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HACIENDA

. INTRODUCCION

En cumplimiento con lo dispuesto en la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria (LFPRH) y la Ley General de Deuda Publica, la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP) da a conocer los Informes sobre la Situacion Econémica, las
Finanzas Publicas y la Deuda PuUblica correspondientes al segundo trimestre de 2024.

Situacion econémica

En el segundo trimestre de 2024, la actividad econdmica global moderd su ritmo de
crecimiento respecto a lo observado en el trimestre previo. Este menor dinamismo
provino principalmente del menor desempeno observado en China y otras economias
emergentes, en un contexto donde permanecieron condiciones financieras restrictivas
a nivel global, asi como choques de oferta asociados a los conflictos en Medio Oriente
y eventos climatologicos adversos.

En Estados Unidos (EE.UU.), se observd un crecimiento del Producto Interno Bruto
(PIB) de 0.7% real en el segundo trimestre de 2024, superior al del trimestre previo
debido, principalmente, a la fortaleza del consumo privado y la creacion de empleo; si
bien, este desempeno fue mas moderado respecto a lo observado en 2023. Por su
parte, en la zona euro se preve un ritmo de crecimiento similar al del primer trimestre
del ano, de 0.3% real a tasa trimestral. Este desempeno obedecid en su mayoria al
sector servicios, ya que la produccion industrial continud con un débil desempeno.

Respecto a la inflacion, las tasas observadas a nivel global mantuvieron una trayectoria
descendente, aungue su disminucion fue gradual y diferenciada entre las distintas
economias. Esto se debid, por un lado, a la presion en precios del sector servicios, en
particular por las rentas de vivienda, como en el caso de EE.UU., mientras que la
inflacion asociada a las mercancias continud descendiendo. Por el otro, los precios de
las materias primas aumentaron durante el segundo trimestre, impulsados en su
mayoria por los metales industriales, en contraste con algunos energéticos y productos
agricolas que mostraron disminuciones durante el periodo.

En este contexto, la Reserva Federal (FED) decidi® mantener sin cambios su rango
objetivo para la tasa de politica monetaria hasta contar con mayor confianza de que la
inflaciéon avance de manera sostenida hacia su objetivo de 2.0%. En contraste, el Banco
Central Europeo (BCE) redujo en junio sus tres tasas de interés oficiales en 25 puntos
base (pb), ante la disminucion de la inflacion y el anclaje de sus expectativas, mientras
gue el Banco Popular de China mantuvo sin cambios sus tasas de politica para
estimular la demanda interna de su economia.

Como resultado, las condiciones financieras fueron restrictivas en el segundo trimestre
de 2024, en general, aungue relativamente mas favorables hacia el final del periodo.
Esto ultimo se explico, principalmente, por los datos de inflacion y empleo en EE.UU,,
gue registraron un mejor comportamiento al previsto por el consenso de analistas, lo
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que reforzo la expectativa en el mercado de un primer recorte en la tasa de politica
monetaria hacia la segunda mitad de 2024. Asi, la tasa de 10 anos de los bonos del
Tesoro cerrd en 4.4%, una reduccion de 30 pb tras el pico alcanzado en abril, aunque
por encima del cierre del trimestre previo.

Por otra parte, el dolar estadounidense registré una apreciacion de 0.7% con respecto
al periodo previo, mientras que las monedas de economias emergentes se depreciaron
en 0.1%, en un entorno de mayor volatilidad, asociado en parte a las tensiones
geopoliticas en Medio Oriente. A su vez, el riesgo pais de economias emergentes
(EMBI+) aumentd 109 pb durante el periodo referido, derivado también de factores
internos de los paises.

