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Finanzas Publicas y la Deuda Publica

3. INFORME DE LA DEUDA PUBLICA

3.1 Introduccion

La politica de crédito publico durante 2011 mantuvo la estrategia de satisfacer las necesidades
de financiamiento del Gobierno Federal al menor costo posible considerando un horizonte de
largo plazo, manteniendo a la vez un nivel de riesgo compatible con una sana evolucion de las
finanzas publicas y con el desarrollo de los mercados financieros locales. Bajo esta estrategia,
durante 2011 se financié la mayor parte del déficit del Gobierno Federal en el mercado local de
deuda, recurriendo al endeudamiento externo de manera complementaria. Asi, la politica de
deuda interna seguida durante 2011 buscé continuar promoviendo la liquidez y el buen
funcionamiento del mercado de deuda local, a través de una estrategia de colocacion acorde con
las necesidades de financiamiento del Gobierno Federal y congruente con la demanda de valores
gubernamentales por parte de los inversionistas. Por su parte, la estrategia de endeudamiento
externo estuvo dirigida a complementar las fuentes locales de financiamiento, buscando
diversificar adecuadamente la base de inversionistas del Gobierno Federal en condiciones
favorables. Gracias a esta estrategia, durante 2011 los principales indicadores de riesgo de la
deuda mostraron una evolucion positiva.

En el ambito de la deuda interna, las acciones realizadas permitieron fortalecer la estructura de
los pasivos y fomentar el desarrollo y eficiencia del mercado local de deuda. En este sentido
destaca que durante el afo se continuaron realizando operaciones de permuta y se continud
utilizando el método de colocacion sindicada. De igual forma en 2011 se continué con el
esfuerzo para acercar el esquema de cetesdirecto a un mayor nimero de ciudadanos, realizando
mejoras en sus servicios, facilitando el esquema de contratacion y mejorando su plataforma de
operacion.

En lo que respecta al manejo de la deuda externa se mantuvo una presencia constante en los
mercados internacionales de capital. Durante el ano se realizaron 3 emisiones en los mercados
internacionales en donde el costo de financiamiento obtenido por el Gobierno Federal registro
niveles histéricamente bajos, confirmando la perspectiva positiva de los inversionistas sobre el
riesgo de crédito del Gobierno Federal. Las operaciones realizadas permitieron seguir ampliando
y diversificando la base de inversionistas. En este aspecto, destaca la reapertura del Bono a 100
anos realizada en agosto en donde el costo de financiamiento resulté menor al obtenido en la
colocacion inicial realizada en octubre de 2010.

Adicionalmente, es importante destacar que en el mes de diciembre se publicé el Plan Anual de
Financiamiento para 2012 (PAF 2012) en donde se establecen los principales objetivos y lineas
de accion para el manejo de la deuda publica para el 2012. Como lo senala el PAF 2012 la
politica de crédito publico se orientara a cubrir las necesidades de financiamiento del Gobierno
Federal proponiendo un balance de deuda interna y externa que reduzca los costos de
financiamiento a lo largo del tiempo con un nivel de riesgo prudente. Esta politica ha sido
disenada considerando los posibles escenarios de riesgo y fortaleciendo la diversidad de acceso al
crédito para el Gobierno Federal. Por ello, se seguira promoviendo una estructura de pasivos
publicos que permita mantener un portafolio de instrumentos con caracteristicas de bajo costo y
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riesgo, que sea sostenible a lo largo del tiempo y permita cubrir las necesidades de
financiamiento del sector publico ante un entorno internacional incierto y volatil.

Finalmente es importante destacar que la fortaleza actual en la estructura de los pasivos
publicos le permiten al pais hacer frente a la incertidumbre que prevalece en la economia
mundial derivada de los problemas de deuda soberana que afectan a varios paises europeos. De
esta manera, en la actualidad el manejo de la deuda publica es un factor de certidumbre que
apoya la estabilidad y solides de las finanzas publicas.

3.2 Deuda del Gobierno Federal

Al cierre del cuarto
(Millones de pesos) trimestre de 2011, el
saldo de la deuda neta
del Gobierno Federal
se ubicé en 3 billones
967 mil 270.3

DEUDA NETA DEL GOBIERNO FEDERAL

Estructura
Concepto Saldos Porcentual Proporcion del PIB
31-Dic-10  31-Dic-11 p/ 31-Dic-10 31-Dic-11 31-Dic-10 31-Dic-11

Total 3'455,678.5  3'967,270.3 100.0 100.0 250 265 ,

Interna 2'808,920.2  3'129,546.2 813 78.9 203 209 millones de pesos. De
Externa 646,7583  837,724.1 187 211 47 5.6 e.ste monto, 78.9 P°"'
Notas: ciento esta
P_/ Cifras preliminares. constituido por deuda

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

interna y el 21.1 por
ciento restantes por deuda externa. Como porcentaje del PIB, la deuda del Gobierno Federal se
ubicé en 26.5 por ciento, cifra mayor en 1.5 puntos porcentuales respecto a la observada al
cierre de 2010 (25.0 por ciento), correspondiendo 20.9 por ciento a deuda interna y 5.6 por
ciento a deuda externa.

Como proporcion de la deuda total del Gobierno Federal, la deuda externa aumento en 2.4
puntos porcentuales, al pasar de 18.7 por ciento al cierre de 2010 a 21.1 por ciento al cierre del
2011.

DEUDA NETA DEL GOBIERNO COMPOSICION DE LA DEUDA NETA
FEDERAL DEL GOBIERNO FEDERAL

(% de PIB) (Participacion % en el saldo)
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3.2.1 Deuda Interna del Gobierno Federal

El saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal al cierre del cuarto trimestre de 2011 se
ubicé en 3 billones 129 mil 546.2 millones de pesos, monto superior en 320 mil 626 millones
de pesos al observado al cierre de 2010. Esta variacién fue el resultado conjunto de: a) un
endeudamiento interno neto por 274 mil 499.5 millones de pesos, b) una disminucién en las
disponibilidades del Gobierno Federal por 11 mil 200 millones de pesos, y c) ajustes contables al
alza por 34 mil 926.5 millones de pesos, derivados principalmente, del efecto inflacionario de la
deuda interna indizada.

EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL

(Millones de pesos)

Movimientos de enero a diciembre de 2011

Concepto Saldo Endeud. Saldo
31-Dic-10 Disp. Amort. Ext.Neto  Otros’~  31-Dic-11"/
1. Saldo de la Deuda Neta (3- 2'808,920.2 3'129,546.2
2)
2. Activos ™/ 79,357.0 68,157.0
3. Saldo de la Deuda Bruta 2'888,277.2  1'923,972.8  1'649,473.3  274,499.5  34,926.5 3'197,703.2

Notas:

P_/ Cifras preliminares.

1_/ Saldo neto denominado en moneda nacional de la Cuenta General.
2_/ Corresponde, principalmente al ajuste por el efecto inflacionario.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

El plazo promedio de vencimiento de la deuda interna presenté un aumento de 0.41 afios (149
dias), al pasar de 7.20 a 7.61 anos en el mismo periodo. Lo anterior, como resultado de la
adecuacion del programa de subasta de valores gubernamentales, la colocacion de valores de
largo plazo vy las colocaciones sindicadas realizadas en 2011.

COMPOSICION DE LOS VALORES PLAZO PROMEDIO PONDERADO DE
GUBERNAMENTALES POR PLAZO VALORES GUBERNAMENTALES

(Participacién % en el saldo) (Ndmero de afios registrados al
cierre del periodo)

39.541.4
45.8 42.5 44.7 7.6
60.4 553316 P01 7.2
67.1

76.4

o — ~N m < o) o ~ «Q [=]
% 9 8 & 5 & 8 & B
Y VI VIV
o [=) o o o o [=) o o o

Cetes1 afio+ BonosT.F. Resto

DIC-10
DIC-11

o [=] ~N m =4 o) o ~ 0 [o
§ 5 9 6 & 5 & 5 & &
VI VIRV
o o [=) o [=} o o [=) [=} o

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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Resto: Incluye Cetes a plazo menor a un afio, Bondes y Udibonos.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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PARTICIPACION DE LOS VALORES
GUBERNAMENTALES

DIC 2010 - DIC 2011
(%)
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Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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A lo largo del afo, el endeudamiento interno neto se ha
obtenido principalmente a través de la emision de Bonos de
Desarrollo a tasa nominal fija y de Udibonos. De esta forma, al
cierre del cuarto trimestre de 2011, los Udibonos
incrementaron su participacion en el saldo total de los valores
gubernamentales al pasar de 20.8 por ciento a 22.3 por
ciento, al igual que los Cetes que pasaron de 15.4 por ciento a
15.8 por ciento. Por otra parte, la participacion de los Bonos
de Desarrollo a tasa nominal fija disminuy6 al pasar de 56.6
por ciento a 54.9 por ciento, asi como los Bondes D de 7.2 por
ciento a 7.0 por ciento.

