Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Informes sobre 1la
situacion economica,
las finanzas publicas
y la deuda publica

1er trimestre de 2025



/) Hacienda
GAU76®  Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico
CONTENIDO
L INTFOAUCCION oot 3
I[I.  Informe sobre |a SitUacion ECONOMICA ...oviiiieeiiiieeese e 9
[I.1  Desempefio de la economia global ... 9
[I.2  Desempefio de la eCconomia MEeXiCANA .......ccieieiieirieee e 15
[I.3  Evolucion del sistema financiero MeXiCan0 ... 22
[II. Informe sobre 1as fiNnanzas PUDIICAS. ..o 24
I[I.1  Principales indicadores de la postura fiSCal ... 24
[II.2  INQreSOS PreSUPUESTAIOS ..c.cuimiiiiiiiieieieteieietsieteisist sttt sttt 26
[II.3  GASTO PreSUDUESTAIIO c.cuiviiiiieieieiit ettt enenens 29
[II.4  Actualizacion de la estimacion de cierre de las finanzas publicas ........c.cccooeeeeinen. 36
IV. Informe de 1a deuda PUDIICA ....oo.iiiieice e 39
IV.1  Estructura de la deuda del Gobierno Federal ..., 41
IV.2  Estructura de la deuda del SECtOr PUBICO ....ooviviiiciicecee e 52
IV.3  Saldo Historico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico .................... 55
V.4 Proceso de deuda PUDBIICA ... 57

IV.5 Inversion fisica impulsada por el Sector Publico. Proyectos de Infraestructura
Productiva de Largo Plazo (PIIr€gas) .......ccccuieeiriieieiiieeeeee e 61

IV.6  Operaciones activas y pasivas e informe de las operaciones de canje y
refinanciamiento del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) al

primer trimestre de 2025, ... 62
IV.7 Comportamiento de la deuda publica del Gobierno de la Ciudad de México.......... 65
Informacion adicional QUE S FEPOITA ... 67
V.1 Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas...........ccccccovvvieriinnn. 67

V.2 Ingresos sustentados en la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos y Fondo
Mexicano del Petréleo para la Estabilizacion y el Desarrollo.........ooccevernicccnnn. 70




Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

“; Hacienda

I. Introduccion

En cumplimiento de 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 Econdmica, las Finanzas Publicas y
la Deuda Publica correspondientes al primer trimestre de 2025.

Situacién econdémica

La economia global comenzo el primer trimestre de 2025 con un aumento en la incertidumbre
comercial y una moderacion del crecimiento. Los cambios en la politica arancelaria por parte
de Estados Unidos (EE.UU.) y las respuestas de otros paises, asi como las tensiones geopoliticas,
afectaron negativamente la confianza de empresas y hogares, lo que a su vez moder¢ el
crecimiento del consumo y la inversion.

Durante el primer trimestre del afio, la actividad econdmica en EE.UU. disminuyd a una tasa de
0.1% con respecto al trimestre previo, en gran medida por la contribucidon negativa de las
exportaciones netasy el aumento de inventarios asociados a importaciones anticipadas ante el
temor del aumento en las tarifas arancelarias. En la zona euro, la economia mantuvo un bajo
desempefio asociado a la debilidad de su produccion industrial que continud desde el afio
pasado. Mientras tanto, la economia de China perdid¢ impulso ante la debilidad del mercado
interno y del sector inmobiliario, desempefio parcialmente compensado por el apoyo de la
politica fiscal.

Las presiones inflacionarias se moderaron a nivel global, aunque el ritmo de desinflacion se ha
ralentizado. En EE.UU.,, la inflacién de servicios continud elevada, no obstante, mantuvo una
trayectoria descendente, mientras que los precios de las mercancias comenzaron a contribuir
nuevamente a la inflacién, si bien desde una base alta de 2024. Sin embargo, los anuncios de
nuevos aranceles presionaron al alza las expectativas de inflacion de los hogares en el corto
plazo, aunque las de largo plazo se mantuvieron relativamente ancladas en torno a su
promedio historico. Por su parte, los precios internacionales de materias primas contribuyeron
a la reduccion de la inflacion, en especial las cotizaciones del petrdleo, reflejo de una menor
demanda global y un aumento en la oferta de la Organizacién de Paises Exportadores de
Petrdleo y aliados (OPEP+).

En este contexto, la mayoria de los bancos centrales de las principales economias mantuvo su
relajamiento monetario en el primer trimestre de 2025, aunque con cautela y a la espera de
mejores datos luego del aumento en la incertidumbre y sus posibles repercusiones
econdmicas. En EE.UU. la Reserva Federal (FED) anuncié una pausa en su ciclo de recortes,
manteniendo la tasa de fondos federales en un rango de 4.25-4.50% y a la espera de mayor
claridad para sus decisiones. En cambio, el Banco Central Europeo (BCE) redujo sus tres tasas
de interés oficiales ante un moderado crecimiento economico. Mientras tanto, el Banco Popular
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de China (BPC) mantuvo sus tasas de interés de referencia sin cambios con el fin de incentivar
su mercado interno.

Durante el primer trimestre, las condiciones financieras se endurecieron ante los episodios de
aversion al riesgo y los altos niveles de volatilidad en los precios de los activos, principalmente
a causa de las nuevas politicas comerciales y las tensiones geopoliticas. En EE.UU., se
observaron caidas en los indices bursatiles y en el ddlar, ademas de incrementos en los
rendimientos de los bonos gubernamentales a mediano y largo plazo. No obstante, los indices
bursatiles de las economias emergentes mostraron una mayor resiliencia, aunque el riesgo-
pais de las economias aumentd de forma generalizada y varias monedas registraron un
aumento en la volatilidad y depreciaciones.

La economia mexicana no fue ajena a los efectos provocados por las tensiones comerciales y
otros factores adversos del entorno global. En este sentido, durante el primer trimestre de
2025, se observaron algunos signos de desaceleracion, mismos que fueron parcialmente
compensados por la fortaleza del mercado doméstico y la participacion estratégica de nuestro
pais en las cadenas globales de valor. Lo anterior, en un entorno de baja inflacion, bajo
desempleo y creacion de puestos de trabajo.

De acuerdo con la estimacion oportuna publicada por el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), en el primer trimestre de 2025 el Producto Interno Bruto (PIB) registrd un
crecimiento trimestral de 0.2%, con cifras ajustadas por estacionalidad. Este desempefio se
explico principalmente por la contraccion de 0.3% de las actividades industriales, que fueron
las mas afectadas por la incertidumbre comercial. El sector servicios, por su parte, se mantuvo
sin cambios respecto al trimestre previo. Finalmente, las actividades primarias repuntaron 8.1%,
recuperando lo perdido en el trimestre anterior y favorecidas por condiciones de sequia menos
severas a las observadas durante la mayor parte de 2023y 2024.

En materia de empleo, entre eneroy marzo se observé una moderacion en el ritmo de creacion
de plazas de trabajo, relacionada con el menor dinamismo de la actividad econdmica y el efecto
de una alta base de comparacion en 2024. A pesar de ello, se crearon en el primer trimestre
176 mil nuevos puestos de trabajo respecto al afio anterior ante el Instituto Mexicano del
Seguro Social (IMSS), principalmente en el sector servicios, mientras que la tasa de
desocupaciéon se mantuvo baja en un nivel de 2.6%, con cifras ajustadas por estacionalidad,
acumulando 29 meses consecutivos por debajo del 3.0%. Ademas, los salarios registrados ante
el IMSS crecieron 3.7% real anual.

La inflacion general continud con su tendencia a la baja durante el primer trimestre de 2025,
alcanzando un nivel promedio de 3.7% anual. Al interior, el componente subyacente se ubico
en 3.6%, inferior a lo observado en el periodo previo, beneficiado por la desaceleracion de los
precios de los servicios y las mercancias. En el caso del componente no subyacente, éste se
ubico en 3.9%, lo cual representd una reduccion de 3.2 puntos porcentuales (pp) respecto al
promedio del trimestre pasado que obedecié a disminuciones en los precios de frutas y
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verduras, asi como a una menor inflacion de los energéticos, particularmente gasolinas, en el
marco del acuerdo nacional para mantener el precio de la gasolina regular por debajo de 24
pesos por litro.

Respecto al sector externo, durante el primer trimestre de 2025, el valor de las exportaciones
crecid 0.8%, impulsado por la competitividad del tipo de cambio y el dinamismo de las
exportaciones no automotrices, lo que compenso la desaceleracion de la industria automotriz
estadounidense y los efectos de la incertidumbre comercial. Por su parte, las importaciones
disminuyeron 1.5% trimestral.

Otro resultado relevante sobre la relacion de México con el exterior fue el aumento de 15.0%
anual en la llegada de viajeros internacionales durante enero-febrero, lo que contribuyd a que
los ingresos por turismo aumentaran en 282 millones de ddlares respecto al primer bimestre
de 2024. Sobre las remesas, el flujo observado durante el primer bimestre de 2025 fue 0.6%
superior a lo observado en el mismo periodo de 2024.

A pesar de los cambios en el panorama internacional, la Inversion Extranjera Directa (IED)
continudé en maximos historicos. Con cifras preliminares, al cierre de 2024, este indicador
acumuld 37 mil millones de dodlares, de los cuales 10 mil millones fueron destinados a la
industria de equipo de transporte, el monto mas alto desde que se tiene registro. Estos niveles
de inversion reflejaron la confianza en el entorno econémico del pais y las oportunidades de
crecimiento hacia el futuro.

Finalmente, destaco que el sistema financiero mexicano se mantuvo solido durante el primer
trimestre de 2025, a pesar de los distintos episodios de volatilidad y aversion al riesgo
observados en el panorama internacional. El tipo de cambio alcanzé un nivel de 20.44 pesos
por dolar al cierre de marzo, el cual significd una apreciacién de 1.7% respecto al cierre del
trimestre anterior. Esto ultimo fue consistente con el desempefio de divisas como el real
brasilefio, el peso colombiano o el peso chileno. En el caso del riesgo pais en México, éste se
incrementd durante el periodo, si bien el aumento soélo representd una cuarta parte del
aumento promedio de 32 puntos base (pb) observado en el resto de las economias
emergentes.

En materia de financiamiento, el crédito vigente al sector privado no financiero aumento 1.4%
real entre diciembre de 2024 y febrero de 2025, con incrementos en los rubros de consumo'y
vivienda de 1.5y 0.4% real, respectivamente. La banca comercial, por su parte, alcanzé un Indice
de Capitalizacion (ICAP) de 19.93% en febrero, superior al estandar minimo de regulacion
internacional de 10.5%. Por Ultimo, el indice de Morosidad (IMOR) observado a febrero se ubicé
en 2.03%, mientras que el Indice de Morosidad Ajustada (IMORA) ascendio a 4.15%, ambos muy
por debajo de los valores observados en periodos de estrés financiero como la Gran Recesion
de 2009 (3.5% IMOR y 8.2% IMORA) o la pandemia de COVID-19 en 2020 (2.3% IMOR y 4.7%
IMORA).
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Finanzas publicas

A pesar de la incertidumbre y moderacion en la actividad econémica observadas en el primer
trimestre de 2025, las finanzas publicas se mantuvieron sanas y en linea con el cumplimiento
de las metas fiscales del afio en curso. Con datos acumulados a marzo, los principales balances
fiscales mostraron un mejor desempefio respecto a lo programado, garantizando que la deuda
publica permanezca bajo control y en una trayectoria sostenible. De este modo, el Gobierno de
México reafirma su compromiso con el proceso de normalizacion planteado desde el Paquete
Econdmico, mismo que brinda certidumbre sobre el rumbo de la politica fiscal hacia el mediano
plazo.

