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INTRODUCCION

En cumplimiento con lo dispuesto en la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria
(LFPRH), la Ley General de Deuda Publica, asi como en la Ley de Ingresos y el Presupuesto de
Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2018 y en linea con el firme compromiso de la
Administracion del Presidente de la Republica, Lic. Enrique Pefa Nieto, de consolidar la estabilidad
macroeconémica, contar con finanzas publicas sanas y hacer un uso responsable del
endeudamiento publico, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) da a conocer los
Informes sobre la Situacién Econdmica, sobre las Finanzas Plblicas y sobre la Deuda Pudblica
correspondientes al tercer trimestre de 2018.

Estos informes se complementan con los anexos de finanzas pulblicas y de deuda publica en los
que se incluye informacion relevante especifica, asi como sus correspondientes apéndices
estadisticos.

Situacién econémica

El Gobierno Federal ha seguido una estrategia dirigida a preservar la estabilidad macroeconémica
y promover el crecimiento econémico del pais. La estrategia se ha fundamentado en el
compromiso con mantener un marco macroeconémico sélido con finanzas publicas sanas, y con
la implementacién de un ambicioso conjunto de Reformas Estructurales que han permitido sentar
las bases para incrementar la productividad y la competitividad del pais.

La estrategia ha permitido que México haya continuado creciendo a pesar de los choques externos
que el pais ha enfrentado en los ultimos afios, como una drastica disminucién de los precios
internacionales del petréleo, una recesion en la actividad industrial de los Estados Unidos, el
proceso de normalizacion de las politicas monetarias en las principales economias avanzadas y
tensiones comerciales a nivel internacional. El crecimiento promedio del PIB en lo que va de esta
administracion ha sido de 2.4 por ciento anual. El nGmero de trabajos creados con acceso a
seguridad social ha alcanzado cifras récord. Estos resultados muestran que la economia mexicana
ha sido resiliente a los choques que ha enfrentado. En ausencia del fortalecimiento del marco
macroeconémico y de la implementacion de las Reformas Estructurales se hubiera observado una
importante desaceleracion de la economia. También ha contribuido a la confianza que han
mostrado los mercados internacionales sobre el pais el nivel de reservas internacionales
(complementadas con una linea de crédito flexible con el Fondo Monetario Internacional por 88
mil millones de ddlares y la linea de crédito con el Departamento del Tesoro de Estados Unidos por
9 mil millones de ddlares), el grado de capitalizacion de la banca, un déficit de cuenta corriente
moderado financiado con inversién externa directa y niveles histéricos en los fondos de
estabilizacién de los ingresos publicos.

Durante 2018, la economia global ha mostrado un crecimiento econdémico positivo. No obstante,
al tercer trimestre, se aprecian sefales de que hacia adelante se observara una menor
sincronizacion en el crecimiento de las distintas economias. La economia de los Estados Unidos
muestra un ritmo de crecimiento solido, mientras que la actividad econdmica en el tercer trimestre
de 2018 para el resto de las economias avanzadas muestra signos de cierta desaceleracion. En las
economias emergentes, si bien en general continuaron creciendo, la debilidad en los fundamentos
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macroeconémicos en algunas de ellas, asi como los riesgos existentes a nivel global estan
complicando el panorama para este conjunto de paises. Entre los riesgos que han venido
materializandose destacan las condiciones financieras mas astringentes por la normalizacion de la
politica monetaria de Estados Unidos, un aumento en las tensiones comerciales y geopoliticas a
nivel mundial, mayores precios de referencia del petréleo, y el incremento en la volatilidad en los
mercados financieros globales por el riesgo de contagio.

La actividad econdmica en México mostrd una recuperacion en el tercer trimestre de 2018, luego
de la desaceleracién que exhibi6 en el segundo trimestre. El PIB present6 un incremento trimestral
desestacionalizado de 0.9 por ciento (aumento anual de 2.6 por ciento con cifras sin ajuste
estacional). Este dinamismo se vio favorecido por la aceleracion de las exportaciones no petroleras
y el crecimiento del consumo de servicios. Asimismo, en el periodo julio-septiembre, el mercado
laboral continué mostrando un sélido desempeno, lo cual se reflejé en una tasa de desocupacion
en niveles histéricamente bajos y niveles de empleos formales en maximos histoéricos.

Al cierre del tercer trimestre, la inflacién general anual se ubicé en 5.02 por ciento, 1.75 puntos
porcentuales por debajo del cierre de 2017, si bien 0.37 puntos porcentuales mayor que la
registrada al cierre del trimestre anterior. El incremento de la inflacion respecto a junio de 2018
se debid, principalmente, al aumento de los precios de las referencias internacionales de productos
energéticos. A su interior, la inflacion subyacente se ubicé en 3.67 por ciento en septiembre,
mientras que la no subyacente se situé en 9.15 por ciento. Al cierre del tercer trimestre, la moneda
nacional se ubicé en 18.72 pesos por dolar, lo cual implicé una apreciacion de 5.8 por ciento
respecto al cierre del trimestre previo. Lo anterior respondié principalmente a una jornada electoral
ordenada y a que se alcanz6 un acuerdo con Estados Unidos y Canada para modernizar el Tratado
de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN). La certidumbre de contar con un nuevo acuerdo
sera un impulso al comercio e inversién. No obstante, durante octubre se ha observado una
depreciacion de la moneda, de modo que el tipo de cambio se ubicé en 19.58 pesos por dolar al
24 de octubre. Durante el tercer trimestre de 2018 se observé un incremento en las tasas de
interés en el mercado de bonos gubernamentales de México, siguiendo el proceso de alzas en las
tasas de referencia por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos. Durante el trimestre, las
tasas de corto plazo registraron un menor crecimiento que las de largo plazo, generando un
incremento en la pendiente de la curva de rendimientos.