De acuerdo con el saldo contractual de la deuda interna del
Gobierno Federal registrado al 31 de diciembre de 2011, las
amortizaciones de deuda durante el afio 2012 seran por un
monto de 807 mil 190.9 millones de pesos. Este monto esta
asociado principalmente a los vencimientos de valores

gubernamentales, cuyo refinanciamiento se realizara a través del programa de subastas que lleva

a cabo el Gobierno Federal.

DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL

PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL .
(Millones de pesos)

Saldo 2012 s/
Concepto 31-Dic-11 7/ ler. Trim.  2do. Trim.  3er. Trim. Ato. Trim. Total

Total 3'197,703.2 272,796.0 313,874.3 23,855.0 196,665.6 807,190.9
Cetes ™/ 456,600.8 264,867.4 150,481.2 14,326.3 26,925.9 456,600.8
Bondes D 202,473.1 5,200.0 15,300.0 6,800.0 13,938.8 41,238.8
Bonos de Desarrollo a Tasa N. Fija 1'581,580.5 0.0 111,074.8 0.0 98,048.1 209,122.9
Udibonos 642,145.2 0.0 34,289.7 0.0 46,360.0 80,649.7
SAR 81,193.5 482.7 482.7 482.7 482.7 1,930.8
Obligaciones por Ley del ISSSTE 2/ 171,932.8 2,064.6 2,064.6 2,064.7 10,728.7 16,922.6
Otros 61,777.3 181.3 181.3 181.3 181.4 725.3

Notas:

P_/ Cifras preliminares.

* La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de diciembre de 2011, utilizandose para el caso de los Udibonos el valor de la Udi al cierre del
periodo. El calendario se elabora con base en los documentos contractuales. De no presentarse en éstos un calendario preestablecido de pagos, como en el caso de la

Cuenta SAR, las cifras sobre amortizaciones son estimadas.

1_/ De este monto 136 mil 915.2 millones de pesos corresponden a Cetes de 28 y 91 dias.
2_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE.
3_/El total representa las suma de los cuatro trimestres que se observan.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Dentro de las acciones principales en materia de deuda interna destaca:

o Colocaciones Sindicadas:

- Durante el mes de febrero el Gobierno Federal realizé la colocacion sindicada de un
Bono a Tasa Fija a 10 afos en los mercados locales de deuda por un monto total de 25
mil millones de pesos. La emision del nuevo bono se realizé con vencimiento en junio de
2021 y un pago de cupdn de 6.5 por ciento. El rendimiento al vencimiento que recibiran
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los inversionistas que participaron en esta colocacion es de 7.44 por ciento, lo cual
representa un rendimiento menor a la colocacion sindicada del instrumento al mismo
plazo llevada a cabo en febrero de 2010 (7.66 por ciento). La colocacién se distribuyé
entre 61 inversionistas institucionales, locales y extranjeros. La participacion de Afores
y fondos de pension fue de 43 por ciento, bancos y casas de bolsa 28 por ciento, fondos
de inversion 20 por ciento y aseguradoras 9 por ciento.

- Durante el mes de marzo el Gobierno Federal realizé la colocacion sindicada de un
Udibono en los mercados locales de deuda por un monto total de 3 mil 500 millones de
udis. El nuevo Udibono con vencimiento en diciembre de 2020 se colocé con un plazo
al vencimiento de 10 anos y un cupon de 2.5 por ciento. El rendimiento al vencimiento
en udis que recibiran los inversionistas que participaron en esta colocacion es de 3.5 por
ciento. La colocacion se distribuyo entre 51 inversionistas institucionales, locales y
extranjeros. La participacion de Afores y fondos de pension fue de 36 por ciento, bancos
y casas de bolsa 32 por ciento, fondos de inversién 24 por ciento y aseguradoras 8 por
ciento.

- En el mes de julio se realizé la primera colocacion sindicada con el mecanismo de
subasta. En esta operacion, se colocd un Bono a Tasa Fija con vencimiento en el ano
2016 por un monto total de 25 mil millones de pesos. El nuevo Bono con un plazo de
vencimiento a 5 afos se colocé con un cupén de 6.25 por ciento. El rendimiento al
vencimiento que recibiran los inversionistas que participaron en esta colocacion fue de
6.0 por ciento, lo cual representa un rendimiento menor al observado en la colocacion
sindicada del instrumento del mismo plazo llevada a cabo en julio de 2010 (6.13 por
ciento). La colocacién se distribuyd entre 45 inversionistas institucionales, locales y
extranjeros. La participacion de Afores y fondos de pension fue de 7 por ciento, bancos
y casas de bolsa 61 por ciento, fondos de inversion 30 por ciento, y aseguradoras 2 por
ciento.

- Asimismo, durante el mes de septiembre, utilizando nuevamente el mecanismo de
subasta sindicada, el Gobierno Federal colocé 25 mil millones de pesos en Bonos a tasa
fija con vencimiento en el afio 2031. El nuevo Bono se colocé con un plazo de
vencimiento a 20 anos, con un cupon de 7.75 por ciento. El rendimiento al vencimiento
que recibiran los inversionistas que participaron en esta colocacion fue de 7.11 por
ciento. La operacion se distribuy6 entre 39 inversionistas. La participacion de Afores y
fondos de pension fue de 51 por ciento, bancos y casas de bolsa 47 por ciento, vy
tesorerias gubernamentales y fondos de inversion 2 por ciento.

Las colocaciones sindicadas realizadas durante 2011 permitieron mantener una adecuada
distribucion de los titulos entre una amplia base de inversionistas, el mecanismo de subasta fue
impulsado aprovechando la fuerza de ventas de los formadores de mercado. Cabe senalar que el
mecanismo ha propiciado una buena dinamica de precios para los nuevos bonos de referencia,
mejorando su liquidez en el mercado secundario, lo que su vez implica menores costos de
financiamiento.
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e Operaciones de Permuta

En el Plan Anual de Financiamiento para 2011 se anuncid que se continuaria con el uso regular
de operaciones de permuta con el propodsito de suavizar el perfil de vencimientos, acelerar el
proceso de creacion de bonos de referencia y evitar posibles distorsiones en el mercado
derivadas de la elevada concentracion de algunas emisiones. Conforme lo anterior, durante
2011, se realizaron operaciones de permuta por un monto asignado a valor nominal de 54 mil
324.5 millones de pesos, involucrando Bonos a tasa fija, Cetes y Udibonos.

e Programa de Venta de Titulos en Directo (cetesdirecto)

Con el fin de promover un mayor acceso y uso de servicios financieros por parte de la poblacion,
en noviembre de 2010 se lanzo el programa de cetesdirecto. Uno de sus objetivos es ofrecer a
amplios segmentos de la poblacion la oportunidad de ahorrar y acrecentar su patrimonio, a
través de la inversion en instrumentos gubernamentales de manera sencilla, segura y con
montos accesibles.

El programa cetesdirecto permite a las personas fisicas adquirir a partir de un monto de inversion
de 100 pesos los instrumentos de deuda publica que ofrece el Gobierno Federal de manera
regular. El ahorro se puede realizar en instrumentos de corto plazo como los Cetes, que van de
28 dias a un ano, y los M Bonos y Udibonos que van desde 3 y 5 aiios hasta el plazo de 30 arios.
El programa de cetesdirecto ofrece importantes beneficios, entre los que destacan: seguridad y
ahorro con un monto inicial de inversion de sdlo 100 pesos, sin costo de apertura, sin
comisiones y ademas, con acceso a los mismos rendimientos que obtienen los grandes
inversionistas. Gracias a cetesdirecto se ha desarrollado una herramienta de educacion e
inclusion financiera para segmentos de la poblacion que antes no eran atendidos
adecuadamente.

Durante 2011 se continudé con el esfuerzo para acercar el esquema de cetesdirecto a la
poblacion, asi como con el mejoramiento de los servicios de cetesdirecto. Se adicionaron las
opciones de Reinversion Automatica y Ahorro Recurrente, ademas de la puesta en operacion de
una plataforma por medio de la cual los usuarios pueden ingresar al portal y operar desde sus
teléfonos maoviles, facilitando con ello el acceso al programa.