Los ingresos presupuestarios se incrementaron en 11.0% real anual en el primer trimestre de
2025. En su interior, la recaudacion tributaria del Gobierno Federal presentd un aumento de
17.8% real respecto a lo observado entre eneroy marzo de 2024, el mas alto desde 2015 para
un primer trimestre. Este resultado se dio en un contexto de resultados extraordinarios, asi
como por los efectos de diversas medidas para fomentar el cumplimiento de los contribuyentes
y combatir las practicas de evasion fiscal, aunado a los esfuerzos para promover una mayor
digitalizacion en los servicios publicos.

Dentro de la recaudacion, los ingresos por concepto del Impuesto sobre la Renta (ISR)
registraron un crecimiento real anual de 21.3% en el acumulado a marzo, muy superior al
promedio de 3.9% observado en los cinco afios previos; lo cual se explicd por la influencia
positiva del mercado laboral, en particular los mayores salarios reales, aunado a un efecto de
calendarizacion relacionado con el ultimo dia habil para el pago definitivo por parte de las
personas morales.

En el caso del Impuesto al Valor Agregado (IVA), lo recaudado en el primer trimestre de este
afio fue superior en 20.9% real al nivel observado en el mismo periodo de 2024, la tasa mas alta
desde que se tiene registro, derivado de las medidas para la retencion del IVA para las
plataformas electrénicas, el cobro al ingreso de minimis y el efecto de la depreciacion del tipo
de cambio sobre el registro en moneda nacional de los bienes de importacion que deben pagar
ese impuesto.

Por su parte, la recaudacion del Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (IEPS)
disminuyd en 6.0% real anual al cierre del periodo enero-marzo. Lo anterior se explicd por
reducciones anuales de 9.0% del componente de combustiblesy de 1.8% del rubro que captura
la carga tributaria asociada al consumo de tabaco, alcohol y ciertos alimentos caldricos, entre
otros.

En cuanto a los ingresos petroleros del Sector Publico, en el acumulado a marzo se observo
una reduccion de 13.8% real anual que obedecié mayoritariamente a una disminucion en la
produccion de hidrocarburos, misma que fue compensada parcialmente por un mayor tipo de
cambio promedio al observado en el mismo periodo de 2024. Este ultimo factor podria mejorar
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el desempefio de este rubro de los ingresos en los proximos meses, junto con un mayor precio
del gas natural en la comparacién anual.

Finalmente, en el primer trimestre de 2025, los ingresos de organismos y empresas distintas
de Petroleos Mexicanos (Pemex) registraron un incremento anual de 0.9% real. En su interior,
los ingresos propios del IMSS aumentaron en 1.2% anual, en el contexto de los mayores niveles
de empleo y del salario promedio, mientras que aquellos de la Comision Federal de Electricidad
(CFE) crecieron 1.1% en el mismo periodo de comparacion, impulsados por la solidez de las
ventas internas. En cambio, los ingresos propios del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales
de los Trabajadores del Estado (ISSSTE) disminuyeron 4.9% anual, si bien superaron lo previsto
para el trimestre en 2.1%.

Respecto al gasto publico, la evolucion observada en el acumulado a marzo reflej¢ los esfuerzos
para alcanzar una convergencia fiscal al cierre de 2025 sin descuidar la asignacion de recursos
a aquellos programas presupuestarios con impacto directo en el bienestar de la poblacidny la
inversion para el desarrollo econémico. En este tenor, destacd que el gasto de operacion
distinto de servicios personales se redujo en 4.4% real anual, en el marco de las acciones para
promover una mayor eficiencia en las labores gubernamentales.

En el caso de la inversidon en infraestructura, ésta se redujo en 12.3% real respecto a lo
observado en el primer trimestre de 2024, lo cual se explicé por una alta base de comparacion
ante la culminacién de diversos proyectos prioritarios de la administraciéon anterior. Es
importante destacar que los recursos asignados han abonado a la conformacion de los Polos
de Desarrollo para el Bienestar en su objetivo de captar inversion extranjera y fortalecer las
condiciones de crecimiento de la economia.

Si bien durante el periodo se observé un incremento anual de 11.7% del costo financiero,
derivado de la persistencia de condiciones financieras restrictivas y del efecto de la depreciacion
del tipo de cambio sobre la valuacion de pasivos denominados en moneda extranjera, el pago
de intereses fue 10.6% inferior a lo previsto en el programa para el periodo enero-marzo. Lo
anterior, como resultado de una gestion estratégica del portafolio de pasivos.

Considerando la informacion descrita anteriormente, el balance presupuestario alcanzé un
déficit de 121 mil millones de pesos al cierre de marzo, 115 mil millones de pesos por debajo
de lo previsto en el programa. En el caso del balance primario presupuestario, se observd un
superavit de 182 mil millones de pesos, el cual se compara favorablemente con el valor
proyectado de 103 mil millones de pesos. Como consecuencia, los Requerimientos Financieros
del Sector Publico (RFSP) alcanzaron un nivel de 159 mil millones de pesos, en linea con los
criterios de sostenibilidad fiscal planteados desde el Paquete Econdmico 2025.

Deuda publica

En el primer trimestre de 2025, la politica de deuda se enfocd en cubrir las necesidades de
financiamiento buscando en todo momento minimizar costos y riesgos. Ante retos como la
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persistencia de posturas monetarias restrictivas, tanto a nivel nacional como en el extranjero,
tensiones geopoliticas y volatilidad del tipo de cambio, se priorizd el financiamiento en el
mercado local a tasa fija y largo plazo, asi como el disefio de acciones para mejorar el perfil de
vencimientos del portafolio de deuda. Lo anterior, permitié mantener un portafolio de deuda
flexible y contribuir a la estabilidad de la trayectoria de la deuda como proporcion del PIB.

Al primer trimestre de 2025, la deuda publica, medida por el Saldo Histérico de los
Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP) se ubicé en 17 billones 662 mil
millones de pesos, equivalente al 49.2% del PIB. Al interior, el componente interno ascendio a
13 billones 7 mil millones de pesos (73.7% del total), mientras que el externo registré un nivel
de 229 mil millones de ddlares (26.3% del total).

En lo que respecta a la estrategia de manejo de pasivos, en el primer trimestre se refinanciaron
367 mil millones de pesos en el mercado interno, mediante un proceso de vencimiento
anticipado que no implicé la emisién de un nuevo financiamiento. Estas acciones disminuyeron
las necesidades de liquidez de corto plazo y beneficiaron al perfil de vencimientos.

Asimismo, se llevaron a cabo tres colocaciones sindicadas en el mercado interno por un monto
total de 52 mil millones de pesos: una colocacion de Bonos M por 16 mil millones de pesos, una
colocacion de Bondes G por 28 mil millones de pesos y una colocacion de Udibonos por un
equivalente a 8 mil millones de pesos.

De igual manera, se realizaron dos operaciones en los mercados internacionales por un
equivalente a 11 mil millones de dodlares, con las que se aprovecharon las condiciones
favorables de liquidez de inicio de afio y se continu6é con el desarrollo de la curva de
rendimientos en los mercados de ddlares y euros.

Cabe resaltar que todas las operaciones realizadas en el primer trimestre de 2025 se llevaron
a cabo dentro del techo de endeudamiento autorizado por el H. Congreso de la Union.
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II. Informe sobre la situacion economica

II1 Desempeiio de la economia global

Durante el primer trimestre de 2025, la economia global mostro sefiales de desaceleracion en
medio de una elevada incertidumbre politica y comercial. La actividad econdmica en EE.UU.
disminuyd con respecto al trimestre previo, en gran medida, por la contribucion negativa de las
exportaciones netas asociada a importaciones anticipadas ante el aumento en las tarifas
arancelarias. En la zona euro, la economia mantuvo un bajo desempefio, mientras que China
perdid impulso en el primer trimestre por la debilidad del mercado interno.

En este entorno, las presiones inflacionarias se moderaron, aunque con repuntes en los
primeros meses del afio. En EE.UU,, la inflacidén de servicios, aunque elevada, mantuvo una
trayectoria descendente, mientras que los precios de las mercancias comenzaron a contribuir
nuevamente a la inflacion, aunque desde bases muy bajas. Las expectativas de inflacion de
corto plazo aumentaron ante los posibles efectos inflacionarios por las politicas arancelarias,
mientras que las de largo plazo se mantuvieron relativamente estables. Por su parte, los precios
internacionales de materias primas contribuyeron a la reduccién de la inflacion. En particular,
las cotizaciones del crudo disminuyeron durante el primer trimestre, reflejando una menor
demanda global y un aumento en la oferta de la OPEP+, aunque limitada por tensiones
geopoliticas.

La mayoria de los bancos centrales de las principales economias mantuvo su relajamiento
monetario, aunque con cautela ante la politica arancelaria de EE.UU. y sus posibles
repercusiones econémicas. En este contexto, la FED pauso su ciclo de recortes durante el
primer trimestre del afno, situando la tasa de fondos federales en un rango de 4.25-4.50%, ante
la inflacion que se mantuvo por encima de su objetivo y el aumento en la incertidumbre de las
perspectivas econdmicas. Las ultimas proyecciones de marzo, realizadas por el Comité de
Mercado Abierto, prevén recortes adicionales de hasta 50 pb durante el afio.

El comportamiento de los mercados financieros internacionales estuvo marcado por episodios
de aversion al riesgo y elevados niveles de volatilidad en los precios de activos, principalmente
por las politicas comerciales de EE.UU. y las tensiones geopoliticas. Esto resulté en un
endurecimiento de las condiciones financieras provocada por caidas en los indices accionarios
y el ddlar, asi como por aumentos en los rendimientos gubernamentales de mediano y largo
plazo. Por su parte, los indices accionarios de las economias emergentes mostraron mayor
resiliencia, aunque el riesgo-pais aumentd y se registraron depreciaciones en diversas
monedas.
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I1.1.1 Actividad econémica global
EE.UU.

El PIB real de EE.UU. disminuy¢ a una tasa de 0.1% trimestral, inferior al crecimiento de 0.6%
observado en el trimestre anterior y del 0.5% esperado por el consenso de analistas a inicios
de aflo. Esta disminucion respondid, principalmente, a un aumento significativo de
importaciones anticipadas por el anuncio y aumento en las tarifas arancelarias a sus socios
comerciales. Lo anterior, resulté en una fuerte contribucion negativa de las exportaciones netas
al crecimiento del PIB, de 1.2 pp durante el primer trimestre.

Ademas, el gasto de los hogares se desacelerd ante una menor creacién de empleo vy la
incertidumbre provocada por las politicas comerciales de la nueva administracion, lo que
resultd en una contribucion del consumo privado al PIB de 0.3 pp, inferior a los 0.7 pp
registrados en el trimestre anterior. Ademas, el adelanto de las importaciones llevd a un
aumento en la acumulacion de inventarios, por lo que la contribucién al PIB fue de 0.6 pp, luego
de una contraccion en el periodo previo.