Finanzas Publicas

Al tercer trimestre de 2018, los principales balances de finanzas pulblicas fueron mejores que lo
programado, lo cual se explica por mayores ingresos respecto a los previstos originalmente. En
enero-septiembre de 2018, el balance publico presenté un déficit de 311 mil 19 millones de pesos,
inferior al déficit programado de 364 mil 15 millones de pesos®. En el mismo periodo, el balance

! Los balances, ingresos y gasto del programa corresponden a la Ley de Ingresos y el Presupuesto de la Federacion aprobados por el
Congreso de Unidn, asi como al Acuerdo por el que se da a conocer el calendario mensual del prondstico de los ingresos contenidos en
el articulo 1° de la Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2018 y con base en la metodologia utilizada para realizar
dicho pronéstico, publicado el 7 de diciembre de 2017 en el Diario Oficial de la Federacion (DOF), y a los Calendarios del Presupuesto
Autorizados para el Ejercicio Fiscal 2018, publicados el 13 de diciembre de 2017 en el DOF.
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primario presentd un superavit de 108 mil 298 millones de pesos, monto mayor al previsto en el
programa de 71 mil 909 millones de pesos.

Los Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP), la medida mas amplia del balance del
Sector Publico Federal, registraron un déficit de 300 mil 885 millones de pesos con cifras a
septiembre, en linea con la meta de un déficit de 2.5 por ciento del PIB para 2018.

Los ingresos presupuestarios del Sector Publico durante enero-septiembre fueron superiores al
programa en 279 mil 764 millones de pesos. A su interior, destaca que los ingresos tributarios
fueron superiores a lo programado en 88 mil 80 millones de pesos; los petroleros, en 83 mil 892
millones de pesos; y los no tributarios, en 90 mil 8 millones de pesos. Con respecto al mismo
periodo de 2017, los ingresos petroleros y los tributarios sin IEPS de combustibles aumentaron
15.2 y 2.9 por ciento real anual, respectivamente.

Las aportaciones a los fondos de estabilizacion en febrero de 2018 con cargo a ingresos
excedentes de 2017, las mayores participaciones a entidades federativas con base en la evolucion
de la recaudacion, el mayor costo de operacion asociado a la generacion de electricidad por
mayores precios internacionales de los combustibles y otros gastos asociados a ingresos
excedentes del Gobierno Federal resultaron en un gasto neto presupuestario superior al programa
en 240 mil 175 millones de pesos. Esto también se reflejé en un crecimiento real del gasto neto
pagado con respecto al mismo periodo de 2017 de 5.1 por ciento. A su vez, el gasto no
programable se expandié 10.7 por ciento real y el programable en 3.1 por ciento real en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

De manera congruente con el Paquete Econdémico 2018, en el presente afio los RFSP alcanzaran
un déficit de 2.5 por ciento del PIB. Con este resultado se prevé continuar con la trayectoria
decreciente del Saldo Historico de los RFSP (SHRFSP) y que al cierre del afo se ubiquen en 45.5
por ciento del PIB, por debajo del 46.0 por ciento del PIB registrado al cierre de 2017. Se estima
que el balance primario se ubique en 0.7 por ciento del PIB, nivel inferior al superavit primario
previsto en el Paquete Econémico 2018 de 0.8 por ciento del PIB debido a que el costo financiero
se ha ubicado por debajo de lo originalmente previsto.

Los resultados al tercer trimestre reflejan finanzas pulblicas sélidas a pesar de los choques
externos adversos a los que se ha enfrentado la economia mexicana. Como resultado de la
Reforma Hacendaria se cuenta con una estructura de ingresos publicos sélida y menos
dependiente de los ingresos petroleros, misma que se refleja en un aumento de 5 puntos
porcentuales del PIB de los ingresos tributarios en lo que va de la administracién. Asimismo, la
contratacion de las coberturas petroleras ha permitido garantizar los ingresos petroleros previstos
en la Ley de Ingresos de la Federacion ante caidas en los precios de la mezcla mexicana de
exportaciéon. Ademas, el saldo de los fondos de estabilizacion se encuentra en un nivel maximo
historico, lo que permitiria hacer frente a caidas en los ingresos. Al cierre de septiembre, el saldo
del FEIP, FEIEF y FMP se ubicé en 1.5 por ciento del PIB, lo que representa 341 mil 676 millones de

pesos, monto superior en 33 mil 598 millones de pesos con respecto al cierre de 2017.
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Deuda Publica