Adicionalmente, destaca por su importancia que desde el mes de octubre se presento el esquema
de Contratacion Exprés, el cual permite a las personas abrir sus cuentas en cetesdirecto de
manera simplificada, con montos de ahorro maximos de 3 mil udis mensuales por cliente. Con la
Contratacion Exprés se facilita considerablemente el acceso al ahorro a través de cetesdirecto ya
que no es necesario contar con la Firma Electrénica Avanzada (FIEL), ni acudir personalmente a
una sucursal. Con la Contratacion Exprés, la gente que desee contratar cetesdirecto puede
hacerlo a través del portal cetesdirecto.com y Unicamente necesita proporcionar sus datos y los
de su cuenta bancaria para empezar a ahorrar.

Al cierre del 2011 el monto total de las inversiones en el programa Cetesdirecto ascendié a 542
millones de pesos, los cuales estan invertidos principalmente en Cetes con un 79 por ciento del
total de recursos. A poco mas de un afio de su lanzamiento, Cetesdirecto contd con un total de
8,611 contratos. Al respecto, destaca el lanzamiento de la contratacion exprés a partir del 6 de
octubre de 2011. La contratacion exprés se ha incrementado mes con mes y rapidamente se ha
posicionado como la modalidad de contratacion de mayor dinamismo. También a lo largo del
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2011, se pusieron en marcha nuevas funcionalidades como la reinversion automatica y el ahorro
recurrente; asi como un nuevo medio para que las personas administren y operen sus cuentas
desde una aplicacion movil.

o Plan Anual de Financiamiento 2012

Durante el mes de diciembre se publicé el Plan Anual de Financiamiento 2012. Conforme a lo
senalado en el documento en mencién la politica de crédito publico en 2012 se orientara a
cubrir las necesidades de financiamiento del Gobierno Federal proponiendo un balance de deuda
interna y externa que reduzca los costos de financiamiento a lo largo del tiempo con un nivel de
riesgo prudente, que considere posibles escenarios extremos, al tiempo que preserve la
diversidad de acceso al crédito y fortalezca el mercado local de deuda. Por ello, se seguira
promoviendo una estructura de pasivos publicos que permita mantener un portafolio de
instrumentos con caracteristicas de bajo costo y riesgo, que sea sostenible a lo largo del tiempo
y permita cubrir las necesidades de financiamiento del sector publico ante un entorno
internacional incierto y volatil.

La estrategia de endeudamiento para 2012 contempla financiar la mayor parte del déficit del
Gobierno Federal en el mercado interno, privilegiando la emision de instrumentos de mediano y
largo plazo, tanto los nominales como indizados a la inflacion, buscando con esto seguir
alargando el plazo de la deuda interna. En el ambito externo se plantea utilizar los mercados
internacionales de capital de manera complementaria, cuando las condiciones de acceso al
financiamiento sean favorables y permitan ampliar y diversificar la base de inversionistas.

Para el manejo de la deuda interna durante 2012, la politica de crédito publico estara dirigida a
implementar una estrategia de colocacion que satisfaga los requerimientos de financiamiento
del Gobierno Federal acorde con la demanda de valores gubernamentales por parte de
inversionistas locales y extranjeros, promoviendo la liquidez y el buen funcionamiento del
mercado de deuda local. Asimismo, se realizaran acciones encaminadas a mejorar la liquidez de
estos instrumentos en el mercado secundario y facilitar el proceso de descubrimiento de precios.
Ademas, se continuara consolidando el programa de venta de titulos gubernamentales en directo
a personas fisicas.

De manera especifica, en el PAF 2012 se establecen las siguientes lineas de accion:

- Obtener el financiamiento requerido promoviendo la eficiencia y el buen
funcionamiento de los mercados locales.

- Fortalecer la liquidez y la eficiencia en la operacion y en el proceso de descubrimiento de
precios de los instrumentos del Gobierno Federal en sus distintos plazos.

- Fortalecer el desarrollo del mercado de instrumentos a tasa real.

- Consolidar el acceso directo de personas fisicas al mercado primario de valores
gubernamentales a través del programa cetesdirecto.

Por su parte la estrategia de deuda externa contenida en el PAF para 2012 estara encaminada a
alcanzar tres objetivos fundamentales:
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- Ampliar y diversificar las alternativas de financiamiento externo y del portafolio de
deuda del Gobierno Federal.

- Mejorar los términos y condiciones del financiamiento externo.
- Desarrollar y fortalecer los bonos de referencia del Gobierno Federal.

Se prevé evaluar distintas fuentes de financiamiento, incluyendo la posible emision de bonos en
monedas distintas al dolar estadounidense, como yenes japoneses, euros y libras esterlinas para
diversificar adecuadamente los pasivos publicos y contar con el acceso a los mercados
financieros internacionales en condiciones favorables. Asimismo, se contempla la posibilidad de
realizar las operaciones de manejo de pasivos necesarias para fortalecer la estructura de la deuda
publica y asegurar que las condiciones de acceso, costo y liquidez de la deuda sean amplias en un
horizonte de mediano y largo plazo.

3.2.2. Deuda Externa del Gobierno Federal

Al cierre del
(Millones de délares) cuarto trimestre
de 2011, el
saldo de la deuda

EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL

Movimientos de enero a diciembre de 2011

Concepto Saldo Endeud. Saldo externa neta del
31-Dic-10 Disp. Amort. Ext. Neto  Otros >~ 31-Dic-11°~ .\
Gobierno Federal
1. Saldo de la Deuda Neta (3-2) 52,339.0 59,878.5 .,
2. Activos ™/ 4,848.0 1,473.0 se ubicé en 59
3. Saldo de la Deuda Bruta 57,187.0 6,759.1 2,654.7 4,104.4 60.1 61,351.5 mll 8785
Notas: mi||0nes de

P_/ Cifras preliminares. d , I C
1_/ Considera el saldo neto denominado en délares de la Cuenta General de la Tesoreria de la Federacién. olares. omo

2_/ Incluye los ajustes por movimientos cambiarios. Porcentaje del
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
PIB, este saldo

representa 5.6 por ciento. La evolucion de la deuda externa neta
durante el ano de 2011 fue resultado de los siguientes factores:

SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA DEL
GOBIERNO FEDERAL

DIC 2010 - DIC 2011 e Un endeudamiento externo neto de 4 mil 104.4 millones de
(Millones de délares) ddlares, derivado de disposiciones por 6 mil 759.1 millones

o de dodlares y amortizaciones por 2 mil 654.7 millones de
szam0 . 2001 — ddlares.

e Ajustes contables positivos por 60.1 millones de ddlares, que
reflejan la variacion del délar con respecto a otras monedas
en que se encuentra contratada la deuda.

e Los activos internacionales del Gobierno Federal asociados a
la deuda externa presentaron una disminucion de 3 mil 375

SaldoDic-10 Endeudamiento  Ajstes - Dismiucign - SaldoDic-11 millones de dodlares, con respecto al cierre de 2010. Este
Financieros . . . . .

cambio refleja, la variacion negativa en el saldo neto

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico. denominado en ddlares de la Cuenta General de la Tesoreria

de la Federacion.
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Con base en el saldo contractual de la deuda externa del Gobierno Federal registrado al 31 de
diciembre de 2011, las amortizaciones durante el afio 2012 seran por un monto de 1 mil 744.4
millones de délares™, los cuales se encuentran asociados principalmente a los vencimientos de
deuda en los mercados de capitales.

DEUDA EXTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL
PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL ™~/

(Millones de délares)

Saldo 2012 2/
C . b/ . . . . Total
oncepto 31-Dic-11 ler. Trim.  2do. Trim. 3er. Trim. 4to. Trim.
Total 61,351.5 952.5 416.9 217.0 158.0 1,744.4
Mercado de Capitales 40,668.5 743.5 266.6 0.0 0.0 1,010.1
OFIS 19,606.7 203.9 132.1 211.9 139.8 687.7
Comercio Exterior 1,076.3 5.1 18.2 5.1 18.2 46.6

Nota:

P_/ Cifras preliminares.

