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Nota Informativa

Deuda Neta del Gobierno Federal, al Cuarto
Trimesire de 2021

Durante 2021, el Gobierno Federal implementd una estrategia proactiva de
manejo del portafolio de deuda, que confribuyd a que esta, como
porcentaje del PIB, continuara en una senda estable aun después de haber
experimentado una de las crisis mdas extensas y profundas de los Ultimos anos,
cuyas repercusiones directas no solo se proyectaron sobre la deuda en 2020,
sino que también influyeron en el movimiento de los mercados durante 2021
y tuvieron que ser consideradas en el diseno de la estrategia de

financiamiento.

Esto permitid ejecutar, con éxito, numerosas operaciones de colocacion y
refinanciamiento en los mercados interno y externo, de acuerdo con lo
establecido en el Plan Anual de Financiamiento 2021 y en el Plan Nacional
de Desarrollo 2019-2024, que posibilitaron respetar los techos de

endeudamiento autorizados por el Congreso para el ejercicio fiscal 2021.

Palacio Leaislativo de San Lazaro. Ciudad de México.
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Al cuarto trimestre del 2021, la deuda neta del Gobierno Federal' ascendio
a 10 billones 395 mil 86.6 millones de pesos (mdp). En términos reales, esta
deuda se incrementd 4.9 por ciento con respecto al cierre de 2020y 11.4 por
ciento si se compara con el saldo a diciembre de 2019, previo al inicio de la

pandemia.

Cuadro 1

Saldos de la Deuda Neta del Gobierno Federal P~/
472019 - 472021

(Millones de pesos)

Concecio Diciembre Diciembre Diciembre Diferencia Var. Real (%)

P 2019 2020 2021 Dic19-Dic21 Dic20-Dic21 Dic19-Dic21 Dic20-Dic21

Deuda Neta Total 8,535,443.8 9,372426.2 10,395,084.6 1,859,642.8 1,022,660.4 1.4 4.9
Deuda Interna 6,662,798.2 7,156,877.7 8.074,410.2 1,411,612.0 917,532.5 10.9 6.7
Deuda Externa 1,872,645.6 2,215,548.5 2,320,676.4 448,030.8 105,127.9 13.4 0.9

Partida Informativa Var. (%)

Millones de délares Dic19-Dic21 Dic20-Dic21

Deuda Neta Total 4529240 44698264 505,020.4 52,096.4 35,194.0 11.5 7.5
Deuda Interna 353,554.1 358.764.1 392,275.9 38,7218 33,511.8 11.0 p e
Deuda Externa 99.369.9 111,062.3 112,744.5 13,374.6 1,682.2 13.5 1.5

NOTAS:

"~/Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodolégicas.

P-/Cifras preliminares.

FUENTE: elaborado por CEFP, con informaciéon de SHCP.

Es importante comentar que, la deuda publica del Gobierno Federal se
mantuvo en una frayectoria sostenible, sin que se rebasaran los techos de
endeudamiento aprobados por el H. Congreso de Ia Unidn. Para el mercado
interno se autorizaron 700 mil mdp y para el externo 5.2 miles de millones de
ddlares (mdd), de acuerdo a lo establecido en la Ley de Ingresos de la

Federacion para el ejercicio fiscal 2021.

I 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 Administraciéon
PUblica Federal Paraestatal y que fueron transformadas en érganos autdébnomos, en
particular, el Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacién y Proteccién de
Datos Personales (INAI), y el Instituto Federal de Telecomunicaciones (IFT).
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La estructura del portafolio de deuda, al cierre de 2021, se mantiene sdlida,
con 77.7 por ciento de la deuda neta del Gobierno Federal denominada en
pesos y 22.3 por ciento en moneda extranjera. Lo que significd una mejoria
en su composicion al reducir la deuda externa en 1.3 puntos porcentuales.
El plazo promedio de la deuda interna fue de 7.3 anos y 78.2 por ciento de
estos pasivos se encuentra a tasa fija y largo plazo. En cuanto a la deuda
externa, su plazo promedio se ubicd en 21 anos con la totalidad de dicha

deuda contratada a tasa fija.

Grdfico 1

Deuda Neta del Gobierno Federdl,
472020-4T72021

(Porcentaje de Participacian)

BDeudalnTemna Deuda Externa
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FUENTE: elabcrado por CEFP, conirformacién ce SHCP.

Los resultados de Deuda Publica, durante el Ultimo frimestre de 2021,
estuvieron asociados a las operaciones de refinanciamiento intensivo
efectuadas por el Gobierno Federal, que incluyeron intercambios de valores
gubernamentales y emisiones de Bonos M y Bondes F, que en general
buscaron incrementar la liquidez y optimizar el perfil de vencimientos de la
deuda. También se ejecutd una permuta de libros cruzados entre la SHCP y
el Banco de México, consistente en la compra de Bondes D con

vencimientos entfre 2022 y 2025, por parte del Banco de México vy, una
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operacidén simultdnea de la SHCP para vender Bondes F con vencimientos
entre 2022 y 2026.

En lo que respecta al mercado externo, el Gobierno Federal utilizd de
manera estratégica y complementaria el financiamiento externo. Es
importante comentar que, entre julio 2019 y enero 2022, el Gobierno Federal
llevd a cabo el mayor refinanciamiento de deuda externa de mercado en
la historia, que permitid refinanciar aproximadamente 10 mil mdd que
originalmente vencian entre 2021 y 2023. Asimismo, a fravés del manejo de
pasivos, el Gobierno Federal hizo intercambios por poco mds de 10 mil mdd,
acumulando un total histérico superior a 20 mil mdd desde el inicio de la

administracién, a la fecha.