La economia mexicana, por su parte, continud mostrando resultados positivos durante
el segundo trimestre del ano, con un crecimiento trimestral ligeramente mayor a lo
registrado en el trimestre previo. Lo anterior, en un entorno de mayor inversion
domeéstica y altos niveles de consumo privado, los cuales reflejaron el buen desempefio
del mercado laboral con creacion de empleo y mayores ingresos laborales. A la par, €l
sector externo contribuyd de manera positiva al crecimiento, favorecido por el alza
trimestral de las exportaciones y la entrada de divisas, asi como por los flujos de
remesas, que continuaron en ascenso respecto al trimestre anterior.

En este contexto, de acuerdo con la estimacion oportuna del PIB publicada por el
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), en el segundo trimestre de 2024
la actividad econdmica de México registré un crecimiento trimestral de 0.2%, con cifras
ajustadas por estacionalidad. Al interior, se observaron aumentos de 03% en las
actividades secundarias y terciarias, respectivamente, mientras que las primarias se
contrajeron en 1.7%. Con ello, el PIB ligd 11 trimestres de alzas continuas, algo no visto
desde 2009.

Por el lado de la demanda interna, destaco el fortalecimiento de la inversion, en el
marco de la ampliacion de la capacidad productiva del pais para satisfacer la demanda
nacional y externa. Con datos a abril y cifras ajustadas por estacionalidad, la inversion
fija bruta crecié 0.9% mensual, con lo que acumuld incrementos continuos por cuatro
meses. Al interior, destaco el alza mensual de 1.6% en la construccion, su mayor
aumento desde 2015, debido al buen desempeno tanto del componente residencial
como del no residencial.

En materia de consumo, entre abril y junio se observd un mayor crecimiento en los
bienes que estuvieron rezagados en meses anteriores. Por ejemplo, las ventas de la
Asociacion de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD) aumentaron 1.4%
trimestral, por arriba de su promedio historico de 2011 a 2019, mientras que las ventas
de automoviles nuevos mantuvieron una tendencia positiva. Esto se explicd por una
percepcion favorable de la economia, de acuerdo con el Indicador de confianza del
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consumidor, que registré el mayor nivel desde que inici¢ su registro en 2001, asi como
por las condiciones favorables del mercado laboral.

Con informacion de la Encuesta Nacional de Ocupaciony Empleo (ENOE), entre abril y
mayo se crearon 200 mil nuevos puestos de trabajo, en promedio, lo que contribuyd a
gue la tasa de desocupacion se ubicara en un minimo histérico de 2.6%. Ademas, el
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) reportd la afiliacion de 295 mil nuevos
empleos al cierre de junio. Cabe destacar que el aumento de la poblacion ocupada se
reflejo en una tasa de participacion de 60.2%, en promedio, durante el bimestre de abril
a mayo, siendo el segundo nivel mas alto para un mismo periodo desde que se tiene
registro.

Los salarios reales registrados ante el IMSS mantuvieron un ritmo positivo de
crecimiento, al aumentar 4.6% anual en el segundo trimestre, en beneficio del ingreso
familiar de la poblacion trabajadora. Las principales alzas se concentraron en los
sectores agropecuario, de la construccion y manufacturero, en los cuales la demanda
de trabajo fue creciente. Por su parte, con base en la ENOE, los salarios registraron un
aumento real anual de 3.8% en el periodo de abril a mayo.

En materia de precios, si bien se observaron presiones inflacionarias relacionadas con
el alza internacional en los precios de algunas materias primas y las condiciones de
sequia en el pais, la inflacion general anual continud ubicandose por debajo de lo
observado en el ano anterior. En su interior, el componente no subyacente,
particularmente las frutas y verduras, presiond trimestralmente al nivel general de
precios. En cambio, la inflacion subyacente, que refleja de mejor forma el
comportamiento de la inflacion hacia el mediano plazo, continud con su tendencia a
la baja al disminuir por sexto trimestre consecutivo. En este contexto, las expectativas
sobre la evolucion de la inflacion hacia el mediano plazo se mantuvieron ancladasy en
convergencia hacia el intervalo de variabilidad del Banco de México.