1_/La proyeccién fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de diciembre de 2011.
2_/El total representa las suma de los cuatro trimestres que se observan.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Entre las principales acciones realizadas en materia de manejo de la deuda externa destaca la
siguiente:

e Emisiones en los Mercados Internacionales

- Durante el mes de febrero, el Gobierno Federal colocé un Bono Global en los mercados
internacionales de capital por un monto total de 1 mil millones de délares, con un plazo
al vencimiento de 10 afos, un cupén de 5.125 por ciento y un rendimiento al
vencimiento de 4.84 por ciento, lo que representé un diferencial con respecto a los
Bonos del Tesoro Norteamericano (BTN) de 123 puntos base. La reapertura de este
bono se llevé a cabo en condiciones favorables para el Gobierno Federal, toda vez que el
costo de financiamiento logrado con esta colocacion de deuda fue el mas bajo que se
haya obtenido para este plazo.

- Durante el mes de abril, el Gobierno Federal realizé una emision en los mercados de
capital por un monto total de 1 mil millones de ddlares, mediante la reapertura del Bono
Global con vencimiento en 2040, originalmente colocado en enero de 2008. El bono se
colocd con un cupdn de 6.05 por ciento y un rendimiento al vencimiento de 5.95 por
ciento, lo que represent6 un diferencial con respecto a los BTN a 30 anos de 135 puntos
base. Es importante senalar que el costo del financiamiento logrado con esta colocacion
de deuda es el mas bajo que haya obtenido el Gobierno Federal a este plazo.

- En el mes de agosto, el Gobierno Federal realizé una emision en los mercados de capital
por un monto total de 1 mil millones de ddlares, mediante la reapertura del Bono Global
con vencimiento en 2110 y cupdn del 5.75 por ciento. La emision se llevo a cabo en

12 . - - -
Este monto se refiere a los pagos ordinarios programados de acuerdo a su vencimiento original.




Cuarto Trimestre de 2011 Informes Sobre la Situacién Econdmica, las

Finanzas Publicas y la Deuda Pdblica

condiciones de costo favorables para el Gobierno Federal, toda vez que el bono fue
emitido con un rendimiento al vencimiento de 5.96 por ciento con lo cual el costo del
financiamiento logrado con esta colocacion de deuda es menor al obtenido por el
Gobierno Federal en la colocacion inicial de este titulo en octubre de 2010 que fue de
6.1 por ciento. Lo anterior pone de manifiesto la confianza de los inversionistas en la
politica econdémica instrumentada y en particular en las medidas para fortalecer los
elementos fundamentales de la economia nacional. Cabe sefalar que esta colocacion se
realizé tres dias después de que la calificadora Standard & Poor’s revisara a la baja la
calificacion soberana de los Estados Unidos, lo que provocd una alta volatilidad en los
mercados financieros internacionales. Esto ilustra la perspectiva positiva que tienen los
inversionistas sobre el riesgo de crédito del Gobierno Federal.

3.2.3 Costo Financiero de la Deuda del Gobierno Federal

Durante el cuarto trimestre de 2011, el Gobierno Federal realizé erogaciones por concepto de
costo financiero neto total de su deuda por 93 mil 746.1 millones de pesos. Asi, en el afio 2011,
el Gobierno Federal realizé erogaciones por concepto de costo financiero neto total de su deuda
por un monto de 225 mil 091.5 millones de pesos. A continuacion se presenta a detalle el costo
financiero de la deuda interna y externa del Gobierno Federal, asi como las Erogaciones para los
Programas de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la Banca (Ramo34). En el apéndice
estadistico del presente Informe se incluye informaciéon mas detallada respecto del costo de la
deuda.

3.2.3.1 Costo Financiero de la Deuda Interna del Gobierno Federal y Erogaciones para los
Programas de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la Banca

El Gobierno Federal efectud erogaciones durante el cuarto trimestre por 89 mil 308.7 millones
de pesos para el pago de intereses y gastos asociados a la deuda interna. Asi, en el afio 2011 el
total de pagos realizados por estos conceptos ascendio a 193 mil 449.9 millones de pesos.

EROGACIONES PARA LOS PROGRAMAS DE APOYO
A DEUDORES DE LA BANCA EN 2011

(Millones de pesos)

Concepto Ene-Mar  Abr-Jun "™/ Jul-Sep */ Oct-Dic ™ Tojal

1
Total 0.0 803.9 1,335.8 1,789.7 3,929.4
Programa de Descuento en Pagos 0.0 803.9 232.8 1,789.7 2,826.4
Programa Restructuracion en Udis 0.0 0.0 1,103.0 0.0 1,103.0
Programa Descuento en Pagos Banca de Desarrollo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Nota:
P_/ Cifras preliminares.
1_/ Las sumas parciales pueden no coincidir con el redondeo.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Asimismo, el Gobierno Federal dispuso de 1 mil 789.7 millones de pesos, correspondiente a
Erogaciones para los Programas de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la Banca. Con este
monto, el total pagado por este concepto en el afio 2011 ascendié a 15 mil 446.1 millones de
pesos. En particular, de los recursos erogados a través del Ramo 34 durante el periodo, se
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destinaron 11 mil 516.7 millones de pesos al Programa de Apoyo a Ahorradores a través del
Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario y 3 mil 929.4 millones de pesos a cubrir la parte
que corresponde al Gobierno Federal de los descuentos otorgados a los acreditados de la Banca a
través de los Programas de Apoyo a Deudores®”. En el cuadro se muestra el desglose de los
recursos canalizados a dichos programas.

3.2.3.2 Costo Financiero de la Deuda Externa del Gobierno Federal

En el cuarto trimestre el Gobierno Federal realizé erogaciones por un monto de 495.3 millones
de dolares para cubrir el pago por concepto de intereses, comisiones y gastos asociados a la
deuda externa. Asi, en el afno 2011 el Gobierno Federal realizd erogaciones por un monto de 3
mil 206.3 millones de délares para cubrir el pago por estos conceptos.

3.3 Garantias del Gobierno Federal

De acuerdo con lo dispuesto en el
Articulo 2° de la Ley de Ingresos
de la Federacion para 2011 se

OBLIGACIONES GARANTIZADAS POR EL GOBIERNO FEDERAL

(Millones de pesos)

reporta que el Gobierno Federal Saldo al Saldo al -
., . . Concepto ) i Variacion
cubrira aquellas obligaciones del 31-Dic-10 31-Dic-11
IPAB asociadas a los Programas Total ™/ 190,307.4 186,604.3 -3,703.1
de Apoyo a Deudores a través del  pag-ape 1,800.6 0.0 -1,800.6
otorgamiento de descuentos en  rarac?/ 167,105.5 172,139.4 5,033.9
los pagos, €en caso de que las FideicomisosyFondosdeFomentosj 20,733.3 13,960.7 -6,772.6
auditorias que se realicen a las  Banca de Desarrollo 668.0 504.2 -163.8

instituciones  bancarias  por  Nots
Y 1_/ Cifras preliminares, sujetas a revisién. Excluye las garantias contempladas en las Leyes organicas de la Banca de
Cond ucto de Ia C0m|5|on Desarrollo, las cuales ascienden a 415 mil 870.8 millones de pesos al 31 de diciembre de 2011.

Nacional Bancaria y de Valores 2_/ Corresponden a los pasivos del FONADIN.
. 3_ Incluye, principalmente a FIRA.
(CN BV) determlnen Ia correcta Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

aplicacion de dichos programas.

Cabe mencionar que dentro de los Programas de Apoyo a Deudores se encuentran el Programa
de Reestructuracion en Udis, mediante el cual se ofrecié a los acreditados tasas reales fijas
durante toda la vida de sus créditos y para lo que se requirio que el Gobierno Federal realizara un
intercambio entre esta tasa y una tasa nominal de mercado. El resultado preliminar de dicho
intercambio ascendid al 31 de diciembre de 2011 a 48 mil 322.6 millones de pesos, mismos
que no estan incorporados en las obligaciones garantizadas reportadas por el Gobierno Federal,
ya que su evolucion futura es incierta y contingente al comportamiento de las tasas de interés.

3.4 Deuda del Sector Publico Federal

Al cierre del cuarto trimestre de 2011, el monto de la deuda neta del Sector Publico Federal, que
incluye la deuda neta del Gobierno Federal, la de los Organismos y Empresas controladas y la de
la Banca de Desarrollo, se ubicé en 32.4 por ciento del PIB, nivel superior en 1.9 puntos
porcentuales respecto al observado al cierre de 2010. La deuda interna como porcentaje del PIB

13 . . . . .
Al igual que en los informes anteriores, dentro del total reportado en apoyo a deudores se incluyen los recursos canalizados a
través del Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB) para cubrir obligaciones derivadas de dichos programas.
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represent6 21.8 por ciento del producto, cifra superior en 0.7 puntos porcentuales respecto de
la observada al cierre de 2010. En lo que se refiere a la deuda externa neta a PIB, ésta se situd
en 10.6 por ciento, nivel superior en 1.2 puntos porcentuales respecto al observado al cierre de
2010.

