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Introduccion.

La deuda es un tema relevante a nivel internacional debido a los compromisos de pago que
adquieren los agentes econdmicos lo cual puede mermar sus posibilidades de crecimiento o mejora
en las condiciones de vida, o bien puede ser un detonador a favor del desarrollo econémico, por lo
gue en este mes se presenta el nivel de la deuda global, su estructura por agentes econémicos, los
paises con mayor deuda y los que mayor porcentaje representa con respecto al PIB.

A nivel nacional, se incluye las proyecciones de los analistas del sector privado sobre el
comportamiento de las variables macroecondémicas claves para el cierre de los afios 2017 y 2018; la
evolucion de la deuda total bruta del Gobierno Federal en tres décadas y su valor expresado como
porcentaje del PIB; la tendencia del periodo 2000 a junio de 2017 del endeudamiento de las
Entidades Federativas y su porcentaje con respecto al PIB, asi como las Entidades Federativas con
mayores niveles de deuda respecto al total y la participacion del monto en funcién del PIBE y a los
ingresos totales por Entidad Federativa; y, finalmente, en mercados financieros se incluye una breve
descripcién de la deuda externa del sector publico, sus componentes al cierre del 2016 vy la
evolucién de la deuda del Gobierno Federal en el mercado de bonos.

El contenido se integra en el siguiente orden:

Contexto internacional

Expectativas del entorno macroeconédmico
Finanzas publicas

Estados y municipios

Mercados financieros
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1.- Contexto internacional.

El  endeudamiento a  nivel )
internacional se ha incrementado Endeudamiento global.

en la Gltima década, de manera que Primer trimestre 2007-2017

ha alcanzado en el primer trimestre Billones de ddlares
del 2017 la cifra de 217 billones de

ddlares, lo cual equivale al 327%
1o cual eg O

del PIB mundial, de acuerdo a los

datos del Instituto Internacional de o B

Finanzas. El incremento mostrado
en la Ultima década es del 46% 0 50 100 150 200 250

El saldo difiere segun el tipo de economia, las economias avanzadas sumaron en el primer trimestre
un nivel de 160.6 billones de ddlares, mientras los paises emergentes llegaron a 56.4 billones de

ddlares.
Nivel de deuda global por sector Segln los datos del IFl, el nivel de
Primer trimestre 2017 endeudamiento es resultado de
Billones de ddlares mayores pasivos del sector privado,
70 Empresas hogares y empresas, que acumulan
Gobierno Sector

60 Financiero una deuda en el mismo periodo de
w0 104.4 billones de dodlares, lo que
0 Hogares representa el 48% del total de deuda.
30 Por otro lado, la deuda del gobierno
20 sumo 58.5 billones de dodlares y del
0 sector financiero totalizé en el mismo
, periodo 54.1 billones de doélares.

En cuanto a la deuda del gobierno, los cinco paises con mayor endeudamiento a nivel internacional,
medido en millones de ddlares, son: Estados Unidos con 19, 048, 025; Japdn con 10,427, 568; China
con 4, 782, 527; le siguen Italia con 2, 455,004; Francia con 2, 376, 977; Brasil ocupa el lugar diez
con 1,408, 985.

Como proporcion del PIB, las primeras cinco posiciones las ocupan Japon 237.9%, Grecia 179.0%,
Italia 132.6%, Portugal 130.4% y Singapur 112.0%; Estados Unidos ocupa el lugar ocho con un
105.6%.
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2.- Expectativas del entorno macroeconémico

Los resultados del mes de octubre de las opiniones de los analistas econédmicos del sector privado,
respecto al comportamiento esperado de las principales variables macroeconémicas recuperadas
en la Encuesta Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado en México?,
mantienen el leve ajuste a la baja de la las tasas de inflacién general y subyacente; la tasa de
crecimiento al cierre del 2017 esperada no muestra cambios, pero una ligera mejora para el cierre
del 2018 al ganar 0.03 puntos porcentuales; la tasa de fondeo interbancario estimada para el aifo
2017 se ubica ligeramente por encima de la tasa de interés objetivo del Banco de México, y por
debajo de este valor para el cierre del 2018; las tasas de interés de los instrumentos del Gobierno
de corto vy largo plazo muestran un ajuste a la baja para el 2017 y un incremento para el 2018; en
cuanto al tipo de cambio, apuntan hacia un mayor valor del délar para el cierre de ambos afios,
respecto a los resultados del mes anterior.