La inversion fija aportd 0.3 pp al crecimiento del PIB, especialmente por el sector no residencial,
después de una contraccién el trimestre pasado. En cambio, el sector residencial tuvo una
contribucion practicamente nula debido a las altas tasas de interés hipotecarias. Finalmente, el
gasto publico disminuyd, principalmente en defensa, por lo que registré una contribucion
negativa de 0.1 pp.

PIB de EE.UU. por contribucién ¥ Prod. industrial de EE.UU. por contribucién
(Var. % trimestral, puntos porcentuales) (Var. % trimestral, puntos porcentuales)
i 20 I Mineria
I Bienes no duraderos
1.5 | == Vehiculosy autop.
I Bienes duraderos a/

1.0 | memm Serv. publicos
’ = T Ot Al

0.5

| W Inventarios mmm [nversion fija
s Consumo priv. EEEE Exp. netas

I Gasto de gob.  ==o==Total
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0.0

-0.5
I 11 1 v I I it i v I
2024 2025 2024 2025
a/ Cifras con ajuste estacional. /Sin vehiculos ni autopartes.
Fuente: BEA y FRED. Fuente: FRED.

Produccion industrial

En el primer trimestre de 2025, la produccion industrial repunté con un crecimiento de 1.4%,
destacando un aumento de 1.2% en la produccion de manufacturas, tras dos trimestres de
caidas consecutivas. A pesar de la incertidumbre comercial y la moderacion econémica en

10
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EE.UU., este incremento en la actividad industrial se atribuyé en gran medida a una mayor
produccion de bienes duraderos, en particular durante febrero. Asi, sectores clave para las
exportaciones mexicanas, como vehiculos, equipo eléctrico, maquinaria, electronicos vy
aeroespacial, crecieron 0.1, 1.0, 1.8, 2.2 y 13.4%, respectivamente. No obstante, el sector de
autopartes cayd 1.0% por tercer trimestre consecutivo, reflejo en parte de la incertidumbre por
la politica arancelaria.

Mercado laboral

En el primer trimestre de 2025, el mercado laboral se mantuvo solido. La tasa de desempleo
continud en niveles bajos y cerca de su promedio previo a la pandemia, con una tasa de 4.2%
al cierre de marzo, 0.1 pp por encima del observado en diciembre pasado. La creacion de
empleo se desacelerd a un promedio de 152 mil plazas por mes, inferior a las 209 mil del
trimestre anterior, aunque cercano a su promedio de los ultimos doce meses (157 mil). La
principal disminucion provino de los servicios de hoteleria y restaurantes, mientras que se
observd un aumento en comercio, transporte y servicios publicos.

La tasa de participacion laboral cerrd el trimestre en 62.5%, un nivel similar al de finales de
2024. Se observd una menor participacion de personas entre 25 y 54 afios, la cual fue
compensada por un aumento en la oferta laboral de aquellos entre 16 y 24 afios. Los salarios
reales por hora crecieron 1.4% anual en marzo, superior a la tasa observada en diciembre,
debido a la disminucion en la inflacion.

Inflacion

Las presiones inflacionarias disminuyeron durante el primer trimestre de 2025, después de los
repuntes observados en el trimestre previo. La inflacion anual del deflactor del gasto en
consumo personal (PCE, por sus siglas en inglés) se desacelerd de 2.6% en diciembre a 2.3%
en marzo de 2025. Esto, como resultado de una disminucion en los precios de energéticos y
del componente subyacente, de 2.9 a 2.6% en el mismo periodo, ante una menor inflacion de
los servicios, en particular rentas de vivienda, que fue parcialmente contrarrestado por un alza
en la inflacién de bienes.

Sin embargo, las expectativas de inflacion a corto plazo repuntaron ante las posibles presiones
inflacionarias por la politica arancelaria de EE.UU. De acuerdo con la Reserva Federal de Nueva
York, la mediana de expectativas de inflacién a doce meses aumenté de 3.0% en diciembre de
2024 a 3.6% en marzo de 2025, una cifra no vista desde octubre de 2023. Por otro lado, la
expectativa de inflacion a cinco afios se mantuvo estable en el 3.0%, aunque superior al objetivo
de 2.0% de la FED.

Z0na euro

En el primer trimestre de 2025, la actividad econdmica de la zona euro crecid a una tasa
trimestral de 0.4%, superior al 0.2% del trimestre anterior. La demanda interna mostré un
desempefio moderado, apoyada por una baja tasa de desempleo, aunque la confianza del
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sector privado disminuyé debido a tensiones geopoliticas y comerciales. En marzo, los
indicadores adelantados del sector manufacturero mejoraron, aunque permanecieron en
contraccion, mientras que el sector servicios continud impulsando el crecimiento. Destaco el
caso de Alemania, al aprobar un aumento significativo en el gasto en infraestructura, defensay
medio ambiente por 569 mil millones de ddlares, cerca de 12% del PIB, durante un plazo de 12
afos, elevando asi las expectativas de crecimiento econémico de mediano plazo.

Por su parte, la inflacion general anual disminuyd de 2.4% en diciembre a 2.2% en marzo de
2025, ligeramente por encima del 2.0% objetivo del BCE. Este descenso se debid a una caida
en los precios de energéticos y a una moderacion en el componente subyacente, que se redujo
de 2.7 a 2.4% en el mismo periodo, ante una menor inflacion de los servicios. Por otro lado, la
inflacion de bienes y alimentos procesados mostraron ligeros aumentos.

China

Durante el primer trimestre de 2025, la economia china se desacelerd a una tasa trimestral de
1.2% real, inferior al 1.6% registrado en el trimestre anterior. Las exportaciones netas
contribuyeron positivamente al crecimiento del PIB, impulsadas por un aumento significativo
de las exportaciones, en anticipacion a los anuncios de politica arancelaria del gobierno de
EE.UU. La produccion industrial y la inversion fija también aumentaron en comparacion con el
trimestre anterior, reflejado el dinamismo del sector exportador de manufacturas.

Sin embargo, las importaciones se contrajeron durante el periodo, mientras que la inversion
residencial continu¢ disminuyendo y la tasa de desempleo aumentd a 5.2%, lo que reflejé un
desempefio moderado del mercado interno. Los indicadores de confianza del sector privado
mostraron signos de debilidad en medio de las tensiones comerciales con EE.UU., al tiempo
que los precios al consumidor registraron una deflacion de 0.1% anual en el primer trimestre.
Asi, con el objetivo de fortalecer el consumo interno y fomentar el avance tecnoldgico, el
gobierno establecid su objetivo oficial de crecimiento del PIB en 5.0% para 2025 y propuso
aumentar el déficit fiscal al 4.0% del PIB, superior al 3.0% del afio previo, manteniendo una
politica fiscal mas proactiva.

Materias primas

En los mercados de materias primas, los precios internacionales del petréleo presentaron una
tendencia a la baja ante la incertidumbre comercial, la politica arancelaria de EE.UU., la
desaceleracion econdmica de las principales economias avanzadas y la mayor produccion
esperada de crudo por parte de la OPEP+, de hasta 2.2 millones de barriles diarios (Mbd) a
partir de abril. Asi, al 31 de marzo, el Brent, el WTIy la Mezcla Mexicana presentaron variaciones
de 4.1,-0.3 y 0.0%, respectivamente, con respecto al cierre del trimestre previo.

Los precios del gas natural mostraron movimientos mixtos. Por un lado, la alta demanda de
calefaccion en enero y febrero, la disminucion de inventarios en EE.UU. y Europa, y el aumento
en la demanda de importacion de gas natural licuado hacia EE.UU., principalmente desde
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Europa, presionaron al alza los precios del Henry Hub, que subieron un 20.9% respecto al cierre
del cuarto trimestre. Por otro lado, el acuerdo de alto al fuego parcial entre Rusia y Ucrania,
mediado por EE.UU., provocd una caida del 13.2% en la referencia TTF durante el mismo
periodo, aunque ésta continud por encima de los niveles previos a la pandemia.

Los metales industriales experimentaron volatilidad ante compras anticipadas por el anuncio y
aumento en las tarifas arancelarias por parte de EE.UU. Al 31 de marzo, los precios de aluminio
cayeron 0.8% respecto al cierre del trimestre pasado, mientras que el oro, el cobre y el acero
aumentaron 18.2, 25.0 y 25.5%, respectivamente. Por su parte, los precios de los alimentos
disminuyeron 0.2% en el mismo periodo, de acuerdo con la Organizacion de las Naciones
Unidas para la Alimentacion y la Agricultura (FAO, por sus siglas en inglés). En particular, los
precios del trigo y el maiz cayeron 2.6 y 0.3%, respectivamente, ante mejores cosechas por
condiciones climatoldgicas mas favorables hacia el cierre del primer trimestre.

I1.1.2 Decisiones de politica monetaria

En el primer trimestre del afio, los bancos centrales de las principales economias continuaron
con su ciclo de relajamiento monetario, aunque con cautela en un contexto de elevada
incertidumbre comercial. Sin embargo, en EE.UU,, la FED anuncié una pausa en su ciclo de
recortes en las reuniones del 29 de enero y del 19 de marzo de 2025, manteniendo la tasa de
los fondos federales en un rango de 4.25%-4.50% ante la persistencia inflacionaria y la
incertidumbre en torno a las perspectivas econémicas.

Sin embargo, se prevé que la FED realice disminuciones adicionales de hasta 50 pb durante el
afio, de acuerdo con las Ultimas proyecciones publicadas en marzo por parte del Comité Federal
de Mercado Abierto. Asimismo, se anuncio, a partir de abril, una reduccion en el limite de
amortizacion de activos de la hoja de balance, de 60 a 40 mil millones de ddlares mensuales,
con el fin de aligerar las presiones de liquidez en el sistema financiero.

El BCE, por su parte, redujo sus tres tasas de interés oficiales en 25 pb, durante las reuniones
del 30 de eneroy del 6 de marzo, ante un moderado crecimiento econémico. Como resultado,
la tasa de depdsitos, de operaciones de financiamiento y de la facilidad marginal de crédito se
ubicaron en 2.50, 2.65 y 2.90%, respectivamente. Su hoja de balance se redujo en 110 mil
millones de euros, hasta situarse en 6.3 billones de euros al cierre del trimestre.
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El BPC mantuvo sus tasas de interés de referencia sin cambios durante el primer trimestre, para
incentivar su mercado interno. La tasa preferencial de préstamos a un afio, que sirve de
referencia para la mayoria de los préstamos corporativos y domésticos, se mantuvo en 3.1%,
mientras que la de cinco afios, utilizada como referencia para hipotecas, permanecié en 3.6%.

Ambas tasas se encuentran en minimos historicos tras las reducciones realizadas en octubre y
julio del afo pasado.

En América Latina, destacd el Banco Central de Brasil con dos incrementos en su tasa de
referencia en 100 pb cada uno, durante sus reuniones del 29 de enero y el 19 de marzo. Lo
anterior, situd la tasa de referencia en 14.25%, el nivel mas alto en nueve afios, con el fin de
contener las presiones inflacionarias y anclar las expectativas de inflacion.

I1.1.3 Evolucion de las variables financieras internacionales

El primer trimestre del afio estuvo marcado por episodios de aversion al riesgo y elevados
niveles de volatilidad en los precios de activos internacionales, principalmente por las politicas
comerciales del gobierno de EE.UU. y sus repercusiones econémicas, aunado a las tensiones

geopoliticas. Lo anterior resultd en caidas de los indices accionarios, del dolar y aumentos en
las tasas de interés.