DEUDA NETA DEL SECTOR PUBLICO FEDERAL

(Millones de pesos)

Estructura
Concepto Saldos Porcentual Proporcion del PIB
31-Dic-10 31-Dic-11 P/ 31-Dic-10 31-Dic-11 31-Dic-10 31-Dic-11
Total 4'213,878.6 4'868,635.3 100.0 100.0 30.5 324
Interna 2'920,348.3 3'275,582.2 69.3 67.3 211 21.8
Externa 1'293,530.3 1'593,053.1 30.7 32.7 9.4 10.6

Notas:
P_/ Cifras preliminares.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Cabe destacar que el nivel de la deuda del Sector Publico en México, como porcentaje del PIB, se
mantiene en niveles que se comparan favorablemente al de otras naciones con un grado de
desarrollo econémico superior. En particular, la razon de deuda publica a PIB de nuestro pais es
una de las mas bajas entre la registrada en los principales paises miembros de la Organizacion
para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE).

DEUDA NETA TOTAL DEL SECTOR COMPARACION INTERNACIONAL DE
PUBLICO FEDERAL LA DEUDA PUBLICA BRUTA TOTAL

(% de PIB) (% de PIB)

35.0
127.7

30.0 112.6
98.6 97.6
25.0 87.8 86.9
20.0 2.7
as 2
35.5 33.8

10.0 15.620.521.1218

5.0 105/ 10.812.312511.912.913.614-1 l

0.0

DIC-00
DIC-01
DIC-02
DIC-03
DIC-04
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DIC06
DIC-07
DIC-08
DIC-09
DIC-10
DIC-11

ITALIA
FRANCIA
EE. UU.
CANADA
ALEMANIA
ESPANA
IRLANDA
COREA
MEXICO

INTERNA SEXTERNA Nota: Las cifras de México son al cierre de diciembre de 2011ylas del
resto de los paises son estimaciones para el afio 2011.

Fuente: OECD Economic Outlook, Volumen 2011/2 Noviembre, No. 90y

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

Al cierre del cuarto trimestre de 2011, el saldo de la deuda interna neta del Sector Publico
Federal se ubicé en 3 billones 275 mil 582.2 millones de pesos, monto superior en 355 mil
233.9 millones de pesos al registrado al cierre de 2010. Como proporcion del PIB, este saldo
represent6 21.8 por ciento, cifra superior en 0.7 puntos porcentuales respecto al registrado al
cierre de 2010.
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La evolucion de la deuda interna neta del Sector Publico Federal fue resultado de los siguientes
factores: a) Un incremento en el saldo de la deuda interna bruta por 365 mil 923.6 millones de
pesos, producto de un endeudamiento interno neto por 328 mil 883.9 millones de pesos vy
ajustes contables positivos por 37 mil 039.7 millones de pesos, que reflejan principalmente los
ajustes derivados del efecto inflacionario sobre los pasivos indizados a esta variable; y b) Una
variacion positiva de 10 mil 689.7 millones de pesos en los activos internos del Sector Publico
Federal.

EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL SECTOR PUBLICO FEDERAL

(Millones de pesos)

Movimientos de enero a diciembre de 2011

Concepto Saldo Endeud. Saldo
31-Dic-10 Disp. Amort. Int. Neto Otros >/ 31-Dic-11 "/
1. Saldo de la Deuda Neta (3-2) 2'920,348.3 3'275,582.2
2. Activos ™/ 160,536.7 171,226.4
3. Saldo de la Deuda Bruta 3'080,885.0 2'030,304.4 1'701,420.5 328,883.9 37,039.7 3'446,808.6

Notas:

P_/ Cifras preliminares.

1_/ Considera el saldo neto denominado en moneda nacional de la Cuenta General de la Tesoreria de la Federacién, asi como las disponibilidades de los
Organismos y Empresas y de la Banca de Desarrollo.

2_/ Incluye, principalmente, los ajustes por efecto inflacionario.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Con base en el saldo contractual de la deuda interna registrado al 31 de diciembre de 2011, las
amortizaciones del Sector Plblico Federal durante el afio 2012 seran por un monto de 838 mil
989.4 millones de pesos. De este monto 94.8 por ciento sera destinado para cubrir las
amortizaciones de colocaciones de papel en los mercados nacionales.

DEUDA INTERNA DEL SECTOR PUBLICO FEDERAL

PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL -/
(Millones de pesos)

Saldo 2012

Concepto 31-Dic-11% ler. Trim. 2do. Trim. 3er. Trim. 4to. Trim. Total >/
Total 3'446,808.6 282,399.3 317,861.5 28,317.0 210,411.6 838,989.4
Emision de Papel 3'081,872.3 276,067.4 311,191.2 22,626.3 185,318.3 795,203.2
SAR 81,193.5 482.7 482.7 482.7 482.7 1,930.8
Banca Comercial 42,243.9 835.5 2,775.2 333.3 12,474.7 16,418.7
Obligaciones por Ley del ISSSTE 2/ 171,932.8 2,064.6 2,064.6 2,064.7 10,728.7 16,922.6
Otros 69,566.1 2,949.1 1,347.8 2,810.0 1,407.2 8,514.1

Notas:

P_/ Cifras preliminares.

1_/ La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de diciembre de 2011.
2_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE.

3_/El total representa las suma de los cuatro trimestres que se observan.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico.

Al cierre del cuarto trimestre de 2011, el saldo de la deuda externa neta del Sector Publico
Federal se ubic6 en 113 mil 867.6 millones de ddlares, monto superior en 9 mil 188.5 millones
de dodlares al registrado al cierre de 2010. Como porcentaje del PIB este saldo represent6é 10.6
por ciento, proporcion superior en 1.2 puntos porcentuales respecto a lo observado en diciembre
de 2010.
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EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA NETA DEL SECTOR PUBLICO FEDERAL

(Millones de délares)

Movimientos de enero a diciembre de 2011

Concepto Saldo Endeud. Saldo
31-Dic-10 Disp. Amort. Ext. Neto  Otros >~/ 31-Dic-11 "/
1. Saldo de la Deuda Neta (3-2) 104,679.1 113,867.6
2. Activos ™/ 5,748.9 2,552.6
3. Saldo de la Deuda Bruta 110,428.0 27,665.1 21,697.1 5,968.0 24.2 116,420.2
3.1 Largo Plazo 108,088.9 13,904.0 8,363.5 5,540.5 21.5 113,650.9
3.2 Corto Plazo 2,339.1 13,761.1 13,333.6 427.5 2.7 2,769.3

Notas:

P_/ Cifras preliminares.

1_/ Considera el saldo neto denominado en délares de la Cuenta General de la Tesoreria de la Federacién, asi como las disponibilidades de los Organismos
y Empresas y de la Banca de Desarrollo.

2_/ Incluye los ajustes por movimientos cambiarios.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

La evolucién de la deuda publica externa fue resultado de los siguientes factores: a) un
incremento en el saldo de la deuda externa bruta de 5 mil 992.2 millones de ddlares, producto
de un endeudamiento externo neto de 5 mil 968 millones de dolares, y ajustes contables a la
alza por 24.2 millones de dodlares, que reflejan principalmente la variacion del délar con respecto
a otras monedas en que se encuentra contratada la deuda; y b) los activos internacionales del
Sector Publico Federal asociados a la deuda externa presentaron una variacion negativa de 3 mil
196.3 millones de ddlares. Este cambio refleja las variaciones registradas en las disponibilidades
de las entidades que conforman el Sector Publico Federal.

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO FEDERAL Con base en el saldo
PROYECCION DE PAGOS DE CAPITAL -/ contractual de Ia
(Millones de délares) deuda externa
Saldo 2012 . registrado al 31 de
Concepto 31-Dic-117~  ler.Trim. 2do.Trim. 3er.Trim.  A4to. Trim. Total diciembre de 2011,
Total 116,420.2 2,543.7 32725 19334 1,934.7 9,684.3 las amortizaciones
Mercado de Capitales 68,913.6 743.5 270.9 0.0 691.4 1,705.8 de| SECtOI' PL’I inCO
Mercado Bancario 9,778.6 908.8 1,940.8 717.3 181.4 3,748.3 fed | d t I
Comercio Exterior 14,013.9 556.9 849.4 873.2 842.8 3,122.3 edera urante e
OFIS 23,427.8 259.2 143.6 267.5 151.3 821.6 ano 2012 seran por
Pidiregas 286.3 75.3 67.8 75.4 67.8 286.3 un monto de 9 mil
Mot 684.3 millones de
P_/ Cifras preliminares.
1_/ La proyeccién fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de diciembre de 2011. ddlares. De este
2_/El total representa las suma de los cuatro trimestres que se observan. monto:

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico.