La politica para el manejo de la deuda publica ha estado orientada a preservar la estabilidad de las
finanzas publicas a pesar de un entorno econémico internacional adverso. Durante el presente afio
las acciones en el manejo de la deuda se han orientado a cubrir las necesidades de financiamiento
del Gobierno Federal considerando un horizonte de largo plazo y un bajo nivel de riesgo. Esto se ha
traducido en una estrategia de colocacion en los mercados interno y externo disefiada para
favorecer la colocacion de instrumentos a largo plazo y a tasa fija. El plazo promedio de la deuda
interna en valores gubernamentales es de 7.98 anos y el plazo promedio de la deuda externa de
mercado es 19.70 anos. El 77.2 por ciento de la deuda neta del Gobierno Federal se encuentra
denominada en pesos. El 81.4 por ciento de la deuda interna de mercado tiene una tasa fijay largo
plazo, para el caso de la deuda externa es de 100 por ciento. Asi, la estructura de la deuda es
robusta para hacer frente a choques provenientes de los mercados financieros internacionales.

Las principales agencias calificadoras internacionales de crédito han reconocido el manejo de las
finanzas y la deuda publica ante el entorno externo adverso caracterizado por volatilidad e
incertidumbre. Asi, la calificacion soberana del pais se ubica en su mayor nivel histérico (Moody’s
A3 perspectiva estable, Standard and Poor’s BBB+ perspectiva estable, Fitch BBB+ perspectiva
estable). Destaca que en abril de 2018, Moody’s cambi6 la perspectiva de la calificacion de
negativa a estable.

Durante 2018 se han llevado a cabo operaciones de manejo de pasivos, tanto en el mercado
interno como en el externo, que han permitido mejorar el perfil de vencimientos de la deuda publica
y por tanto reducir las necesidades brutas de financiamiento.

En el ambito del manejo de la deuda interna, en marzo y julio se realizaron permutas con las que
se logro mejorar el perfil de vencimientos del Gobierno Federal para los préximos afos.

En materia de deuda externa destacan las condiciones financieras histéricas obtenidas en las
colocaciones realizadas. Se han realizado colocaciones de deuda en los mercados financieros en
dolares, euros y yenes encaminadas a mejorar el perfil de vencimientos y fomentar la liquidez de
los bonos de referencia del Gobierno Federal, buscando ampliar y diversificar la base de
inversionistas, asi como mejorar los términos y condiciones de la deuda externa de mercado.

La evolucion de los saldos de la deuda durante el tercer trimestre de 2018, se encuentra en linea
con la estimacién del Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico
(SHRFSP) como proporcion del PIB para 2018 de 45.5 por ciento del PIB y los techos de
endeudamiento aprobados por el H. Congreso de la Unién, asi continuard mostrando una
trayectoria decreciente.

Al cierre del tercer trimestre de 2018, el SHRFSP, indicador que incluye las obligaciones del Sector
Publico en su version mas amplia, ascendié a 10 billones 158 mil 817.7 millones de pesos. El
componente interno se ubico en 6 billones 493 mil 692.3 millones de pesos y el componente
externo ascendi6 a 193 mil 936.3 millones de délares. Como proporcion del PIB, el SHRFSP se ubico
en 43.4 por ciento del PIB, en linea con la trayectoria decreciente de la deuda como porcentaje del
PIB, y menor al 46.0 por ciento del PIB al cierre de 2017.
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Por su parte, el saldo de la deuda del Sector Publico Federal fue de 44.3 por ciento del PIB y
finalmente, el saldo de la deuda del Gobierno Federal representé el 33.1 por ciento del PIB.

En lo que se refiere a la deuda neta del Sector Publico Federal, que incluye la deuda neta del
Gobierno Federal, de las Empresas Productivas del Estado y de la Banca de Desarrollo, al cierre del
tercer trimestre de 2018 se ubicé en 10 billones 366 mil 933.6 millones de pesos.

La deuda interna neta del Sector Publico Federal se situd en 6 billones 619 mil 796.2millones de
pesos. Por su parte, el monto de la deuda externa neta del Sector Publico Federal ascendié a 198
mil 275.9 millones de ddlares.

Finalmente, al cierre del tercer trimestre de 2018, el saldo de la deuda neta del Gobierno Federal
se ubico en 7 billones 750 mil 794.1 millones de pesos. La estructura del portafolio actual de la
deuda del Gobierno Federal mantiene la mayor parte de sus pasivos denominados en moneda
nacional representando, al 30 de septiembre de 2018 el 77.2 por ciento del saldo de la deuda neta
del Gobierno Federal, lo que equivale a 5 billones 982 mil 512.6 millones de pesos. Por su parte, el
saldo de la deuda externa neta del Gobierno Federal ascendié a 93 mil 566.8 millones de dolares.

Con estos resultados el Gobierno Federal refleja disciplina fiscal y refrenda el compromiso con
mantener las finanzas publicas sanas para seguir contando con fundamentos macroeconémicos
solidos.