Merece comentario aparte el hecho de que, el 20 de diciembre de 2021, el
Gobierno Federal presentd su PAF 2022, en donde 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.
Deuda Interna Neta del Gobierno Federal

Al cierre de 2021, el saldo de la deuda interna neta ascendié a 8 billones 74
mil 410.2 mdp, lo que significd un incremento de 6.7 por ciento respecto al
cierre de 2020 (10.9% real si se compara con el saldo al cierre de 2019),

siendo resultado de los siguientes factores:

i. Unendeudamiento interno neto por 701 mil 98.6 mdp;

i. Undecremento en las disponibilidades por 44 mil 182.4 mdp vy,

ii.  Ajustes contables positivos por 172 mil 251.5 mdp, derivados del efecto
inflacionario sobre la deuda interna indizada y del ajuste por las

operaciones de permuta de deuda.
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En cuanto a la composicidn de la deuda interna, la mayor parte se
encuentra contratada en instfrumentos a tasa fija y largo plazo, por lo que la
participaciéon en el total de estos valores pasd de 54.8 por ciento al cierre de
2020 a 49.7 por ciento al final de 2021.

Las amortizaciones de la deuda intferna del Gobierno Federal, de acuerdo
con su saldo contractual registrado al 31 de diciembre de 2021, se espera

que durante el ano 2022, alcancen un monto de un billdén 821 mil 705.3 mdp.
Deuda Externa Neta del Gobierno Federal

Al término del cuarto frimestre de 2021, el saldo de la deuda externa neta
del Gobierno Federal fue de 112 mil 744.5 mdd (2 billones 320 mil 676.4 mdp).
Una vez analizada la deuda externa en pesos, en términos reales, tuvo una
reduccion de 0.9 por ciento con respecto a diciembre de 2020 y un
incremento de 13.4 por ciento en relaciéon al cierre de 2019. La evolucion de
la deuda externa neta del Gobierno Federal durante todo el ano 2021 fue

resultado de los siguientes factores:

i. Endeudamiento externo neto de 4 mil 560.6 mdd, derivado de
disposiciones por 14 mil 140.1 mdd y amortizaciones por 9 mil 579.5 mdd.

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

ii. Ajustes contables positivos por 2 mil 59.1 mdd, derivados de la variacion
del ddlar respecto a otras monedas en que se encuentra confratada

la deuda y de qjustes por operaciones de manejo de deuda.
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Las amortizaciones de la deuda externa del Gobierno Federal, con base en
su saldo contractual al 31 de diciembre de 2021, durante el ano 2022, serdn
por 2 mil 324.9 mdd; asociadas principalmente a los vencimientos de

emisiones de bonos en los mercados internacionales de capital.
Deuda Neta Total del Gobierno Federal con respecto al PIB

Las operaciones de deuda senaladas anteriormente indujeron a que, al 31
de diciembre de 2021, el saldo de la deuda neta del Gobierno Federal se
ubicara en 39.7 por ciento del PIB, esto representa un incremento de 4.8
puntos porcentuales, respecto al 34.9 por ciento registrado al cierre de 2019,
previo al inicio de la pandemiaq, y 0.4 puntos porcentuales por debajo de lo
reportado a diciembre de 2020, cuando se ubico en 40.1 por ciento, en

plena pandemia.

Grafico 2

Deuda Neta del Gobierno Federal,
472019-472021

(Porcentaje del PIB)

u nterna Externa Total
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FUENTE: elaborado por CEFP, con informacion de SHCP.,
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Esto se explica por el efecto de la emergencia sanitaria y el crecimiento del
PIB en 2021 de 5.0 por ciento en términos reales, con respecto al 2020;2 con

ello se vio mejorada la relacion deuda a PIB.
Consideraciones Finales

La evolucion de los saldos de la deuda al dltimo frimestre de 2021 mostrd
gue la deuda neta del Gobierno Federal se incrementd, en términos reales,
tanto con respecto a diciembre de 2020, como en relaciéon al cierre de 2019,
previo a la pandemia. Esto se explica, por un lado, por el efecto de la
emergencia sanitaria y, por otro, por el crecimiento del saldo de la deuda
inferna debido al aumento del endeudamiento interno neto, un
decremento en las disponibilidades del Gobierno Federal y, ajustes
contables positivos, derivados del efecto inflacionario de la deuda interna
indizada y del gjuste por las operaciones de permuta de deuda. En el caso
de la deuda externa se observd un menor endeudamiento, por un
incremento de los activos internacionales del Gobierno Federal, asociados
a la deuda externa vy, ajustes contables positivos, derivados de Ia variacion
del ddélar con respecto a otras monedas en que se encuentra confratada la

deuda y de ajustes por operaciones de manejo de la misma.

Asimismo, se vio mejorada la relacion deuda y PIB a consecuencia del
crecimiento del PIB registrado en términos reales en el 2021 respecto del ano

previo.

2INEGI, Estimacion Oportuna del Producto Interno Bruto en México, Cuarto Trimestre de 2021
(Cifras desestacionalizadas), Comunicado de prensa nim. 66/22, 31 de enero de 2022.
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Fuentes de informaciodn

INEGI, Estimacion Oportuna del Producto Interno Bruto en México durante el
Cuarto Trimestre de 2021 (Cifras desestacionalizadas), Comunicado

de prensa nUm. 66/22, 31 de enero de 2022, en: Comunicado de

Prensa. Estimacion Oportuna del Producto Interno Bruto. Cuarto

Trimestre de 2021 (inegi.org.mx)

SHCP, Informes Sobre La Situacion Econdmica, Las Finanzas Publicas y la
Deuda Publica al Cuarto Trimestre 2021, disponible en:

itindc_202104.pdf (hacienda.gob.mx)
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