- 40.7 por ciento corresponderia a las amortizaciones de lineas vinculadas al comercio
exterior y a vencimientos de deuda con Organismos Financieros Internacionales,

- 41.7 por ciento a las amortizaciones proyectadas de los créditos directos vy, pasivos
Pidiregas, y

- 17.6 por ciento se refiere a los vencimientos de deuda de mercado de capitales.
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En el apéndice Estadistico del presente Informe se incluye el desglose de los saldos y
movimientos de la deuda externa, asi como la proyeccion de pagos para los proximos afos.

Durante el cuarto trimestre, el Sector Publico Federal realiz6 erogaciones por concepto de costo
financiero de su deuda interna por un monto de 92 mil 872.9 millones de pesos. Asi, el total
erogado por este concepto en el afio 2011 fue de 208 mil 976.5 millones de pesos. Por otra
parte, durante el cuarto trimestre se realizaron erogaciones por un monto de 1 mil 129.3
millones de ddlares para cubrir el pago por concepto de intereses, comisiones y gastos asociados
a la deuda publica externa, por lo que durante el afio 2011 el monto pagado ascendié a 5 mil
428.0 millones de dolares. En el Apéndice Estadistico del presente Informe se incluye el detalle
del costo financiero de la deuda del Sector Publico Federal.

3.5 Inversion Fisica Impulsada por el Sector Publico Federal. Proyectos de
Infraestructura Productiva de Largo Plazo

Los proyectos de inversion financiada, Pidiregas, que forman parte de la inversion fisica
impulsada por el Sector Piblico se pueden agrupar en dos: a) los Pidiregas de inversién directa,
que comprenden aquellos proyectos que en el tiempo constituiran inversion publica y que por lo
tanto suponen adquirir obligaciones financieras que son registradas de conformidad con el
articulo 18 de la Ley General de Deuda Publica y b) aquellos proyectos propiedad del sector
privado y que implican Ginicamente compromisos comerciales, salvo que se presenten causas de
fuerza mayor que impliquen su adquisicion por el Sector Publico.

PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LARGO PLAZO

DE INVERSION DIRECTA (PIDIREGAS) '~/
Cifras al 31 de diciembre de 2011

Registro de Acuerdo a NIF-09-A Saldo de Financiamientos
Proyectos Obtenidos por Terceros
Pasivo Directo  Pasivo Contingente  Pasivo Total Vigentes

Proyectos denominados en moneda extranjera

CFE (cifras mill. de dls.) 286.3 1,829.2 2,115.5 4,412.5
Proyectos denominados en moneda nacional

CFE (cifras mill. de pesos) 7,788.8 41,395.4 49,184.2 49,184.2
TOTAL mill. de pesos 11,794.2 66,986.7 78,780.9 110,916.8

Notas:
1_/ Cifras preliminares, proporcionadas por las entidad.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Con el objeto de ampliar y mejorar la informacion relativa a los pasivos asociados a los
proyectos de inversion financiada, a continuacion se detalla este renglon. En particular, se
incluye informacion del pasivo de los proyectos Pidiregas que, de acuerdo a 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, el tinico que mantiene este esquema es la
Comision Federal de Electricidad.
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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 terminados y recibidos a completa satisfaccion.

En el Anexo de Deuda Publica del presente Informe, se incluyen diversos cuadros con la
informacion de cada uno de los proyectos.

3.6 Operaciones Activas y Pasivas, e Informe de las operaciones de Canje y
Refinanciamiento del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario al
cuarto trimestre de 2011*

En cumplimiento a los articulos 2° de la Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio fiscal
2011 y 107 de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria, el Instituto para la
Proteccién al Ahorro Bancario (Instituto o IPAB) presenta el siguiente informe.

Aspectos relevantes del cuarto trimestre de 2011

- Al cierre del cuarto trimestre de 2011, los pasivos netos del IPAB registraron un
decremento de 1.23 por ciento en términos reales respecto al saldo de diciembre de
2010.

- La deuda neta al cierre del cuarto trimestre de 2011 represent6 el 5.29 por ciento del
PIB estimado para el cuarto trimestre de este ano, lo que significé una disminucion de
0.32 puntos porcentuales respecto al porcentaje presentado en el cuarto trimestre de
2010.

- El Instituto dio a conocer su programa de colocacion de Bonos de Proteccion al Ahorro
(BPAS o Bonos) para el primer trimestre de 2012, informando que se reduce en 200
millones de pesos el monto objetivo a subastar semanalmente para quedar en 4 mil 200
millones de pesos y que se redistribuyen los montos semanales a subastar de los Bonos
con pagos de cup6on mensual y trimestral.

- Durante el cuarto trimestre de 2011, el Instituto recibié 2 mil 895.9 millones de pesos
por concepto de cuotas cobradas a las instituciones de Banca Multiple, monto superior
en un 12.1 por ciento, en términos nominales, a la cifra registrada durante el cuarto
trimestre de 2010.

- Durante el cuarto trimestre de 2011, el Instituto realizé la amortizacion total de los
créditos contratados en moneda nacional con Banco Nacional de Obras y Servicios
Publicos S.N.C., Instituciéon de Banca de Desarrollo (Banobras) y Scotiabank Inverlat,
S.A., Institucién de Banca Mdiltiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat (Scotiabank)
por un monto de 25 mil millones de pesos.

- En noviembre y diciembre de 2011, se ratificaron las calificaciones asignadas por
Standard & Poor’s, Moody's de México y Fitch México a los BPAS vy al IPAB como
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Las cifras al cierre del cuarto trimestre de 2011 son preliminares y podrian sufrir modificaciones.
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emisor de deuda. Estas calificaciones son congruentes con las calificaciones otorgadas al
Gobierno Federal y a la deuda emitida directamente por éste.

Al cierre de diciembre de 2011, el Fondo para la Proteccion al Ahorro ascendié a 9 mil
585 millones de pesos.

Pasivos del Instituto

Al igual que en los Ejercicios Fiscales de 2000 a 2010, el Ejecutivo Federal solicito la asignacion,
en el Presupuesto de Egresos de la Federacion para el 2011, de los recursos necesarios para
hacer frente al componente real proyectado de la deuda neta del IPAB (deuda bruta menos
recursos liquidos y saldo de los Programas de Apoyo a Deudores), considerando para ello los
ingresos propios esperados del Instituto, por concepto de cuotas pagadas por la Banca Multiple,
para dicho afo. La estrategia planteada tiene como objetivo que el Instituto haga frente a sus
obligaciones financieras, principalmente a través de operaciones de refinanciamiento, con el
menor impacto posible sobre las finanzas publicas, manteniendo 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.

DEUDA NETA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

DEUDA NETA TOTAL TRIMESTRAL
(Millones de pesos)

(% de PIB)
Deuda Bruta
862,435 BPA 28 BPA182 1170
g 97,517 357,261 11.02 1079
1044
d/ 9.97
BPAT Créditos 7.537 26
387,266 9,421 6.63
6.086,095.995 ¢
Menos Recursos -0 5.29
liquidos y Programas
de Apoyo a Deudores
68,128
o o — ~N m < wn o ~ oo} f= o *
T I TR LLOA
d/ Programa Deudores, Otros L - -
Deuda Neta Pasivos y Reservas
794,307 10,970 Obligaciones Bancarias BPA28,BPAT,BPA182
* Estimado.
F : IPAB.
Fuente: IPAB uente

Considerando lo anterior, al 31 de diciembre de 2011 la deuda neta del Instituto ascendié a 794
mil 307 millones de pesos, registrando un decremento en términos reales de 1.23 por ciento
durante el periodo de enero a diciembre de 2011. Esta disminucion se explica principalmente
por una menor tasa de interés real de financiamiento del IPAB* observada en el periodo de
enero a diciembre de 2011 en 1.20 puntos porcentuales, respecto a la prevista en el marco
macroeconomico para el 2011 de los Criterios Generales de Politica Econdmica.