En EE.UU., al 31 de marzo, el indice VIX se ubicé en 22.3 puntos, un incremento de 4.9 con
respecto al cierre del afio previo, mientras que el indice S&P 500 registré una caida de 4.6%,
seguido de un descenso de 10.3% del Nasdaq, tras haber alcanzado maximos histéricos en la
primera mitad de febrero. El dolar, medido por el DXY, registré un retroceso de 3.9% en el
mismo periodo. Por su parte, el rendimiento de los bonos del Tesoro a 10 afios se ubicd en
4.23%, 35 pb por debajo del cierre del trimestre previo. Asimismo, el oro reafirmé su papel
como activo de refugio frente a la creciente incertidumbre global, impulsandolo a maximos
histéricos y mostrando un aumento del 18.2% en el trimestre.
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Los mercados emergentes también reflejaron en el precio de sus activos la elevada
incertidumbre y volatilidad global. Al cierre del primer trimestre, el indice bursatil MSCI registré
un avance del 2.4% en relacion con el cierre del trimestre anterior, mientras que el indice MSCI
de monedas emergentes mostrd una depreciacion de 1.7% en el mismo periodo. Asimismo, el
riesgo pais de las economias emergentes, medido por el EMBI+, aumentd en 32 pb a finales de
marzo, con respecto a diciembre del afio pasado, debido al entorno de incertidumbre
comercial.

II.2 Desempeiio de la economia mexicana

Durante el primer trimestre de 2025, la economia mexicana exhibié algunos signos de
desaceleracion, afectada por la incertidumbre derivada de las tensiones comerciales, los
conflictos geopoliticos y ajustes en el panorama econdmico internacional. No obstante, la
fortaleza de los fundamentos macroeconémicos y la posicion estratégica de México en las
cadenas globales de valor han contribuido a mitigar estos efectos.

El sector externo recibi¢ el impulso de un tipo de cambio real mas competitivo, que contribuyo
a compensar parcialmente la incertidumbre generada por los cambios en la politica comercial
de EE.UU. Cabe destacar que los acuerdos alcanzados en materia comercial mediante el T-MEC
han contribuido a mitigar los efectos de las nuevas medidas en materia comercial. De esta
forma, las mercancias exportadas por México que ingresan a EE.UU. bajo el amparo del T-MEC
contindan exentas de aranceles.

De acuerdo con la estimacion oportuna publicada por el INEGI, durante el primer trimestre de
2025 el PIB registro un crecimiento trimestral de 0.2%, con cifras ajustadas por estacionalidad.
Las actividades industriales fueron las mas afectadas por la incertidumbre en materia comercial,
al registrar una disminucion trimestral de 0.3%. Por su parte, el sector servicios se mantuvo sin
cambios respecto al trimestre previo. En el caso de las actividades primarias, se registré un
repunte de 8.1% trimestral, impulsadas por una base de comparacion favorable y condiciones
de sequia menos severas a las observadas durante la mayor parte de 2023y 2024.

Con base en la informacidn del Indicador Global de Actividad Econdmica (IGAE)
correspondiente al bimestre enero-febrero, y utilizando cifras ajustadas por estacionalidad, se
observo el siguiente comportamiento de los sectores econémicos:

e Las actividades primarias registraron un repunte de 4.1% bimestral, impulsadas por una
base de comparacion favorable y una mejora en las cosechas de productos como el maizy
el sorgo, los cuales registraron disminuciones en el cuarto trimestre de 2024. Este
desempefio se dio en un contexto en el que, si bien persistieron condiciones de sequia en
estados del norte del pais, a nivel nacional éstas fueron considerablemente menores en
comparacion con los promedios observados durante 2023y 2024.

e La produccion industrial disminuyd 0.2%, afectada por la incertidumbre en materia
comercial, la cual haimpactado principalmente la manufacturay la construccion. Asimismo,
la mineria y la generacion de electricidad registraron contracciones.
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Durante el bimestre, la manufactura mostré un comportamiento mixto, afectada por
la incertidumbre asociada a la politica comercial de EE.UU., con lo que registré una
disminucion de 0.2%. En enero, la actividad manufacturera disminuyo 1.0%, mientras
que en febrero se observd un repunte de 2.9%, impulsado por crecimientos en
industrias orientadas al mercado externo, como la fabricacion de equipo de
transporte y maquinaria y equipo.

La construccion alcanzd un crecimiento de 0.7%. Este desempefio se explicé por un
incremento de 0.1% en la edificacion, que compensoé la contraccion de 0.2% en la
construccion de obras de ingeniaria civil. Lo anterior, a pesar de que algunas
empresas han reportado suspender proyectos en espera de mayor certidumbre
sobre el futuro de la relacion comercial entre México y EE.UU.

El sector de la mineria cayd 1.6%, afectado por incidentes industriales y una menor
perforacion de pozos de exploracion.

El sector de electricidad, agua y gas disminuyd a una tasa de 2.1%, atribuida a una
menor demanda de electricidad por temperaturas mas calidas respecto a lo
esperado durante la temporada de invierno.

Los servicios crecieron 0.1%, con un desempefio positivo en 7 de los 14 subsectores. Al

interior, servicios vinculados con la demanda interna, como el comercio al por menory los
servicios de esparcimiento, experimentaron incrementos de 1.6 y 5.0%, respectivamente.
DestacOd también el crecimiento de 6.8% de los servicios profesionales, cientificos y
técnicos, quienes continuaron como uno de los subsectores mas dinamicos de la
economia. En contraste, los servicios de transporte y comercio al por mayor mostraron
disminuciones de 1.2 y 2.5%, respectivamente, siendo el Ultimo afectado por la
competencia de algunos productos importados sin regulacion.
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La informacion mas reciente de la demanda interna muestra que, en enero, el consumo privado
retrocedid 0.3% mensual, con cifras ajustadas por estacionalidad. La incertidumbre en el
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panorama economico global y nacional afectd la confianza de los hogares, o que modifico sus
intenciones de consumo en el inicio del afio. Asimismo, la depreciacion real del tipo de cambio
redujo el consumo de bienes importados, el cual registré una contraccion mensual de 0.1%. No
obstante, el gasto en servicios mostrd una mayor resiliencia, con un aumento de 0.2%.

En el primer trimestre de 2025, las ventas minoristas registradas en la Asociacion Nacional de
Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD) disminuyeron 0.2% trimestral, con cifras

ajustadas por estacionalidad’. Este desempefio estuvo relacionado con contracciones en los
segmentos de mercancias, ropa y tiendas de abarrotes.

La inversion fija bruta también se vio afectada por el aumento en la incertidumbre sobre el
panorama econdmico, al registrar en enero una contraccion mensual de 1.5%, con cifras
ajustadas por estacionalidad. Al interior, la inversion en construccion disminuyo 1.4%, ya que el
repunte en la inversion residencial no fue suficiente para compensar la caida de 3.2% en la
construccion no residencial. Por su parte, la inversion en maquinaria y equipo se redujo 1.8%
mensual, debido principalmente a la disminucion en el componente de equipo de transporte,
en particular el de origen importado, que se contrajo en 16.1%.
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En materia laboral, se observé una moderacion en el ritmo de creacion de empleo, en linea con
el desempefio de la actividad econdmica y una alta base de comparacion. No obstante, el
mercado laboral se mantuvo sélido. Entre eneroy marzo de 2025, la poblacién ocupada registro
un nivel promedio de 59.5 millones, un aumento de 69 mil personas respecto al mismo periodo
de 2024. Lo anterior se explicé principalmente por un incremento en la poblacion ocupada en
el sector servicios, destacando los sectores de transportes y comercio, en los que el empleo fue

" Ajuste estacional de la SHCP.
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212 y 202 mil personas superiores a los registrados en el mismo periodo del afio pasado,
respectivamente.

Durante el trimestre, la poblacion econdmicamente activa ascendid a 61.0 millones de
personas, en promedio. No obstante, un incremento de 1.6 millones de personas en la
poblacion no econdmicamente activa resultd en una disminucién de 0.9 pp en la tasa de
participacion. Cabe destacar que el aumento en la poblacidon no econémicamente activa se
concentrd principalmente en poblacion no disponible, que reportd no tener interés para
trabajar por atender otras obligaciones.

La poblacion desocupada, por su parte, disminuyd en 30 mil personas, al tiempo que la tasa de
desempleo alcanzoé el nivel mas bajo desde que se tiene registro. En el caso de la tasa de
informalidad, ésta mostrd un incremento de 0.1 pp como resultado de crecimientos del empleo
informal superiores a los observados en el empleo formal. Asimismo, la tasa de subocupacion
se redujo en 0.1 pp respecto al mismo trimestre del afio pasado y alcanzé el nivel mas bajo
desde el seqgundo trimestre de 2006.

Al cierre del primer trimestre de 2025, se registré un incremento anual de 176 mil puestos de
trabajo asegurados ante el IMSS. El incremento se explicd por un mayor nimero de empleos
permanentes con una creacion de 329 mil trabajadores, quienes compensaron la contraccion
de 154 mil en los empleos eventuales. Los mejores desempefios se dieron en sectores de
servicios como el comercio, los servicios sociales y los servicios a empresas. En contraste, entre
los sectores donde se observd una disminucion en el nivel de empleo destacaron la
manufactura, la construcciéon y la mineria, en linea con el desempefio de la actividad de esos
sectores.

Con cifras ajustadas por estacionalidad?, los puestos de trabajo asegurados ante el IMSS
aumentaron en 37 mil personas con respecto al cierre de 2024. Durante el trimestre, destaco
que hubo crecimientos en el empleo durante los tres meses, en contraste con el trimestre
previo, que registré contracciones en los meses de octubre y noviembre.

En este periodo, los salarios reales de los trabajadores continuaron al alza. El salario real
promedio registrado ante el IMSS creci6 3.7% anual. De manera similar, el ingreso laboral real
promedio reportado en la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo crecid 6.3%. Finalmente,
los salarios contractuales de jurisdiccion federal aumentaron en 4.1% anual.

2 Ajuste estacional de la SHCP.
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Durante el primer trimestre de 2025, la inflacion al consumidor mantuvo una trayectoria
descendentey se ubicd dentro del intervalo de variabilidad del objetivo establecido por el Banco
de México (Banxico) a lo largo de todo el periodo. Lo anterior obedecio a la desaceleracion de
la inflacion de los servicios y los energéticos, asi como a una disminucion de los precios de las
frutas y verduras. Asi, la inflacion general registré una tasa promedio anual de 3.7%, 0.8 pp por
debajo del trimestre previo y el menor nivel desde el primer trimestre de 2021.

La inflacion subyacente fue de 3.6% anual, menor a la observada en el trimestre anterior (- 0.03
pp). Destaco la desaceleracion en los precios de los servicios, cuya inflacion se ubicé en 4.6%
anual, con una disminucion de 0.4 pp en comparacion con el trimestre anterior, lo que
constituyo la mayor reduccion en este componente desde 2020. La inflacion de mercancias fue
de 2.8%, aunque con un ligero repunte estacional debido a la actualizacion del IEPS que incidid
en los precios de refrescos, cigarrillos y pan dulce.