Durante el trimestre, se observd una mayor demanda proveniente del exterior, con lo
gue las exportaciones totales aumentaron 0.6% en comparacion con el trimestre
previo, ajustando por estacionalidad. Por su parte, el valor de las importaciones se
incrementd en 0.6% trimestral, en un entorno de solidez del consumo y una alta
demanda de bienes de capital consistente con el crecimiento de la capacidad
productiva nacional.

Las remesas continuaron con su tendencia al alza, apoyadas por las condiciones
laborales de los trabajadores mexicanosy de origen mexicano en el mercado de EE.UU.
Entre abril y mayo, éstas acumularon un flujo de 10 mil 521 millones de ddlares, el cual
representd un nuevo Mmaximo historico. Por su parte, la Inversion Extranjera Directa
(IED) superd su promedio historico al ingresar 20 mil 313 millones de dolares al cierre
del primer trimestre de 2024, donde destacd un porcentaje importante de inversion en
la industria automotriz.
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Por otra parte, en materia financiera, el tipo de cambio cerro el trimestre en 18.3 pesos
por ddlar estadounidense, lo que implicd una depreciacion de 9.6% respecto al cierre
del trimestre previo. Asimismo, la tasa de rendimientos de los bonos del Gobierno
Federal en moneda nacional a 10 anos se ubicd en 9.9% al cierre del segundo trimestre,
con unaumento de 62 pb respecto al cierre del trimestre previo, mientras que el riesgo
pais, medido por el EMBI+, aumentd en 18 pb para ubicarse, al cierre del periodo, en 186
puntos, similar al promedio de 2023.

El crédito vigente al sector privado no financiero por parte de la banca comercial
registro un crecimiento real de 1.1% de marzo a mayo de 2024, con cifras ajustadas por
estacionalidad. Ademas, destacd que la cartera de consumo crecio 51% real, apoyada
por el rubro de tarjetas de crédito y automotriz, mientras que el segmento de las
empresas crecio 2.6% real, impulsado por la industria manufacturera, el comercioy la
construccion. Mientras tanto, el crédito a la vivienda aumentd 0.6% real, a pesar de una
reduccion en el apartado de interés social. Por su parte, el Indice de Capitalizacion
(ICAP) de la banca comercial se ubicd en abril en 19.6%, por encima de los estandares
internacionales de Basilea Il (10.5%). Finalmente, el indice de Morosidad (IMOR) se
mantuvo en 2.0% vy el ajustado por quitasy castigos (IMORA) en 4.2%, ambos por debajo
del promedio observado en periodos de estrés previos como 2009 y 2020.

Finanzas publicas

Durante la primera mitad del ano, los balances fiscales mostraron una evolucion
ordenada y en linea con las metas aprobadas en el Paquete Economico 2024. Lo
anterior fue resultado del buen desempeno de la recaudacion tributaria y de un
gjercicio responsable del gasto publico. Ademas, la deuda publica continud en un nivel
bajoy sostenible de 47.2% del PIB, comparandose favorablemente con la posicion fiscal
de otras economias avanzadas y emergentes.

Al cierre de junio, los ingresos publicos se ubicaron por encima del programa, como
resultado tanto de mayores ingresos no tributarios, como de mayores ingresos propios
de organismos y empresas. Ademas, la recaudacion tributaria del Gobierno Federal
continud mostrando un dinamismo sostenido, al registrar un alza de 6.2% real respecto
a lo observado en el primer semestre de 2023, lo que represento la tasa de crecimiento
real mas alta desde 2016.