El saldo de la deuda neta del Instituto al cierre del cuarto trimestre de 2011, represent6 el 5.29
por ciento del PIB estimado a esa fecha, dato menor en 0.32 puntos porcentuales respecto al
cuarto trimestre de 2010. Esta disminucion se compone de:

15 A , . . .
Esta tasa resulta de sumar la tasa de interés real mas un diferencial de sobretasa por la estructura de pasivos del IPAB.
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- Una disminucion de 0.25 puntos porcentuales por el incremento en el PIB nominal.

- Una disminucion de 0.07 puntos porcentuales por una menor tasa real observada en los
ultimos doce meses.

Activos del Instituto

Al cierre del cuarto trimestre de 2011, el saldo de los activos totales™ del Instituto ascendié a
74 mil 629 millones de pesos”, cifra que representd un crecimiento de 8.27 por ciento en
términos reales, respecto al cierre de diciembre de 2010.

Del analisis de los rubros de los Activos, destaca lo siguiente:

- Un aumento del 7.57 por ciento en términos reales en el rubro “Activos liquidos”,
debido a la acumulacién de recursos generada por la colocacion de BPAS durante el
periodo de enero a diciembre de 2011. Esta acumulacion sera utilizada para el pago de
las obligaciones financieras del Instituto y se encuentra en linea con las “Politicas y
Estrategias para el refinanciamiento de pasivos y para el manejo de caja” del Instituto.

- Un aumento de 35.54 por ciento en términos reales en el rubro “Recursos Cuotas 25%
- Fondo para la Proteccion al Ahorro”, por la acumulacion de los ingresos provenientes
del 25 por ciento de las Cuotas que el Instituto recibe mensualmente de las
instituciones de Banca Multiple. Al 31 de diciembre de 2011, el Fondo para la
Proteccion al Ahorro ascendié a 9 mil 585 millones de pesos.

- Un aumento del 26.22 por ciento en términos reales en el rubro “Sobretasa por
emisiones pendientes de amortizar”, derivado de una mayor sobretasa y plazo promedio
de vencimiento de los Bonos colocados durante el periodo de enero a diciembre de
2011, asi como de un mayor saldo en circulacion de dichos titulos.

Flujos de Tesoreria

Durante el cuarto trimestre de 2011 se recibieron recursos en la Tesoreria por un total de 60 mil
609.4 millones de pesos. Dichos recursos se componen de: 56 mil 697.3 millones de pesos
correspondientes a operaciones de refinanciamiento a través de la colocacion de Bonos; 2 mil
895.9 millones de pesos por concepto de cuotas cobradas a las instituciones de Banca Multiple;
951.8 millones de pesos de intereses generados por la inversion de los activos liquidos del
Instituto y 62.8 millones de pesos correspondientes a la recuperacion de fideicomisos derivados
de los programas de saneamiento financiero y de la banca en quiebra.

Por su parte, los pagos realizados durante el cuarto trimestre de 2011 ascendieron a 72 mil
919.7 millones de pesos, de los cuales 37 mil 500 millones de pesos corresponden a la
amortizacion de Bonos; 25 mil millones de pesos a la circulacion de créditos contratados con
Banobras y Scotiabank; 10 mil 419.1 millones de pesos al pago de intereses de las obligaciones
contractuales del IPAB y 0.6 millones de pesos derivado de otros gastos.

16 . . o
Netos de reservas y registrados a su valor estimado de realizacion.
17,2
Véase cuadro 2 del Anexo de este Informe.
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Operaciones de Canje y Refinanciamiento del Instituto

En el articulo 2° de la Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal 2011, el H.
Congreso de la Union otorgd al Instituto la facultad de contratar créditos o emitir valores con el
tnico 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.

Con estricto apego a lo dispuesto por el articulo 2° antes referido y conforme al programa de
subastas dado a conocer al publico inversionista al 29 de septiembre de 2011, durante el cuarto
trimestre de 2011 el Instituto colocd Bonos a través del Banco de México, actuando como su
agente financiero, por un monto nominal de 57 mil 200 millones de pesos. Los recursos de
refinanciamiento que se aplicaron durante el periodo de octubre a diciembre de 2011 al pago de
obligaciones financieras del Instituto sumaron 70 mil 734.8 millones de pesos*.

COLOCACION DE BONOS DE PROTECCION AL AHORRO

DEL 1 DE OCTUBRE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Concepto BPA28 BPAT BPA182 Total
No. Subastas Durante el Trimestre 13 13 13 13
Colocacion Nominal 12,350 24,700 20,150 57,200
Monto Promedio Semanal (valor nominal) 950 1,900 1,550 4,400
Amortizacion Principal 15,950 17,350 4,200 37,500
Sobretasa Promedio (%) 0.28 0.31 0.20 0.27
Demanda Promedio (veces) 5.7 4.1 3.7 4.3

Nota:
Cifra en millones de pesos.
Fuente: IPAB.

Por otra parte, durante el cuarto trimestre de 2011, la demanda total del BPAS se ubico en 4.3
veces el monto subastado, presentando una disminucion de 1.4 veces el monto subastado con
respecto al nivel observado durante el tercer trimestre de 2011. Asimismo, la sobretasa
promedio ponderada se ubicé en 0.27 puntos porcentuales, 3 puntos base por arriba de la
registrada durante el tercer trimestre de 2011.

*® Los recursos recibidos a través de las diferentes fuentes de ingresos del Instituto, no presentan necesariamente una aplicacion
que refleje en su totalidad el monto ingresado. Lo anterior, en virtud de la acumulacion o aplicacién de activos liquidos en el
periodo presentado, la cual ha sido necesaria para hacer frente a sus obligaciones financieras, manteniendo colocaciones de
deuda estables en el tiempo.
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DEMANDA DE BONOS DE DEUDA IPAB
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Fuente: IPAB.

Fuente: IPAB.

Al cierre del cuarto trimestre de 2011, el plazo promedio de los pasivos del Instituto (emisiones
de mercado mas créditos bancarios) fue de 2.76 afios; siendo de 2.77 arios para los Bonos y
1.72 aiios para los créditos. El porcentaje de la deuda con vencimiento mayor a 5 afios mostro
un incremento de 2.45 puntos porcentuales respecto a cifras de septiembre de 2011, lo
anterior como consecuencia de la colocacion de 20 mil 150 millones de pesos de BPA182 a
plazo de 7 anos durante dicho trimestre, asi como a la disminuciéon nominal de la deuda por 5
mil 247.4 millones de pesos respecto al tercer trimestre de 2011, derivado de la liquidacion de
los créditos contratados con Banobras y Scotiabank.

COMPOSICION DEL MONTO DE
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En las graficas se presenta la evolucion que ha tenido la composicion del monto de colocacion
de los BPAS y el cambio que se ha observado en el plazo promedio de vencimiento de la deuda
total del Instituto.
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Las operaciones de refinanciamiento efectuadas durante el cuarto trimestre de 2011
contribuyeron con el objetivo estratégico del IPAB, de hacer frente a sus obligaciones de pago de
manera sustentable en el largo plazo.

El 15 de diciembre de 2011, el IPAB dio a conocer al publico inversionista el programa de
subastas de BPAS para el primer trimestre de 2012, informando que se reduce en 200 millones
de pesos el monto objetivo a subastar semanalmente para quedar en 4 mil 200 millones de
pesos y la redistribucion de los montos semanales a subastar de los bonos con pagos de cupén
mensual y trimestral, de acuerdo a lo siguiente:

- Se incrementa en 250 millones de pesos el monto objetivo a subastar de los BPA28 a
plazo de 3 anos de 950 a 1 mil 200 millones de pesos;

- Se disminuye en 250 millones de pesos el monto objetivo a subastar de los BPAT a
plazo de 5 anos de 1 mil 900 a 1 mil 650 millones de pesos, y

- Se disminuye en 200 millones de pesos el monto objetivo a subastar de los BPA182 a
plazo de 7 anos de 1 mil 550 a 1 mil 350 millones de pesos.

El monto total a colocar durante el citado trimestre ascenderia a 54 mil 600 millones de pesos,
periodo durante el cual el IPAB enfrentara vencimientos por un total de 49 mil 550 millones de
pesos, lo que implica una colocaciéon neta por 5 mil 50 millones de pesos durante dicho
trimestre.

Asimismo, se destaca que durante los meses de noviembre y diciembre de 2011, el Instituto y
sus emisiones recibieron ratificacion de las calificaciones asignadas por Standard & Poor’s,
Moody’s de México y Fitch Ratings. Estas calificaciones son congruentes con las otorgadas al
Gobierno Federal y a la deuda emitida directamente por éste.