La inflacion no subyacente se ubicd en 3.9% anual, 3.2 pp inferior al trimestre anterior. La
reduccion se explicd por la deflacion en las frutas y verduras y menores inflaciones en los
energéticos, cuya inflacion disminuyd apoyada por el acuerdo nacional para mantener el precio
de la gasolina regular por debajo de 24 pesos por litro. Durante el trimestre se observaron
incrementos, temporales en algunos casos, como en el pollo y el huevo debido al efecto de la
gripe aviar en EE.UU., asi como en la carne de res por afectaciones fitosanitarias a la produccion.

El Indice de Precios al Productor (INPP), excluyendo petréleo, se elevd por cuarto trimestre
consecutivo entre eneroy marzo de 2025, al registrar una inflacion de 7.6% anual, 1.1 pp mayor
al trimestre previo. Dicho incremento se explico principalmente por la depreciacion del tipo de
cambio. Asi, la inflacién al productor de las actividades primarias se ubicd en 8.2% y en las
actividades secundarias excluyendo petréleo en 8.8%. Por su parte, la inflacion al productor de
los servicios se ubico en 5.5%, 0.5 pp menor al cuarto trimestre del afio anterior.
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Cabe recalcar que los precios al productor con destino de demanda interna excluyendo
petréleo tuvieron una variacion anual de 5.5% durante el trimestre, solo 0.3 pp mayor a la del
trimestre anterior. En contraste, los bienes y servicios con destino de exportacion alcanzaron
una inflacion de 12.0%, 2.8 pp superior a la del trimestre previo.

Inflacién de precios al consumidor Inflacién de precios al productor
(Variacién % anual) 20 - (Variacién % anual)
14 r
12 General Total
i Subyacente 15 + Demanda interna
10 No subyacente Exportaciones
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Fuente: INEGI. Fuente: INEGI.

En el primer trimestre de 2025, el valor de las exportaciones aumento, impulsado por un tipo
de cambio mas competitivo y el dinamismo de sectores no automotrices. Este desempefio
compenso la incertidumbre asociada a la politica comercial de EE.UU. y la debilidad de su
industria automotriz. En contraste, las importaciones disminuyeron ante una menor demanda
de bienes intermedios y de capital, reflejo de la desaceleracion manufacturera y de la
depreciacion real del tipo de cambio.

De manera especifica, el valor de las exportaciones registré un incremento trimestral de 0.8%,
con cifras ajustadas por estacionalidad. A lo anterior contribuyd el aumento de 1.6% en las
exportaciones de manufacturas, impulsado por el crecimiento de 3.9% de las no automotrices.
Por su parte, las exportaciones petroleras disminuyeron 13.1%, afectadas por una menor
plataforma de exportacion, parcialmente compensada por un incremento en el precio de la
mezcla mexicana.

Elvalor de las importaciones disminuyo 1.5% trimestral, con cifras ajustadas por estacionalidad.
Este resultado es consecuencia de menores compras internas de bienes de consumo,
intermedios y de capital, en un contexto de moderacion en la economia nacional y de una
apreciacion del tipo de cambio respecto al trimestre previo. Por su parte, las importaciones
petroleras se incrementaron 2.1%.

En el primer trimestre de 2025, la balanza comercial, con cifras ajustadas por estacionalidad,
registro un superavit de 2 mil 862 millones de ddlares, que revirtié el déficit de 730 millones de
dolares observado en el trimestre anterior. Esta variacion positiva se explicé por la ampliacion
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del superavit en la balanza no petrolera, que alcanzé 6 mil 679 millones, a pesar de un mayor
déficit de la balanza petrolera.

El flujo de remesas aumentd 0.1% bimestral en el periodo enero-febrero, con cifras ajustadas
por estacionalidad, afectado por la contraccion en la masa salarial de trabajadores mexicanos
en EE.UU. Esta tendencia puede estar vinculada a la incertidumbre generada por los cambios
en la politica migratoria, los cuales posiblemente afectaron la confianza de los trabajadores
mexicanos en su capacidad para enviar remesas o encontrar empleo.

El turismmo mantuvo su dinamismo y contribuy0 a la entrada de divisas. En el primer bimestre,
la llegada de viajeros internacionales aumenté un 15.0% anual. Como resultado, los ingresos
por turismo alcanzaron 6 mil 601 millones de ddlares, superando en 282 millones de ddlares a
la cifra observada en el mismo periodo de 2024.

La cuenta corriente de la balanza de pagos, con la Ultima informacién disponible al cuarto
trimestre de 2024, mostré un superavit de 12 mil 601 millones de dodlares (2.9% del PIB
anualizado), superior al de 11 mil 745 millones observado el mismo periodo de 2023. Este
resultado reflejé un menor déficit en la balanza de servicios y un mayor saldo superavitario en
la balanza del ingreso secundario. Asimismo, se observé un mayor déficit en las balanzas de
mercancias petroleras y de ingreso primario, asi como un menor superavit de la balanza no
petrolera.

Los flujos de capital registrados en la cuenta financiera reportaron una salida neta de recursos
de 15 mil 86 millones de ddlares, superior a la salida de 8 mil 592 millones del cuarto trimestre
de 2023. Esto obedeci¢ a salidas netas en inversion de carteray otra inversion, las cuales fueron
parcialmente compensadas por una entrada neta de recursos en derivados financieros de 1 mil
919 millones. Ademas, los activos de reserva ascendieron a 2 mil 408 millones de ddlares en el
cuarto trimestre de 2024, cifra mayor a los 532 millones mostrados en el mismo trimestre del
ano anterior.

México continud atrayendo IED, acumulando 36 mil 872 millones de ddlares al cierre del cuarto
trimestre de 2024, un nivel récord segun cifras preliminares. Destacaron los 9 mil 931 millones
destinados a la industria de equipo de transporte, el monto mas alto desde que se tiene registro
(1999).
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Cuenta corriente Cuenta financiera
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II.3 Evolucion del sistema financiero mexicano

Durante el primer trimestre de 2025, el sistema financiero mexicano registrd episodios de
volatilidad y aversion al riesgo derivados de la incertidumbre generada por las politicas
comerciales en EE.UU. y sus posibles repercusiones en la actividad econdmica, asi como las
tensiones geopoliticas. No obstante, el sistema financiero se mantuvo solido y el sector
bancario continud bien capitalizado, con niveles de morosidad tolerables.

Al 31 de marzo, el tipo de cambio se ubico en 20.44 pesos por doélar estadounidense, lo que
representd una apreciacion de 1.7% respecto al cierre del trimestre previo. Este
comportamiento se debid, en gran parte, al debilitamiento del délar en 3.9%, medido por el
indice DXY, asi como al amplio diferencial de tasas entre Banxicoy la FED, lo que volvio atractivo
al peso mexicano. Otras divisas de paises emergentes como el real brasilefio, el peso
colombiano, el peso chileno y el rand sudafricano, también registraron apreciaciones durante
el mismo periodo de 8.3, 5.3, 4.6 y 2.8%, respectivamente.

La volatilidad implicita del tipo de cambio a un mes cerré en 13.2% al final del primer trimestre,
lo que implicd un aumento de 6 pp respecto al trimestre anterior. En paralelo, el riesgo pais en
México, medido por el EMBI+, subio 8 pb, alcanzando 221 puntos. Este incremento fue menor
en comparacion con el promedio de las economias emergentes, que crecid 32 pb en el mismo
periodo.

En materia de politica monetaria, durante el primer trimestre, Banxico realizdé dos recortes de
50 pb en su tasa de referencia, el 6 de febreroy el 27 de marzo, hasta situarse en 9.00%. En su
ultima reunion, la Junta de Gobierno sefal6 que podria seguir ajustando su postura monetaria
en magnitud similar. Lo anterior provoco reducciones en toda la curva de rendimientos en
pesos. Asi, los bonos del Gobierno Federal a 10 afios se situaron en 9.34%, con una caida de
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108 pb respecto al trimestre anterior; mientras que la pendiente de la curva de 10y 2 afios se
mantuvo positiva en 82 pb al cierre del trimestre.

Tipo de cambio y volatilidad implicita Curva de rendimientos en México
(Pesos por dolar, %) 12 - (%)
5 Tipo de cambio 120 Rango 1/ == ==31-mar.-25
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En el mercado de renta variable, el Indice de Precios y Cotizaciones (IPC) cerré el primer
trimestre de 2025 en 52 mil 484 unidades, un aumento de 6.0% respecto al cierre del trimestre
previo. Al interior, practicamente todos los componentes mostraron un comportamiento
positivo liderado por los sectores de consumo frecuente, materiales y financiero quienes
crecieron 11.9, 8.5, y 6.9%, respectivamente; solo el sector de telecomunicaciones retrocedio
0.9%.

En febrero de 2025, el crédito vigente al sector privado no financiero de la banca comercial
crecio 1.4% real respecto a diciembre de 2024, con cifras ajustadas por estacionalidad. Al
interior, el crédito al consumo registrd un crecimiento de 1.5% real, principalmente, por los
segmentos automotriz y de tarjetas de crédito. El crédito a la vivienda aumentd 0.4% real, a
pesar de una reduccion en el segmento de interés social. La cartera empresarial, por su parte,
creci¢ 0.1% por un aumento en las manufacturas, construccion y comercio, que compensaron
caidas en rubros como servicios de informacion de medios masivos, agropecuario y
electricidad.

Por su parte, el ICAP de la banca comercial se ubicé en 19.93% en febrero, superando el minimo
regulatorio de Basilea III (10.5%), mientras que la tasa de morosidad en febrero se ubicé en
2.03% y la ajustada por quitas y castigos se ubico en 4.15%, por debajo de niveles previos de
estrés como los observados en 2009 y 2020.
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III. Informe sobre las finanzas publicas

En el primer trimestre de 2025, las finanzas publicas registraron una evolucion ordenada, en
apego a los criterios de normalizacion fiscal planteados en el Paquete Econdmico y al
cumplimiento de las metas aprobadas por el H. Congreso de la Unién. Lo anterior se vio
favorecido por la solidez de los ingresos presupuestarios, los cuales exhibieron la sequnda tasa
de crecimiento real mas alta desde 2006 para el periodo enero-marzo. En su interior, la
recaudacion tributaria reflejo los resultados de las medidas para mejorar la fiscalizacion, asi
como un efecto de calendarizacion relacionado con el ultimo dia habil para el pago definitivo
del ISR por parte de las personas morales, mismo que en 2024 se recorri¢ hasta abril. En el
caso del gasto publico, se observd una asignacion estratégica de recursos a programas con
impacto directo en el bienestar y el desarrollo econdémico. Ademas, durante el periodo, destaco
la continuidad de los esfuerzos para reducir el gasto de operacion distinto de servicios
personales.

III.1 Principales indicadores de la postura fiscal

Al cierre de marzo de 2025, el balance presupuestario del Sector Publico presenté un déficit de
121 mil millones de pesos, menor que el déficit estimado en el programa para el periodo de
236 mil millones de pesos® y al déficit registrado en el primer trimestre de 2024 de 458 mil
millones de pesos, en linea con los objetivos de normalizacion fiscal planteados para este afio
fiscal. Por su parte, el balance primario del Sector Publico Presupuestario, definido como la
diferencia entre los ingresos totales y los gastos distintos al costo financiero, registré un
superavit de 182 mil millones de pesos, resultado mayor que el superavit previsto originalmente
de 103 mil millones de pesos.