Lo anterior fue favorecido por el comportamiento de la recaudacion del Impuesto al
Valor Agregado (IVA), que mostro un crecimiento real de 52% con respecto a enero-
junio de 2023, asi como del buen desempeno del Impuesto Especial Sobre Produccion
y Servicios (IEPS) de gasolinas y diésel, cuyo nivel observado representd 2.2 veces o
recaudado en la primera mitad de 2023, en términos reales. Ademas, este rubro
registro la mayor tasa de crecimiento desde que se tiene registro. Mientras tanto, el
impuesto a las importaciones crecio 25.8% real, lo que represent6 el mayor incremento
para el periodo desde que se tiene registro. No obstante, la recaudacion del Impuesto
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Sobre la Renta (ISR) registro una ligera contraccion de 0.5% real, debido principalmente
a la estabilizacion de los montos asociados a la declaracion anual observados en el mes
de marzo.

Por su parte, los ingresos petroleros registraron un incremento real anual de 85% en el
acumulado a junio, como resultado de una mayor cotizacion de la mezcla mexicana de
exportacion (MME) de 9.4% respecto a lo alcanzado en el mismo periodo del afno
pasado. Al interior, los ingresos propios de Petréleos Mexicanos (PEMEX) registraron un
crecimiento anual de 35.6%, en términos reales, en el contexto de la estabilizacion de la
plataforma de producciony las medidas del Gobierno Federal para apoyar a la entidad.

Durante el primer semestre del ano, los ingresos propios del IMSS, el Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE) y la Comision
Federal de Electricidad (CFE) se incrementaron en 58, 35 y 29% real anual,
respectivamente. Respecto al programa, estos ingresos fueron superiores en 9.1%.

Con relacion al gasto publico, su evolucion dio cuenta del compromiso del Gobierno
de México con la mejora de las condiciones de bienestar de la poblacion y el fomento
al crecimiento econdmico. En el acumulado de enero a junio, el gasto asignado a la
provision de bienes y servicios publicos registré un incremento real anual de 14.8%.

El mayor despliegue de recursos permitio continuar ampliando la cobertura de becas,
pensiones y otros apoyos en beneficio de multiples grupos de la poblacion en
condiciones de vulnerabilidad. De esta manera, el gasto en desarrollo social aumento
8.9% real con respecto al primer semestre de 2023, alcanzando asi el mayor incremento
desde gue se tiene registro para el periodo. Cabe destacar que los rubros de salud,
educacion y proteccion social mostraron crecimientos de 179, 89 y 81%,
respectivamente.

En linea con los criterios planteados en el Paquete Econdmico 2024, la inversion en
infraestructura registré un incremento anual acumulado de 185% real al cierre del
primer semestre del ano, el mas alto desde 2014. Lo anterior permitié fortalecer los
trabajos de construccion y mantenimiento de carreteras, vias férreas y puertos, hecho
trascendental para ampliar la capacidad productiva del pais, reducir la desigualdad
entre regiones, crear empleos de calidad e incrementar el atractivo de México como
destino de inversion.

La asignacion de mayores recursos a partidas prioritarias fue apoyada por los esfuerzos
para mantener controlado el costo financiero, el cual fue menor en 57% respecto a lo
previsto para el periodo enero-junio del ano en curso; si bien el monto fue mayor a lo
observado en el mismo periodo de 2023 en 5.0% real anual. Por otra parte, destaco que
las participaciones a entidades federativasy municipios aumentaron en 6.5% real anual,
derivado del incremento de 6.1% de |la recaudacion federal participable.
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En este contexto, las principales métricas de responsabilidad fiscal registraron mejores
resultados a los previstos en el programa. Al cierre de junio, el déficit presupuestario
registré una mejora de 57 mil millones de pesos con respecto al monto aprobado,
destacando un desempeno favorable de los balances de las entidades. Por su parte, el
balance primario presupuestario registré un menor déficit al programado en 21 mil
millones de pesos, mientras que los Requerimientos Financieros del Sector Publico
(RFSP) ascendieron a 821 mil millones de pesos, en linea con el objetivo de contar con
un saldo de la deuda publica equilibrado al cierre de la actual administracion.

