33,2291 76,7733 349,684.4

1/ Por razén del redondeo los totales pueden no coincidir con la suma de las cifras indicadas.
Fuente: SHCP, con base en los estados financieros del FMP.
Notas:

De enero a septiembre se incluyen las transferencias que se realizaron el 8 de enero de 2021, correspondientes al pago provisional del derecho por la utilidad compartida
por un monto de 10,933.6 millones de pesos y el pago mensual de extraccién de hidrocarburos por un monto de 2,641.2 millones de pesos, del mes de noviembre de
2020, derivado el Decreto por el que se otorgan beneficios fiscales a los contribuyentes que se indican publicado en el DOF el 28 de diciembre de 2020.

El mes de octubre incluye el pago provisional del derecho por la utilidad compartida por 27,754.7 millones de pesos y el pago mensual del derecho de extraccién de
hidrocarburos por 7,472.7 millones de pesos, que se recibieron el 30 de septiembre de 2021, conforme conforme al Decreto por el que se otorgan beneficios fiscales a los
contribuyentes que se indican publicado en el DOF el 25 de agosto de 2021y a la octava version anticipada de la Segunda Resolucion de Modificaciones a la Resolucion
Misceldnea Fiscal para 2021y sus anexos 1, 1-A, 15y 23 publicada el 25 de agosto de 2021.

El mes de noviembre incluye el pago provisional del derecho por la utilidad compartida por 24,106.3 millones de pesos y el pago mensual del derecho de extraccion de
hidrocarburos por 6,737.3 millones de pesos, que se recibieron el 29 de octubre de 2021, conforme a la segunda version anticipada de la Tercera Resolucién de
Modificaciones a la Resolucién Misceldnea Fiscal para 2021 publicada el 27 de septiembre de 2021.

El mes de diciembre incluye los pagos: provisional del derecho por la utilidad compartida por 24,721.6 millones de pesos y mensual del derecho de extracciéon de
hidrocarburos por 7,174.1 millones de pesos, que se recibieron el 30 de noviembre de 2021, conforme a la quinta versién anticipada de la Tercera Resolucién de
Modificaciones a la Resolucion Misceldnea Fiscal para 2021y sus anexos 1y 1-A, publicada el 25 de octubre de 2021 y; el pago provisional del derecho por la utilidad
compartida por 32,611.3 millones de pesos y mensual del derecho de extraccién de hidrocarburos por 9,402.1 millones de pesos, que se recibieron el 30 de diciembre de
2021, conforme a la primera version anticipada de la Cuarta Resoluciéon de Modificaciones a la Resolucion Misceldnea Fiscal para 2021, publicada el 24 de noviembre de
2021.

Con el fin de promover la transparencia y mejorar la rendicion de cuentas, a continuacion,
se presenta la informacion relativa al flujo de efectivo del FMP correspondiente al periodo
enero-diciembre de 2021.
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Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabilizacién y el Desarrollo, Flujo de Efectivo”!
(Millones de pesos)

1. Actividades de operacién 35,598.6 -4,077.9 768.5 -31,640.4 648.7
Ingresos 253,238.1 35,819.0 34,965.8 45,802.6 369,825.5
Pagos recibidos de los asignatarios 232,854.6 30,970.6 32,0226 421403 337,988.1
Derecho de Exploracién de Hidrocarburos 1,031.0 126.9 126.9 126.9 1,411.8
Derecho de Extraccion de Hidrocarburos 47,379.2 6,737.3 71741 9,402.1 70,692.7
Derecho por utilidad compartida 184,444.4 24,106.3 24,721.6 32,611.3 265,883.5
Pagos recibidos de los contratistas 171721 4,180.3 2,565.7 322189 27,136.9
Cuota contractual para la fase exploratoria 1,111.9 123.7 1235 123.5 1,482.7
Regalias 507.0 68.1 86.0 122.9 7839

Contraprestacion adicional sobre el valor contractual de

los hidrocarburos 1,373.1 2135 2153 466.1 2,268.0
Ingresos por comercializacion 14,180.2 3,775.0 2,140.9 2,506.4 22,602.4
Bono a la firma 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Intereses cobrados 97.4 8.9 19.6 10.9 136.8
IVA por pagar 2,381.2 659.2 357.4 4325 3,830.3
Ingresos por pena convencional 10.8 0.0 0.0 0.0 10.9
Garantia de seriedad 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Aportacion del fideicomitente para reserva 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos? 722. 0.0 0.4 0.0 722.6
Gastos -217,639.5 -39,896.9 -34,197.3 -77,443.0 -369,176.8
Transferencias a la Tesoreria de la Federacion -214,643.4 -39,657.9 -33,531.9 -77,062.0 -364,895.1
Fondo de Estabilizacién de los Ingresos Presupuestarios -7,546.9 0.0 0.0 0.0 -7,546.9
Fondo de Estabilizacién de los Ingresos de las Entidades
Fodorntivas ¢ -2195.4 0.0 0.0 0.0 21954
Fondo de Extraccién de Hidrocarburos -2,190.1 -276.3 -286.1 -272.7 -3,025.2
Transferencia para la investigaciéon en materia de
hidrocarburosf/ sustentabiligad energética 22298 0.0 0.0 0.0 22298
erlz cAL;!?:rlr los costos de fiscalizacién en materia Petrolera 148 46 0.0 00 195
Para los municipios colindantes con la frontera o litorales
por los que se realice materialmente la salida del pais de -145.1 -16.2 -16.8 -16.0 -194.0
los hidrocarburos
Para cubrir el Presupuesto de Egresos de la Federacion -200,321.3 -39,360.7 -33,229.1 -76,773.3 -349,684.4
Honorarios fiduciarios -83.5 -5.4 -6.2 -59 -101.0
Contraprestaciones pagadas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Entero del IVA -2,157.9 -2232 -659.2 -357.4 -3,397.8
Otros gastos¥ -754.7 -10.4 0.0 -17.8 -782.9
1l. Adquisicién neta de inversién -106.5 28.6 -8.4 6.6 -79.7
1Il. Aumento (Disminucién) de efectivo (I-11) 35,492.1 -4,049.3 760.1 -31,633.9 569.0
Saldo de efectivo y equivalentes al inicio del periodo 320.3 35,812.4 31,763.2 32,5232 320.3
Saldo de efectivo y equivalentes al final del periodo 35,812.4 31,763.2 32,5232 889.4 889.4
No restringido 35,729.7 31,651.8 32,4203 779.8 779.8
Restringido temporalmente 82.8 m.4 103.0 109.5 109.5
Partida informativa:
Saldo de la reserva del Fondo 23,345.5 23,222.1 24,627.0 23,359.2 23,359.2
Depositos bancarios 82.8 m.4 103.0 109.5 109.5
Inversion 23,262.7 23110.7 24,524.0 23,2497 23,2497

1/ Por razén del redondeo los totales pueden no coincidir con la suma de las cifras indicadas.
2/ Corresponde a ganancias cambiarias.

3/ Incluye comisiones y pérdidas cambiarias.

Fuente: Elaborado por la SHCP con base en los estados financieros del FMP.
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