Al interior del balance presupuestario, el Gobierno Federal registré un déficit de 214 mil
millones de pesos y las empresas publicas del estado (Pemex y CFE) registraron un déficit
conjunto de 48 mil millones de pesos, el cual se compensd con un superavit de los organismos
de control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE) de 141 mil millones de pesos. Considerando
lo anterior, se observo un superavit de 93 mil millones de pesos por parte de los organismos y
empresas publicas.

En cuanto a las fuentes de financiamiento del balance publico presupuestario, se registré un
desendeudamiento interno de 243 mil millones de pesos y un endeudamiento externo de 363
mil millones de pesos®.

3 Los balances, ingresos y gastos del programa corresponden a la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF) y el Presupuesto de Egresos de la Federacion
(PEF) aprobados por el H. Congreso de la Unién, asi como el Acuerdo por el que se da a conocer el calendario mensual del prondstico de ingresos
contenidos en el articulo 1 de la LIF para el ejercicio fiscal de 2025 y con base en la metodologia utilizada para realizar este pronéstico, publicado el
31 de diciembre de 2024 en el Diario Oficial de la Federacién (DOF), y a los Calendarios del Presupuesto Autorizados para el Ejercicio Fiscal 2025,
publicados el 9 de enero de 2025 en el DOF.

4 El endeudamiento externo incluye el endeudamiento directoy la variacion de los activos financieros que el Sector PUblico mantiene para su operacion
en instituciones financieras del exterior. Por su parte, el financiamiento interno a valor de colocacién incluye el financiamiento neto a través de
operaciones de crédito, de colocacién de valores gubernamentales, asi como la variacién de activos financieros con el fin de administrar su liquidez.
De acuerdo con la normatividad vigente para el registro de los Proyectos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas), las cifras reportadas
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Cabe destacar que, al excluir del balance presupuestario el gasto de inversion del Sector Publico
presupuestario, se obtuvo un superavit de 169 mil millones de pesos, mayor al superavit
previsto en el programa para el periodo de 112 mil millones de pesos.

Los RFSP, por su parte, registraron un déficit de 159 mil millones de pesos, monto menor al
déficit observado en el acumulado a marzo de 2024 de 520 mil millones de pesos. Al excluir el
costo financiero, los RFSP primarios registraron un superavit de 282 mil millones de pesos,
monto que se compara con déficit observado en el mismo periodo del afio anterior de 108 mil
millones de pesos.

Situacion financiera del Sector Publico
Millones de pesos

Balance presupuestario (BP) -457,946.6 -235,496.0 -120,595.5 114,900.5 n.s.
Balance presupuestario sin inversién'’ -151,281.4 111,520.4 169,193.0 57,672.6 ns.
Ingreso presupuestario 1,867,356.5 2,212,349.4 2,149,099.6 -63,249.8 11.0
Gasto neto presupuestario 2,325,303.0 2,447,845.4 2,269,695.1 -178,150.3 -5.9
Gasto programable 1,682,634.1 1,721,394.0 1,576,3322  -145,061.8 -9.7
Gasto no programable 642,668.9 726,451.4 693,363.0 -33,088.5 4.0
Balance presupuestario primario -196,699.7 103,314.1 182,151.0 78,836.8 n.s.
Balance presupuestario (BP) -457,946.6 -235,496.0 -120,595.5 114,900.5 n.s.
Balance presupuestario sin inversién'’ -151,281.4 111,520.4 169,193.0 57,672.6 ns.
Balance del Gobierno Federal -636,976.4 -337,229.2 -213,683.9 123,545.3 n.s.
Empresas publicas del estado 57,099.6 3,204.2 -47,563.3 -50,767.5 n.s.
Balance de Pemex 46,922.7 -11,007.5 -47,257.6 -36,250.1 n.s.
Balance de la CFE 10,176.8 14,211.7 -305.7 -14,517.4 n.s.
Organismos de control presupuestario directo 121,930.3 98,529.0 140,651.7 42,1227 11.2
Balance de IMSS 111,678.2 97,5411 121,908.1 24,367.0 52
Balance de ISSSTE 10,252.1 987.8 18,743.5 17,755.7 76.3
Partidas informativas
RFSP -520,428.8 -159,227.6 n.s.
RFSP primario -107,693.4 282,423.8 n.s.
Balance publico (BP + BEBCP) -452,969.2 -235,346.0 -138,909.0 96,437.0 n.s.
Balance publico primario -187,398.5 103,438.9 189,817.5 86,378.5 n.s.

Balance de entidades bajo control presupuestario
indirecto (BEBCP)

Notas:

Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
"/ Cifras preliminares.

n.s.: no significativo.

'/ Excluye el gasto de inversién presupuestaria del sector publico.

Fuente: SHCP.

4,977.4 150.0 -18,313.5 -18,463.5 n.s.

en este apartado reflejan, en el pasivo directo, la amortizacién de los dos primeros afios de los proyectos que entran en operacién, lo cual difiere del
registro del gasto presupuestario en donde el efecto se refleja cuando se realiza la amortizacién del pasivo.
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III.2 Ingresos presupuestarios

Durante el primer trimestre de 2025, los ingresos presupuestarios del Sector Publico se
ubicaron en 2 billones 149 mil millones de pesos. Este monto fue menor en 63 mil millones de
pesos a lo estimado en el programa, pero mayor en 11.0% en términos reales a lo registrado
en el mismo periodo de 2024, |a tasa mas alta desde 2017 para el periodo.

Al interior de los ingresos presupuestarios, los ingresos del Gobierno Federal pasaron de
representar 74.0% del total en 2024 a 79.8% en 2025; los ingresos de las empresas del estado
(Pemexy CFE) de 17.4 a 12.5%; y los de organismos bajo control presupuestario directo (IMSS
e ISSSTE) de 8.5a7.8%. En cuanto a la composicion de los ingresos por su fuente de generacion,
los ingresos tributarios pasaron de representar el 66.7% del total en 2024 al 70.8% en 2025, los
de la CFE de 5.6 a 5.1% y los no tributarios del Gobierno Federal de 5.5 a 5.7%; mientras que
los ingresos petroleros disminuyeron de 13.6 a 10.6% y los de organismos bajo control
presupuestario pasaron de 8.5 a 7.8% del total.

La evolucion de los principales rubros de los ingresos durante el primer trimestre de 2025 fue
la siguiente:

e Los ingresos tributarios sumaron 1 billén 522 mil millones de pesos, monto superior al
programa en 38 mil millones de pesos y mayor a lo observado en los primeros tres meses
de 2024 en 17.8% en términos reales, la mayor tasa para el periodo enero-marzo desde
2015. Es importante destacar que, si se corrige el desfase en la recaudacion del pago
definitivo en 2024 de marzo a abril porque el tltimo dia habil de marzo del afio pasado fue
inhabil, el crecimiento ascenderia a 9.3% real, hecho que da cuenta de los resultados de las
distintas medidas para mejorar la fiscalizaciéon y promover el cumplimiento de los
contribuyentes.

o La recaudaciéon del ISR sumé 901 mil millones de pesos, monto mayor a lo
programado para el periodo en 18 mil millones de pesos y mayor a lo registrado en
el primer trimestre del afio pasado en 21.3% en términos reales. Si se corrige el
desfase en la recaudacion del pago definitivo en 2024, el crecimiento asciende a 7.0%
real, consistente con los solidos resultados en materia laboral observados durante el
periodo, en especial los mayores salarios reales.

o La recaudacion del IVA sumdé 400 mil millones de pesos, monto mayor en 40 mil
millones de pesos que el monto programado para el periodo y en 20.9% real a lo
registrado en el mismo periodo de 2024, crecimiento sin precedentes para el periodo
enero-marzo. La mayor recaudacion respecto al mismo periodo del afio anterior se
explica parcialmente por el efecto del mayor tipo de cambio sobre la valuacion en
moneda nacional de los bienes importados.

o La recaudacion del IEPS de combustibles fue menor a lo observado en el primer
trimestre de 2024 en 9.0% en términos reales, derivado, en parte, por el acuerdo
firmado en febrero de 2025 entre el Ejecutivo Federal y los directores y
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representantes de las empresas gasolineras para establecer en 24 pesos por litro el
precio de la gasolina magna, efecto que se observa a partir de marzo de 2025.

o Por su parte, los ingresos por concepto del IEPS distinto de gasolinas y diésel
disminuyeron 1.8% real anual durante el primer trimestre de 2025.

Los ingresos petroleros del Sector Publico se ubicaron en 228 mil millones de pesos, monto
inferior en 100 mil millones de pesos respecto a lo programado, lo que se explica,
principalmente, por el impacto negativo de una menor plataforma de produccion, que se
compenso en parte con mayores precios del petréleo crudo y del gas natural, un mayor
tipo de cambio promedio y las aportaciones del Gobierno Federal a Pemex. En la
comparacion con el primer trimestre de 2024, este rubro fue inferior en 13.8% real.

o En su interior, los ingresos petroleros del Gobierno Federal fueron mayores en
100.0% real anual, como resultado de una baja base de comparacion por la
condonacion de derechos otorgada en 2024.

o Encambio, los ingresos de Pemex registraron una reduccion de 30.8% real respecto
a 2024 por el efecto inverso del punto anterior.

Los ingresos no tributarios del Gobierno Federal sumaron 123 mil millones de pesos,
monto superior a lo aprobado en 6 mil millones de pesos y a lo registrado el afio anterior
en 15.4% real anual. Lo anterior se explicd por una evolucion favorable de los derechos
cobrados, principalmente; aunque también influyeron los aumentos anuales de los
productos y los aprovechamientos.

Los ingresos propios del IMSS y el ISSSTE se ubicaron en 167 mil millones de pesos, monto
superior en 1 mil millones de pesos a lo programado y en 0.7% real respecto al afio
anterior. Este resultado obedecié a mayores ingresos del IMSS por el incremento de cuotas
a la seguridad social.

Los ingresos propios de CFE ascendieron a 110 mil millones de pesos, cifra inferior en 8 mil
millones de pesos respecto al programa, pero superior a la de los primeros tres meses de
2024 en 1.1% real.
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Indicadores petroleros
En términos de flujo de efectivo™

Plataforma de produccién de petréleo con

1,891.6 1,870.7 1,6954 -196.2 -1753 -10.4 94
condensados (mbd)
Plataforma de produccién de petréleo sin 16106 15637 14391 1715 1246 106 80
condensados (mbd)
Plataforma exportacién (mbd) 9723 883.7 683.2 -289.2 -200.5 -29.7 -22.7
Precio de petréleo (dpb) 71.2 62.1 66.1 -5.1 4.0 -7.2 6.5
Precio de referencia del gas natural ($MBTU) 2.6 33 35 0.9 0.2 33.6 6.7
Partida informativa
Tipo de cambio promedio (pesos por dolar) 17.1 19.6 204 33 0.9 19.2 4.4
Notas:

Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

*/ Los indicadores petroleros corresponden a flujo de efectivo para el periodo de diciembre de 2024 a febrero de 2025.

Fuente: SHCP.