Deuda publica

Durante el segundo trimestre de 2024, la politica de deuda mantuvo una estrategia
proactiva y flexible, permitiendo que la posicion fiscal de México permaneciera en una
senda estable y sostenible. Lo anterior, en un entorno de presiones inflacionarias,
tensiones geopoliticas y movimientos acotados en los mercados financieros
internacionales.

Se priorizaron las necesidades de financiamiento del Gobierno Federal y se mantuvo
un costo y riesgo acotado. A la par, se realizaron acciones para mejorar la eficiencia del
portafolio de la deuda y suavizar el perfil de vencimientos, a fin de preservar el buen
funcionamiento del mercado.

Las lineas de accion se enfocaron principalmente en el mercado local. Por ejemplo, con
el objetivo de reducir los pagos programados para el 2024, el 26 de abril se realizd un
intercambio cruzado de Bonos M y Udibonos, por un monto de 81 mil 731 millones de
pesos. Adicionalmente, el 13 de mayo se realizd una emision de Bondes G por un monto
de 25 mil millones de pesos; operacion que continud con la consolidacion del modelo
de finanzas sostenibles para establecerse como referencia de bajo riesgo para futuras
emisiones corporativas, destinadas a acciones y proyectos de combate a las
desigualdades sociales y el cambio climatico.

Aunado a lo anterior, con el objetivo de actualizar la referencia a 30 anos de la curva
real, el 17 de mayo se llevd a cabo una operacion sindicada por un monto de 9 mil 780
millones de pesos. Ademas, con el propdsito de dar mayor liquidez a la nueva referencia
de Udibonos a 30 anos, el 20 de mayo se realizd una operacion de intercambio cruzado
por un monto de 29 mil 711 millones de pesos. Por ultimo, el 13 de junio se recompraron
Cetes, Bonos y Udibonos por Bondes F y Udibonos, por un monto de 181 mil 754
millones de pesos, para suavizar el perfil de vencimiento.

En cuanto al mercado externo, se anuncid una operacion de vencimiento anticipado
por un monto de 894 millones de dodlares, con el objetivo de disminuir las
amortizaciones de 2025 y poder otorgar mayor flexibilidad a la siguiente
administracion en su primer ano. Cabe destacar que el crédito externo se mantuvo
como fuente complementaria de financiamiento cuando las condiciones fueron
favorables.
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Al segundo trimestre del 2024, la composicion de la deuda neta del Gobierno Federal
se conformo por un 83.9% de deuda interna y 16.1% de deuda externa. El plazo promedio
de la deuda en valores gubernamentales para el componente interno fue de 7.8 afnos,
con un 76.8% de valores a tasa fija y largo plazo. Con respecto a la deuda externa, su
plazo promedio se ubico en 19.1 anos con 100.0% denominado a tasa fija.

En lo que va del ano, la evolucion de los saldos de la deuda se encontro en linea con los
objetivos de la politica fiscal. El saldo de la deuda neta del Gobierno Federal se situg, al
segundo trimestre del 2024, en 13 billones 987 mil 877.8 millones de pesos.
Particularmente, la deuda interna ascendid a un monto de 11 billones 737 mil 949
millones de pesos, mientras que la deuda externa se ubico en 123 mil 476.6 millones de
dolares.

En relacion con la deuda neta del Sector Publico Federal, la cual integra la deuda del
Gobierno Federal, de las Empresas Productivas del Estado y de |la Banca de Desarrollo,
al segundo trimestre del 2024, se situd en 16 billones 140 mil 628 millones de pesos. De
forma desagregada, la deuda interna se ubicd en 12 billones 242 mil 599.9 millones de
pesos, mientras que la externa alcanzo un monto de 213 mil 924.7 millones de ddlares.

Finalmente, el Saldo Histdrico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico
(SHRFSP) se ubico en 16 billones 30 mil 700.7 millones de pesos. Particularmente, el
componente interno ascendid a 12 billones 170 mil 223.7 millones de pesos, y el externo
se ubico en 211 mil 863.8 millones de ddlares.



