Wy COBIERNO e

_ Boletin de E iay Fi No. 81
CALIDAD oletin de Economiay mar:\::;o,gozs

Nivel de deuda mexicana: una mirada internacional y local

El endeudamiento de México se mantiene en el centro de atencién, al comprometer
los recursos a través de los pagos por servicios de deuda, los cuales se
desemperian a partir de tres elementos claves: monto de deuda, tasas de interésy
tipo de cambio.

Los niveles de deuda se dimensionan en funcion de la proporcion que representa
de la actividad econdmica, como % del producto interno bruto (% del PIB).

Desde una perspectiva internacional, entre 2019 y 2021 se mantiene la tendencia
de crecimiento de la deuda mundial como resultado de la pandemia del COVID 19,
en un primer momento muestra un incremento de 29 puntos porcentuales para
después retroceder un 10% (grafico 1).

De acuerdo a Gaspar, Medas y Perrelli (2022), los factores relacionados con las
oscilaciones de la deuda en el mundo son las grandes fluctuaciones del crecimiento
econdémico, una inflacion elevada y mas volatil; asi como efectos de los shocks
econdémicos sobre los presupuestos de gobiernos, empresas y hogares.

Grafico 1. Coeficiente de endeudamiento publico y privado 1970-2021
(deuda expresada como porcentaje del PIB)
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Fuente. Base de datos sobre el nivel de la deuda mundial del FMI y célculos del personal técnico del
FMI.
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Analisis de la deuda mundial

A septiembre el 2022, a nivel mundial se observan paises con elevados niveles de
deuda; Japoén alcanzo un nivel del 266% del PIB y Estados Unidos de América un
98% del PIB (Orgaz, 2023). Cabe sefalar que, a pesar de lo asombroso de las
cifras, en el caso de Japon el pago de sus acreedores no se ve expuesto a las
turbulencias financieras internacionales debido a que el 90% de su deuda se
encuentra en manos de sus ciudadanos.

Peralta y Prachi (2023) confirman el aumento historico de la deuda publica
superando el PIB mundial con alza en los costos por el aumento de tasas de interés
y la fortaleza del dolar, con frenos en el crecimiento y riesgos financieros.

Datos del Banco Mundial al 2021, sefialan que los paises con mayores niveles de
deuda como proporcién del PIB fueron Grecia, Japdén, Reino Unido, Singapur,
Espafa, Estados Unidos, Francia, Bélgica, Islandia y Austria.

Grafico 2. Los diez paises con mayor
deuda del Gobierno en 2021
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Fuente. Datos estadisticos del Banco Mundial.
Se define la deuda como el saldo total de obligaciones contractuales directas a plazo fijo del Gobierno
a otros pendientes en una fecha determinada. Incluye los pasivos internos y extranjeros.

Bajo este criterio, la region de América Latina y el Caribe presenta una deuda
promedio del 71.6% como % del PIB y para México el valor es del 46.3%.

En la tabla 1 se observa la posicién ocupada por nivel de deuda. De acuerdo al
criterio y a la informacion disponible en Banco Mundial, México se sitta en el lugar
11 por nivel de deuda con 0.011,945 miles de millones de délares.
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Tabla 1. Rankin de paises con mayor deuda publica (mil millones de doélares)

# Pais 2021

1 Indonesia 7.538,325
2 Japo6n 1.195,527
3 Republica de Corea 1.018,366
4 Colombia 0.951,493
5 Uganda 0.076,087
6 Hungria 0.048,024
7 Mongolia 0.029,430
8 Federacion de Rusia 0.028,331
9 Estados Unidos 0.028,065
10 Kazajstan 0.018,815

Fuente. Datos estadisticos del Banco Mundial.
Se define la deuda como el saldo total de obligaciones contractuales directas a plazo fijo del Gobierno
a otros pendientes en una fecha determinada. Incluye los pasivos internos y extranjeros.