En cumplimiento con lo sefialado en el articulo 1° de la LIF 2025, se informa que en enero-
marzo se obtuvieron ingresos bajo la modalidad de pago de las contribuciones en especie o

servicios por 247 millones de pesos.
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Ingresos del Sector Publico Presupuestario
Millones de pesos

Total 1,867,356.5 2,212,3494 2,149,099.6 -63,249.8 11.0
Petroleros 254,360.0 327,844.6 227,519.4 -100,325.3 -13.8
Empresa publica del estado (Pemex)™ 221,258.1 254,961.5 158,835.8 -96,125.7 -30.8
Gobierno Federal*/ 33,101.9 72,883.1 68,683.6 -4,199.5 100.0
Fondo Mexicano del Petrdleo 33,107.7 71,496.6 68,687.1 -2,809.5 100.0
ISR de contratistas y asignatarios -5.8 1,386.5 -3.5 -1,390.0 n.s.
No petroleros 1,612,996.4 1,884,504.8 1,921,580.2 37,075.5 14.9
Gobierno Federal 1,349,071.3 1,602,165.2 1,645,437.3 43,2721 17.6
Tributarios 1,246,033.1 1,484,297 .4 1,522,104.4 37,807.0 17.8
Impuesto sobre la renta 716,234.2 883,465.9 901,261.0 17,795.1 21.3
Impuesto al valor agregado 319,353.7 360,924.5 400,444.1 39,519.6 209
Produccién y servicios 158,087.8 177,701.7 154,166.6 -23,535.1 -6.0
Importaciones 27,1244 36,113.0 42,347.9 6,234.9 50.5
Impueslt/o por Ig actividad de exploracién y 1717.4 17648 1656.1 1087 70
extraccion de hidrocarburos
Otros 23,515.7 24,327.5 22,2288 -2,098.7 -8.9
No tributarios 103,038.1 117,867.8 123,332.9 5,465.1 15.4
Organismos de control presupuestario directo 159,456.3 165,247.8 166,557.0 1,309.2 0.7
IMSS 147,063.5 153,266.9 154,326.7 1,059.7 1.2
ISSSTE 12,392.9 11,980.9 12,230.3 249.4 -4.9
Empresa publica del estado (CFE) 104,468.8 117,091.8 109,585.9 -7,505.8 1.1
Partidas informativas
Ingresos tributarios sin IEPS de combustibles 1,153,941.0 1,374,155.8 1,435,168.6 61,012.8 19.9
Notas:

Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

-/ Cifras preliminares.

' Los ingresos propios incluyen los ingresos netos por ventas internas y externas, asi como ingresos diversos derivados de servicios y aportaciones
patrimoniales, entre otros.

>/ Incluye los ingresos que el gobierno recibe a través del Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabilizacion y el Desarrollo y la recaudacion de ISR que se
produce por los nuevos contratos y asignaciones en materia de hidrocarburos.

Fuente: SHCP.

III.3 Gasto presupuestario

Durante el primer trimestre de 2025, el gasto neto pagado se ubicé en 2 billones 270 mil
millones de pesos, monto inferior al previsto en el programa® en 178 mil millones de pesos y
menor que el registrado en el mismo trimestre del afo anterior en 5.9% real, como parte del
proceso de convergencia fiscal disefiado desde el Paquete Econdmico para el afio en curso. El
gasto primario fue inferior en 8.1% en términos reales; el gasto neto total excluyendo la
inversion financiera, las pensiones, las participaciones y el costo financiero fue menor en 14.1%

° Corresponde a los Calendarios de Presupuesto Autorizados para el Ejercicio Fiscal 2025, publicados el 9 de enero de 2025 en el DOF.
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real, mientras que el gasto corriente estructural fue menor en 17.9% real® en comparacion con
el mismo trimestre de 2024.

Las menores erogaciones respecto al programa se explican por un menor gasto programable,
el cual se ubicd por debajo de lo previsto en 145 mil millones de pesos. Al interior, las
erogaciones de los organismos bajo control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE)
disminuyeron en 48 mil millones de pesos, mientras que las de la Administracion Publica
Centralizada se ubicaron por debajo de lo programado en 48 mil millones de pesos, las de las
empresas del Estado (Pemex y CFE) en 41 mil millones de pesos y las de los entes autonomos
en 16 mil millones de pesos.

Por su parte, el gasto no programable fue inferior a lo previsto en el calendario en 33 mil
millones de pesos debido a un menor costo financiero en 36 mil millones de pesos, resultado
de diversas operaciones para diversificar el portafolio de pasivos del Gobierno Federal y de las
acciones para disminuir riesgos de mercado, en un entorno de persistencia de condiciones
financieras restrictivas y un mayor tipo de cambio. A su vez, influyeron un menor pago de Adefas
y otros en 11 mil millones de pesos, mientras que las participaciones a los estados y municipios
fueron mayores a lo esperado para el periodo en 14 mil millones de pesos.

La evolucién de los principales rubros del gasto neto pagado respecto al primer trimestre de
2024 fue la siguiente:

e Elgasto programable fue menor en 9.7% real, derivado de lo siguiente:

o El gasto en subsidios, transferencias y aportaciones fue inferior en 31.7% real anual,
lo cual obedece a que en 2024 se anticipo el gasto de los programas sociales por la
veda electoral; es decir, obedece mayoritariamente a un efecto de calendarizacion.

o El gasto eninversion fisica fue menor en 12.3% real a la registrada el afio anterior, lo
cual obedecié fundamentalmente a las menores erogaciones en la inversion fisica
directa del Gobierno Federal, la CFE, el ISSSTE y el IMSS de 56.8, 24.3,99.0 y 0.5%, en
términos reales, respectivamente, lo que se compenso en parte con el mayor gasto
de Pemex de 28.3%, destinado al pago de proveedores y otros gastos programables.
Este desempefio también reflejo el efecto de una alta base de comparacion, en el
marco de la culminacion de diversos proyectos prioritarios de la administracion
anterior en 2024.

o El gasto en desarrollo social fue menor en 11.3% real, principalmente por menores
erogaciones en las funciones de proteccion ambiental, educacion, salud y proteccion
social de 45.8, 19.0, 143 y 7.7%, respectivamente. Cabe destacar que este
desempefio no afectd la provision de apoyos y otras prestaciones en beneficio de la
poblacion.

o Elpago de pensionesy jubilaciones contributivas fue mayor en 4.6% real.

© El gasto corriente estructural se establece en el articulo 2, Fraccién XXIV Bis y articulo 17, de la LFPRH, como el gasto neto total menos el costo
financiero, participaciones, Adefas, pensiones y jubilaciones y la inversiéon fisica y financiera directa de las dependencias y entidades de la
Administracién Publica Federal y excluyendo a Empresas publicas del estado (Pemex y CFE).
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o Lainversion financiera se mantuvo en un nivel similar al de enero-marzo de 2024.

o El gasto de operacion en términos reales fue practicamente similar al registrado en
el primer trimestre de 2024. A su interior el gasto de operacion distinto de servicios
personales fue menor en 4.4%, mientras que los servicios personales se
incrementaron en 2.4%.

e Elgastono programable fue mayor en 4.0% real debido al mayor costo financiero en 11.7%
real, el cual obedecid a la persistencia de condiciones financieras restrictivas y un mayor
tipo de cambio.

e El pago de participaciones a entidades federativas fue menor en 0.8% real al registrado el
afio pasado, o cual se explicd porque el tercer ajuste cuatrimestral de 2024 que se pago
en febrero de este afio fue inferior en 84.8% real respecto al del afio anterior, efecto que
se compensa casi en su totalidad por la mayor Recaudacidon Federal Participable de 5.3%
real.

e Finalmente, el pago de Adefas y otros fue menor en 5.7% real.

La inversion impulsada, que considera la inversion presupuestaria mas la inversion financiada,

esto es, los Pidiregas que permiten complementar la infraestructura publica, sumoé 206 mil

millones de pesos y fue inferior a la del afio anterior en 9.6% en términos reales. Los recursos

para inversion financiada ascendieron a 1 mil millones de pesos, mismos que se orientaron a

apoyar proyectos de generacion, transmision y transformacion de energia eléctrica en diversas

zonas del pais.
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Gasto total del Sector Publico Presupuestario

Millones de pesos

Total 2,325303.0 24478454 2,269,695.1 -178,150.3 -5.9
Gasto primario 2,064,056.2  2,109,035.3 1,966,948.7 -142,086.6 -8.1
Programable 1,682,634.1 1,721,394.0 1,576,332.2 -145,061.8 -9.7
Gobierno Federal 1,421,685.8  1,353,383.8 1,289,814.6 -63,569.2 -12.5
Ramos auténomos 32,190.5 45,387.3 29,431.8 -15,955.5 -11.8
Ramos administrativos 708,826.3 566,892.7 549,419.7 -17,473.0 -25.3
Ramos generales 680,669.1 741,103.9 710,963.2 -30,140.7 0.7
Organismos de control presupuestario directo 403,950.0 481,806.6 433,886.3 -47,920.3 3.6
IMSS 264,295.5 319,739.9 292,660.3 -27,079.6 6.8
ISSSTE 139,654.5 162,066.8 141,226.1 -20,840.7 -2.5
Empresas publicas del estado 247,896.6 326,732.9 286,053.8 -40,679.1 1.3
Pemex 142,502.9 209,145.9 159,824.5 -49,321.4 8.1
CFE 105,393.7 117,587.0 126,229.3 8,642.3 15.5
(-) Operaciones compensadas y diferimiento de pagos 390,898.3 440,529.4 433,422.6 -7,106.8 6.9
No programable 381,422.1 387,641.3 390,616.5 2,975.2 -1.3
Participaciones 345,348.7 341,841.3 355,321.3 13,480.0 -0.8
Adefas y otros 36,073.4 45,800.0 35,295.2 -10,504.8 -5.7
Costo financiero 261,246.8 338,810.1 302,746.5 -36,063.7 1.7
Partidas informativas
Gasto neto toFaI sin erogaciones en inversiones ﬂmnaeras, 12827056  1.308,198.1 11421955 166,002.6 4
pago de pensiones, participaciones y costo financiero
Gasto neto toFaI sin eroggcyongs en inversiones financieras, 1543,952.5 1647,008.2 1444,942.0 -202,066.2 9.8
pago de pensiones y participaciones
Gasto neto total sin erogaciones en inversiones financieras 2,243,280.1 2,397,144.6 2,184,201.8 -212,942.9 -6.1
Gasto corriente estructural 974,074.7 914,644.4 829,601.8 -85,042.6 -17.9

Notas:

Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

P/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

A continuacién, se presenta la desagregacion del gasto programable con base en sus tres
clasificaciones: i) administrativa, que identifica las erogaciones de acuerdo con el ramo
administrativo, la entidad que ejerce los recursos y los canalizados a los gobiernos de las
entidades federativas y municipios; ii) funcional, que relaciona el gasto con las principales
actividades que realizan las dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal, y
i) econdmica, que ordena los recursos de acuerdo con su naturaleza y tipo de gasto.
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Gasto programable presupuestario
Clasificacion administrativa
Millones de pesos