Prondsticos del desempefio de la economia anual para el 2017 y el 2018

Expectativas Expectativas
. , (medias de los pronésticos | (medias de los prondsticos
Indicadores de la economia .
en Septiembre) en Octubre
2017 2018 2017 2018

Inflacion general

Inflacién subyacente 2

Crecimiento del PIB

Tasa de fondeo interbancario

Tasa de interés del Cete 28 dias
Tasa de interés del bono M 10 afios
Tipo de cambio pesos/ddlar
Fuente: Banco de México (BANXICO

En este mes, los tres factores que podrian obstaculizar el crecimiento econémico en los proximos
seis meses son:

¢ Incertidumbre de la politica interna (17.0%)
e Problemas de inseguridad publica (15.0%)
e Plataforma de produccion petrolera (12.0%)

La percepcién respecto al entorno econdmico medida a través de las opiniones respecto al clima
de negocios para los préximos seis meses, la situacion econdmica en relacién a un afio anterior y la
coyuntura actual para realizar negocios, sefiala que un 50% esperan que continte igual el clima de
negocios y un 38% que empeore; el 69% consideran que la situacién esta peor que hace un afio; y
el 50% opina que es un mal momento para realizar inversiones.

11 publicada por el Banco de México el 1 de noviembre del 2017.

2 La inflacién subyacente excluye los bienes y servicios mas volatiles de la economia, e incluye los subindices de Mercancias
y Servicios. El subindice de Mercancias lo integran los grupos: Alimentos procesados, bebidas, tabaco y Otras mercancias.
El subindice de Servicios lo integran los grupos: Vivienda (habitacién), Educacién (colegiaturas) y Otros servicios
1
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3.- Finanzas publicas

La deuda total bruta del Gobierno Federal mostré un | Sexenio Incremento
crecimiento en 30 afios, de 1994 al 2014 del 357%, siendo porcentual
el mayor incremento en términos relativos en el periodo 1994-2000 154%
1994-2000. En cuatro afios del gobierno actual la deuda 2000-2006 67%
tuvo una variacion del 55% y al mes de septiembre del 2017 2006-2012 109%
Acumulado 2012-16 55%

ha sumado un 2.67 %.

Evolucion del total de la deuda bruta del Gobierno Federa
México: 1994-2016 (Millones de pesos)
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Fuente. Elaboracién propia con datos de la SHCP

La proporcién de la deuda total como porcentaje del PIB ha mostrado una tendencia ascendente a
partir del afio 2000 al pasar del 19.9% hasta el 38.1% al cierre del 2016.

La mayor participacion de la deuda externa respecto al total se registré en 1994, siendo su tasa de
crecimiento menor en los dos siguientes periodos analizada y recuperar participacién a partir del
2012, alcanzado al cierre del 2016 un 9.4% del total. Esto como resultado de las oscilaciones del
tipo de cambio.

Saldos de la deuda del Gobierno Federal en México: 1994-2014 Tendencia de la deuda del Gobierno Federal en México: 1994-2016
Porcentaje del PIB Porcentaje del PIB
45.0 45.0
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M Deuda Interna Bruta (pesos) M Deuda Externa Bruta (ddlares) = Deuda Interna Bruta (pesos) ====Deuda Externa Bruta (ddlares)
Deuda total bruta (pesos) Deuda total bruta (pesos)
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Los valores expresados en ddlares para su comparacién a nivel internacional observan un
crecimiento de la deuda en tres décadas (1994-2014) del 176%, con una variacion relativa mayor en
el periodo 2006-2012 de un 75% y un crecimiento acumulado en el actual gobierno del 5.7% al 2016;
sin embargo, al considerar el monto de la deuda en doélares a septiembre del 2017 con un valor de
421, 514.3 millones de ddlares, la tasa de crecimiento para el aifo en curso es del 17.33%

Evolucion del total de la deuda bruta del Gobierno Federal
Meéxico: 1994-2016 (Millones de ddlares)
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Fuente. Elaboracién propia con datos de la SHCP
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4.- Estados y Municipios

Las entidades federativas al segundo trimestre del 2017 muestran los siguientes indicadores
respecto al financiamiento.

Crecimiento anual del financiamiento de las Entidades
Federativas, Municipios y sus Entes Piiblicos
Periodo 2002-2016

Evolucion del saldo total de financiamiento de las Entidades Federativas,
Municipios y sus Entes Publicos
(millones de pesos)
30.00%
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Elaboracién propia con datos de la SHCP

El financiamiento total anual al mes de junio del 2017 correspondiente a Entidades Federativas,
Municipios y sus Entes Publicos totalizé la cifra de $ 564,224.49 millones de pesos y, ha mostrado
un crecimiento porcentual oscilatorio siendo en el periodo 2009-2011 los mayores niveles de
variacién observados, superiores a 24 puntos porcentuales.