3.7 Saldos Historicos de los Requerimientos Financieros del Sector Publico

El saldo histérico de los requerimientos financieros del sector publico (SHRFSP) representa el
acervo neto de las obligaciones, pasivos menos activos financieros disponibles, contraidos para
alcanzar los objetivos de las politicas publicas, tanto de las entidades adscritas al Sector Publico
como de las entidades del sector privado que actian por cuenta del Gobierno Federal. El
SHRFSP ahora agrupa a la deuda neta del sector publico presupuestario, las obligaciones netas
del Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB), pasivos del Fondo Nacional de
Infraestructura (FONADIN), los asociados a los proyectos de inversién publica financiada por el
sector privado (Pidiregas), los correspondientes a los Programas de Apoyo a Deudores, asi
como, la pérdida esperada de la banca de desarrollo y los fondos de fomento.

A partir de 2010, de acuerdo con lo sefialado en el pendltimo parrafo del articulo 2 de la Ley de
Ingresos de la Federacion para el ejercicio fiscal de 2011, para integrar los requerimientos
financieros del sector publico se considera la pérdida o ganancia esperada del crédito otorgado
en lugar del déficit por intermediacion financiera de los bancos de desarrollo y fondos de
fomento que son regulados por la Comision Nacional Bancaria. Por lo anterior, se llevo a cabo
una revision metodologica desde el afio 2000 para fines comparativos.
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Al cierre del cuarto trimestre de

SALDOS HISTORICOS DE LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS 2011 el SHREFSP ascendid a 5
1
P L LM (T billones 473 mil 698.7 millones de
(Millones de pesos) i
pesos, equivalente a 36.5 por
Concepto Diciembre de 2010 Diciembre de 2011 ciento del PIB. A continuacion se
Saldo % del PIB Saldo % del PIB presenta un cuadro con la
Total SHRFSP 4'813,210.5 349 5'473,698.7 36.5 IntegraC|0n de este saldo y en el
, ) Anexo del presente Informe se
SHRFSP Interna 3'571,953.5 25.9 3'928,321.6 26.2 :
incluyen cuadros con un desglose
SHRFSP Externa 1'241,257.1 9.0 1'545,377.1 10.3 .
— de cada componente, bajo el rubro
1_/ Cifras preliminares, sujetas a revisién. de Anexos de Deuda Pl:lblica, en el
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. N umeral 1

3.8 Comportamiento de la Deuda Publica del Distrito Federal

Conforme a lo establecido en los articulos 73 fraccion VIIl y 122, apartado C, Base Segunda,
Fraccion Il inciso f) de la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos; 3, numerales \VV
y VIl de la Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2011y 9y 23 de la Ley
General de Deuda Publica, a continuacion se reproduce textualmente el Informe remitido por el
Gobierno del Distrito Federal.

3.8.1 Informe Trimestral de la Situacion de la Deuda del Gobierno del Distrito
Federal, Octubre-Diciembre de 2011

Durante el ejercicio fiscal 2011, el Gobierno del Distrito Federal mantuvo una politica de
endeudamiento de mediano y largo plazo congruente con el crecimiento potencial de sus
ingresos y que, al mismo tiempo, sirva como complemento de las necesidades de financiamiento
de la Ciudad.

Para el ejercicio mencionado, el techo de endeudamiento neto aprobado por el H. Congreso de la
Union fue de 4 mil millones de pesos. Al término del cuarto trimestre de dicho ejercicio fiscal, el
saldo de la deuda publica se situé en 56 mil 232.2 millones de pesos, generando asi un
endeudamiento neto de 3 mil 702.6 millones de pesos, situandose por debajo del techo
autorizado. El crecimiento del endeudamiento nominal fue de 7.0 por ciento, mientras que el
crecimiento en el endeudamiento real fue de 3.1 por ciento™ con respecto al cierre de 2010,
cuando la deuda se situd en 52 mil 529.5 millones de pesos.

Las acciones realizadas por el Gobierno del Distrito Federal en la presente administracion han
puesto a la deuda de la entidad en una situacion de sustentabilidad en el corto, mediano y largo
plazo. Actualmente, sélo es una fuente complementaria de recursos para el presupuesto de
egresos, destinada a concretar proyectos de obra publica productiva cuya naturaleza e impacto
justifiquen el uso de recursos de crédito en beneficio de la Ciudad.

Es importante destacar que la presente administracion implementé una estrategia de
refinanciamiento de la deuda que se llevd a cabo cuando las condiciones financieras eran

' Dato calculado con la inflacién acumulada mensual de 3.82% al 31 de diciembre de 2011, INEGI.
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favorables, permitiendo con ello disminuir el riesgo de los efectos macroeconémicos que
pudieran presentarse después de 2007. Las condiciones financieras contratadas entonces
hubieran sido imposibles en las circunstancias prevalecientes a partir de 2008. El Gobierno del
Distrito Federal tuvo la razén vy el refinanciamiento de la deuda se realizé6 en el momento
oportuno permitiendo mejorar las condiciones de financiamiento, reduciendo con esto el costo
financiero de la deuda.

Durante el trimestre octubre-diciembre de 2011 el pago por servicio de la deuda fue de 4 mil
343.2 millones de pesos, de los cuales, 3 mil 613.5 millones de pesos corresponden a costo
financiero y 729.7 millones de pesos corresponden al pago de amortizaciones.

Por sectores, la composicion por servicio de la deuda durante octubre-diciembre de 2011 fue de
85.8 por ciento del Sector Central y 14.2 por ciento del Sector Paraestatal.

GOBIERNO DEL DISTRITO FEDERAL
SALDO DE LA DEUDA PUBLICA /

ENERO-DICIEMBRE 2011
(Millones de pesos)

Saldo al 31 de Enero-diciembre Saldo al 31 de f
Endeudamiento
Concepto Diciembre de . o L diciembre de Neto
2010 Colocacion AmortlZzJacmn Actualjl_z/acmn 2011
Gobierno del Distrito Federal 52,529.5 4,432.3 729.7 0.0 56,232.2 3,702.6
Sector Central 50,254.7 4,432.3 336.1 0.0 54,350.9 4,096.2
Sector Paraestatal 2,274.8 0.0 393.6 0.0 1,881.2 -393.6

Notas:
1_/ Los agregados pueden discrepar a causa del redondeo.
2_/ Incluye prepagos y las aportaciones al Fondo de Pago de Capital de las Emisiones Bursatiles.

3_/ La actualizacién es la variacién en el saldo de los créditos contratados en monedas distintas a la nacional, por movimientos de estas con respecto al peso.
Dado que todos los créditos actualmente contratados son en moneda nacional, no se presenta actualizacion alguna.

Fuente: Secretaria de Finanzas del Gobierno del Distrito Federal. Cifras preliminares.

Durante el cuarto trimestre de 2011, con el proposito de diversificar las fuentes de
financiamiento, para el sector central se realizaron las siguientes operaciones:

- En el mes de diciembre se realizo, a través del mercado de capitales, la emision de
certificados bursatiles GDFCB 11, por un monto de 1 mil 770 millones de pesos, a un
plazo de 5 afos y una tasa TIIE mas 0.30 puntos porcentuales.

- Se contratd un crédito con la banca comercial (Banamex) por un monto de 1 mil 500
millones de pesos, a un plazo de 15 afios y una tasa TIIE mas 0.42 puntos porcentuales.

- Se dispuso de 30.9 millones de pesos del crédito contratado con la banca de desarrollo
(Banobras) para el financiamiento del proyecto “Modernizacion integral de la
infraestructura para imparticion de justicia del Tribunal Superior de Justicia del DF”, y

- Se contratd un crédito con la banca de desarrollo (Banobras) por un monto de 631.4
millones de pesos a un plazo de 30 afios y una tasa TIIE mas 1.14 puntos porcentuales.
El crédito en comento fue el de mayor plazo durante el ejercicio fiscal que nos ocupa.
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Cabe mencionar que el monto de las operaciones realizadas implica que no se colocaron 297.3
millones de pesos del techo de endeudamiento autorizado, por lo que el endeudamiento neto
fue de 3 mil 702.6 millones de pesos. Lo anterior derivado del ejercicio de los proyectos
usuarios de financiamiento via crédito.

Es importante destacar que la transparencia en la informacion de las finanzas publicas del
Gobierno del Distrito Federal se mantiene como un compromiso de esta administracion, por lo
que en su pagina de Internet™ se encuentra disponible via electrénica el Informe Trimestral de la
Situacion de la Deuda desde el ano 2002 a la fecha para su consulta.

% htpp://www.finanzas.df.gob.mx/documentos/iapp.html