De forma complementaria, ¢a cuanto asciende la deuda en moneda nacional y
cuanto se debe al extranjero? Con informacién de la CEPAL, los gréficos 3y 4
presentan el tipo de deuda, segun la moneda y el acreedor.

Grafico 3. Deuda del Gobierno Federal por grupos de paises.
Segun tipo de moneda (2020)
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Fuente. Sostenibilidad de la deuda publica en América Latina (CEPAL, 2023)
Se observa una mayor proporcion de deuda en moneda nacional para el caso de

América Latina y el Caribe, sin embargo, el analisis por acreedores muestra mayor
participacion de la deuda en poder de extranjeros.
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Grafico 4. Deuda del Gobierno Federal por grupos de paises.
Segun acreedor. En porcentajes de la deuda total (2020)
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Fuente. Sostenibilidad de la deuda publica en América Latina (CEPAL, 2023)

La proyecciéon del documento de la CEPAL, agrega que, “el dinamismo esperado
para la deuda publica en México, con mayores plazos de vencimiento y mayor
mayor proporcion de deuda en moneda local, asegurarian la sostenibilidad de la
deuda publica en el largo plazo” (Ocampo y Eyzaguirre, 2023, p.38).

Deuda en México

A continuacion, se presenta la estructura de la deuda, la evolucion de su valor como
% del PIB, el desempefio del costo de la deuda y su valor como proporcion del PIB.

Grafico 5. Estructura porcentual de la deuda del
Gobierno Federal en México: 1990-2022
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Elaboracion propia con datos de Estadisticas Oportunas de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico.
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En el grafico 5 se muestra el intercambio de deuda en moneda nacional al pasar del
48.3% la deuda externa en 1990 a 19.2% en 2022. Esta relacion disminuye el riesgo
asociado al tipo de cambio.

Grafico 6. Saldos de la Deuda del Gobierno Federal
1990-2022. Porcentajes del PIB
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Elaboracion propia con datos de Estadisticas Oportunas de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico.

En el gréfico 6 se aprecia la ganancia de participacion de la deuda interna al pasar

de 18.2% en 1990 a 33.0% en 2022. También destaca el aumento de la deuda del
Gobierno Federal expresada en términos del PIB.

Costo de ladeuday su magnitud

Gréafico 7. Costo financiero del Sector PUblico en México:
1990-2022 Porcentajes del PIB
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Elaboracion propia con datos de Estadisticas Oportunas de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico.
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En términos del PIB el costo financiero incrementa diez puntos porcentuales del
2010 al 2022, con una cifra similar para el caso especifico del pago que realiza el
gobierno federal por concepto de intereses, comisiones y gastos (grafico 7).

En el grafico 8 se observan las variaciones reales del costo financiero y del concepto
de intereses y pagos asociados a la deuda.

Grafico 8. Tasas de crecimiento real del costo financiero:
1990-2022 (expresado en porcentajes)
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Elaboracion propia con datos de Estadisticas Oportunas de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico.

A pesar de que en la actualidad el costo de la deuda representa una menor
proporcién del PIB que en 1990, el crecimiento real del monto repunta en el 2022,
10.0% para el costo financiero y 6.5% para intereses, comisiones y gastos.

A manera de reflexion. En términos nominales, el valor de la deuda tiene una
tendencia creciente como resultado natural del aumento de los precios; sin
embargo, el ratio monto de deuda/PIB ha ganado participacion; escenario ¢ bueno
o malo?, depende de la estructura (interna o externa) y del uso de la misma (gasto
0 inversion). Se aprecia el aumento de los niveles de deuda en relaciéon a la
actividad economica nacional, pero con una mayor proporcién de deuda interna,
que atenua el impacto del componente tipo de cambio, por lo que el aumento del
costo proviene principalmente del incremento en las tasas de interés por politica
monetaria restrictiva para frenar la inflacion.
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