Como porcentaje del PIB, la tendencia mostrada es ascendente, pasando de un 1.9 % en el 2001
hasta un 3.1% en el 2016 y sumando al primer semestre del 2017 un 3.0%

Financiamiento de Entidades Federativas El valor observado en el monto total del
al 30 de junio 2017 (Millones de pesos) financiamiento para las Entidades Federativas
Porcentaje y sus Entes Publicos fue de 511,248.4 millones
Entidad Saldo del total de pesos, de los cuales el 93.5% corresponde al
Ciudad de México | $72,911.91 14% | Gobierno de la Entidad Federativa y el 6.5%
Nu.evo Ledn >61,331.55 12%| restante a los Entes Publicos Estatales. Del
\C/ergtf::a ziiggzg SZ; saldo total a junio del 2017, el 75% se
México S 40:327.41 8% concentra en diez entidades.
Coahuila > 36,386.74 7?’ Cabe sefialar que Baja California, Campeche,
SI\’/Ti:E(r)Zcén 253'22553 451(2 Querétaro y Tlaxcala obtuvieron sélo un 0.8%
Quintana Roo S 19:556.70 4% del total del saldo de financiamiento.
Chiapas $18,952.09 4%
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El saldo como porcentaje del PIBE en promedio fue de 2.7, y el promedio como porcentaje de los
ingresos totales® fue de 29.9;

Las siguientes tablas muestran las Entidades Federativas cuyo saldo como porcentaje del PIBE fue
superior a la media y aquellas en las que la proporcién del financiamiento respecto los ingresos
totales fue mayor al promedio del indicador.

Saldo del Financiamiento como Saldo del Financiamiento como
porcentaje del PIBE porcentaje de los Ingresos Totales
por Entidad Federativa por Entidad Federativa
al 30 de junio de 2017 al 30 de junio de 2017
Entidad Deu:: 1/7PIBE Entidad 2017
Chihuahua 94.2

Promedio 2.7 ;
Chihuahua 8.9 Coahuila 86.9
Quintana Roo 6.6 Quintana Roo 80.7
Coahuila 5.6 Nuevo Ledn 80.3
Chiapas 5.6 Veracruz 47.9
Michoacan 4.6 Sonora 46.5
Nuevo Leén 44 Ciudad de México 39.1
Veracruz 4.4 Michoacan 36.3
Sonora 4.1 . . .
Oaxaca 38 Baja California 34.4
Nayarit 3.7 Promedio 29.9
Zacatecas 3.6
Baja California 2.8
Total 2.7

La tasa de interés promedio ponderada pagada por el financiamiento por las Entidades Federativas
al segundo trimestre fue del 8.2%, siendo las Entidades Federativas con las mayores tasas de interés
en el periodo: Jalisco con el 9.7%, Nayarit 9.1% y Quintana Roo 9.0%; mientras las menores tasas
ponderadas fueron para Chiapas, Tabasco y Oaxaca con 7.4%, 7.3% y 6.5%, respectivamente.

3 Los ingresos totales incluyen participaciones federales, impuestos, derechos, productos,
aprovechamientos, transferencias federales
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5.- Mercados financieros

La deuda externa mexicana en el periodo
Evolucion de la deuda externa total de México

1994-2016  observa una  tendencia Periodo 1994-2016

diferencial en  términos  absolutos, [EER

mostrando hasta el 2006 una inclinacién [N

hacia la baja para posteriormente [RAUI

incrementarse en forma continua. En [REka

términos relativos, el crecimiento promedio [

fue del 3.9%, siendo el sexenio 2006-2012 el

de mayor incremento promedio al registrar

100,000.0

50,000.0

0.0
un 12.33%, mientras en actual sexenio lleva

un crecimiento promedio hasta el afio 2016
del 7.9%.

Millones de délares

La deuda externa del sector publico se ha mantenido estable al sumar alrededor del 60% del total,
ganando participaciéon el concepto de acreedores privados al totalizar en el 2016 el 80% de la deuda
externa del sector publico, concentrdndose el 94.5% en el mercado de capitales via la colocacién de
bonos.

Los otros componentes de la estructura de la deuda externa del sector publico al cierre del 2016
son Acreedores multilaterales (BID y BIRF) con el 15.80% y deuda por Comercio exterior con un
valor del 4.02% respecto al total.
Evolucién de la deuda externa del sector publico. El crecimiento acumulado en el
Mercado de capitales: 1994-2016 (Millones de ddlares) periodo 2012-2016 de la deuda via
mercado de capitales asciende a un

<
o
o
o
n
a

72.43% respecto al monto registrado
al cierre del 2012.

El saldo registrado en diciembre del
2012 fue de 79,393.5 millones de
ddlares y a diciembre del 2016 el
monto fue de 136, 902.4 millones de
dodlares.
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En el pasado mes de octubre, el Gobierno Federal realizdé una emision de bonos por 1,880 millones
de ddlares, a un plazo de 30 afios con vencimiento en febrero del 2048, con rendimiento al
vencimiento de 4.619% y pagos cupdn de 4.60%. El objetivo de la emisidn fue el pago anticipado de
bono en ddlares con vencimiento en el 2020.

Responsable de edicién. Mtra. Georgina Manrique Morteo
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