Total 1,682,634.1 1,721,394.0 1,576,332.2 -145,061.8 97
Ramos Auténomos 32,190.5 45,387.3 29,4318 -15,955.5 -11.8
Legislativo 3,210.2 8,487.1 3,538.8 -4,948.4 6.3
Judicial 12,242.3 18,785.5 12,380.4 -6,405.1 -2.5
Instituto Nacional Electoral 8,851.7 7,595.2 6,610.7 -984.4 -28.0
Comisién Nacional de los Derechos Humanos 258.7 387.3 272.5 -114.9 1.6
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia 3,158.2 3/477.2 1,935.7 -1,541.5 -40.9
Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa 640.0 850.1 629.7 -220.4 -5.1
Comisién Federal de Competencia Econémica 141.9 106.7 97.6 -9.0 -33.7
Instituto Federal de Telecomunicaciones 253.0 2257 210.2 -15.6 -19.9
INAI 187.0 500.0 264.0 -236.0 36.1
Fiscalia General de la Republica 3,247.5 4,972.4 3,492.2 -1,480.2 3.7
Poder Ejecutivo 2,041,3419 2,116,536.1 1,980,323.0 -136,213.2 -6.5
Administracién Pablica Centralizada 1,389,495.3 1,307,996.6 1,260,382.8 -47,613.7 -12.5
Ramos Administrativos 708,826.3 566,892.7 549,419.7 -17,473.0 -253
Oficina de la Presidencia de la Republica 89.7 151.9 119.8 -32.2 28.7
Gobernacion 2,8479 1,914.1 1,984.5 70.5 -32.8
Relaciones Exteriores 3,051.0 2,756.2 2,628.8 -127.4 -16.9
Hacienda y Crédito Publico 6,951.8 7,189.4 6,172.4 -1,017.0 -14.4
Defensa Nacional 33,100.6 36,749.8 30,945.9 -5,804.0 -9.9
Agricultura y Desarrollo Rural 41,069.8 29,105.1 28,003.4 -1,101.7 -34.3
Infraestructura, Comunicaciones y Transportes 13,918.6 32,5211 13,073.9 -19,447.2 9.4
Economia 665.2 7311 708.4 -22.7 2.7
Educacion Publica 159,427.0 101,054.1 107,951.9 6,897.8 -34.7
Salud 10,387.4 14,231.0 9,285.1 -4,945.9 -13.8
Marina 12,9354 13,2783 12,511.8 -766.4 -6.7
Trabajo y Previsién Social 11,211.2 4,360.7 4,044.8 -315.9 -65.2
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 4,707.8 7,101.5 5,075.5 -2,026.1 3.9
Medio Ambiente y Recursos Naturales 18,032.3 5910.8 4,477.4 -1,433.5 -76.1
Energia 77,901.5 40,7474 81,177.8 40,430.4 0.5
Bienestar 242,108.6 188,352.6 183,793.4 -4,559.3 -26.8
Turismo 22,057.0 634.5 458.7 -175.8 -98.0
Anticorrupcion y Buen Gobierno 429.1 410.8 4432 325 -0.4
Tribunales Agrarios 208.8 241.2 215.5 -25.7 -0.5
Seguridad Publica y Proteccién Ciudadana 8,810.5 18,266.2 11,0191 -7,2471 20.6
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 31.8 37.5 32.6 -4.9 -1.3
Ciencia, Humanidades, Tecnologia e Innovacién 9,534.2 10,015.8 8,798.5 -1,217.3 -11.0
Comisién Reguladora de Energia 82.7 83.1 59.5 -23.6 -30.7
Comisién Nacional de Hidrocarburos 83.7 729 73.0 0.1 -15.9
Entidades no Sectorizadas 24,275.7 46,344.8 31,946.2 -14,398.6 26.9
Cultura 3,074.0 2,726.4 2,678.7 -47.7 -16.0
Mujeres 105.0 137.9 255 -112.4 -76.6
Agencia de Transformacién Digital y Telecomunicaciones 1,727.8 1,766.5 1,714.6 -51.9 -43
Ramos Generales 680,669.1 741,103.9 710,963.2 -30,140.7 0.7
Aportaciones a Seguridad Social 393,512.4 433,188.6 425,603.5 -7,585.1 43
Provisiones Salariales y Econémicas 34,7149 47,7301 35,466.2 -12,263.9 -1.5
Prev.y Aport. para los Sist.de Educ. Bésica, Normal, Tec. y de Adultos 9,164.4 11,039.9 9,275.9 -1,764.0 24
Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios 243,277.3 249,145.3 240,617.6 -8,527.7 -4.6
Empresas publicas del estado 247,896.6 326,732.9 286,053.8 -40,679.1 11.3
Petréleos Mexicanos 142,502.9 209,145.9 159,824.5 -49,321.4 8.1
Comisién Federal de Electricidad 105,393.7 117,587.0 126,229.3 8,642.3 15.5
Organismos de control presupuestario directo 403,950.0 481,806.6 433,886.3 -47,920.3 36
IMSS 264,295.5 319,739.9 292,660.3 -27,079.6 6.8
ISSSTE 139,654.5 162,066.8 141,226.1 -20,840.7 -2.5
(-) Subsidios, transferencias y aportaciones al ISSSTE 390,898.3 440,529.4 433,422.6 -7,106.8 6.9

Notas: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. El total del programa y su composicién corresponden al gasto neto devengado; para obtener el
gasto neto pagado anual se deben restar 75 mil 800 millones de pesos de diferimiento de pagos. * Cifras preliminares.
Para fines de comparacion, la clasificacién institucional de 2024 se homologa con la clasificacién vigente en 2025. Fuente: SHCP.
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Gasto programable presupuestario
Clasificacién funcional
Millones de pesos

Total 1,682,634.1 1,721,394.0 1,576,332.2 -145,061.8 -9.7
Gobierno 93,9574 115,840.0 87,722.8 -28,117.2 -10.0
Legislacion 3,155.8 8,412.2 3,482.9 -4,929.3 6.4
Justicia 18,352.8 29,815.1 21,214.0 -8,601.1 11.4
Coordinacién de la Politica de Gobierno 12,747.6 11,026.7 9,600.3 -1,426.4 -27.4
Relaciones Exteriores 3,035.6 2,730.0 2,616.1 -113.9 -16.9
Asuntos Financieros y Hacendarios 6,514.5 11,2755 6,157.1 -5118.4 -8.9
Seguridad Nacional 36,245.0 31,7121 32,882.7 1,170.6 -12.5
Asuntos de Orden Publico y de Seguridad Interior 9,621.4 15,646.1 9,200.5 -6,445.6 -7.8
Otros Servicios Generales 4,284.6 5,222.4 2,569.2 -2,653.2 -42.2
Desarrollo social 1,147,063.8 1,137,711.7 1,055,594.9 -82,116.8 -11.3
Proteccién Ambiental 5,179.0 3,370.0 29138 -456.2 -45.8
Vivienda y Servicios a la Comunidad 88,032.6 93,429.1 88,169.6 -5,259.5 -34
Salud 170,611.5 197,147.9 151,733.4 -45,414.6 -14.3
Recreacién, Cultura y Otras Manifestaciones Sociales 5,102.8 5115.4 4,633.2 -482.2 -12.5
Educacion 280,796.6 237,225.6 235,956.8 -1,268.8 -19.0
Proteccion Social 597,141.9 600,344.6 571,536.4 -28,808.2 -7.7
Otros Asuntos Sociales 199.4 1,079.0 651.7 -427.2 215.1
Desarrollo econémico 433,724.1 459,896.9 425,069.1 -34,827.8 -55
Asuntos Econémicos, Comerciales y Laborales en General 12,254.9 5,392.4 4,796.2 -596.2 -62.3
Agropecuaria, Silvicultura, Pesca y Caza 47,004.7 27,036.1 25,049.8 -1,986.3 -48.6
Combustibles y Energfa 312,034.9 352,721.0 355,076.5 2,355.5 9.7
Minerfa, Manufacturas y Construccion 244 23.0 203 -2.6 -19.8
Transporte 41,334.8 46,650.3 19,650.8 -26,999.5 -54.2
Comunicaciones 2,504.9 19734 1,934.5 -38.9 -25.5
Turismo 552.5 643.2 423.5 -219.7 -26.1
Ciencia, Tecnologia e Innovacion 16,568.5 18,964.0 16,352.5 -2,611.5 -4.8
Otras Industrias y Otros Asuntos Econdmicos 1,444.4 6,493.5 1,764.9 -4,728.6 17.8
Fondos de Estabilizacién 7,888.8 7,945.4 7,945.4 0.0 -2.9
Fondo de Estabilizacién de los Ingresos Presupuestarios
(FEIP) 6,111.0 6,154.9 6,154.9 0.0 -2.9
Fondo de Estabilizacion de los Ingresos en las Entidades
Federativas (FEIEF) 1,777.8 1,790.5 1,790.5 0.0 -2.9
Notas:

Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

El total del programa y su composicién corresponden al gasto neto devengado; para obtener el gasto neto pagado anual se deben restar 75 mil 800 millones de
pesos de diferimiento de pagos.

P/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.
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Gasto programable presupuestario

Clasificacion econémica
Millones de pesos

Total 1,682,634.1 1,721,394.0 1,576,332.2 -145,061.8 -9.7
Gasto de operacion 517,764.9 583,179.1 539,084.4 -44,094.7 0.4
Servicios personales 364,737.0 406,034.7 387,372.9 -18,661.8 24
Ramos autébnomos 23,180.4 30,186.6 22,556.8 -7,629.8 -6.2
Administracion Publica Federal 212,391.0 241,560.8 238,928.5 -2,632.3 8.5
Dependencias del Gobierno Federal 63,735.3 76,827.2 70,642.4 -6,184.8 6.9
Entidades de control directo 115,722.1 126,334.0 122,919.6 -3414.4 2.4
Transferencias 32,9335 38,399.6 45,366.5 6,967.0 32.8
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 129,165.7 134,287.3 125,887.6 -8,399.7 -6.0
Otros gastos de operacion 153,027.9 177,144.5 151,711.5 -25,433.0 -4.4
Pensiones y jubilaciones 353,978.9 408,295.1 383,938.4 -24,356.7 4.6
Subsidios, transferencias y aportaciones 491,557.5 3732223 348,476.8 -24,745.5 -31.7
Subsidios 346,793.8 224,260.7 223,852.4 -408.3 -37.8
Transferencias 18,014.4 19,7255 21,645.0 1,919.4 15.8
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 126,749.3 129,236.1 102,979.5 -26,256.7 -21.7
Ayudas y otros gastos 12,667.6 9,681.0 15,044.0 5,363.0 14.5
Inversion fisica 224,642.2 296,315.6 204,295.2 -92,020.4 -12.3
Directa 115,202.1 198,376.3 122,420.1 -75,956.1 2.5
Subsidios, transferencias y aportaciones 109,440.1 97,939.3 81,875.1 -16,064.3 -27.9
Subsidios -766.9 45.0 339 -11.1 n.s.
Transferencias 28,701.3 13,503.2 6,187.7 -7.315.5 -79.2
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 81,505.7 84,391.1 75,653.4 -8,737.7 -10.5
Otros gastos de capital 82,022.9 50,700.8 85,493.4 34,792.6 0.5
Directa 80,190.2 48910.3 83,702.8 34,792.6 0.6
Transferencias 55.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 1,777.8 1,790.5 1,790.5 0.0 -2.9
Subsidios, transferencias y aportaciones totales" 602,830.4 472,952.2 432,142.4 -40,809.8 -30.9
Subsidios 346,026.9 224,305.7 223,886.3 -419.4 -37.6
Transferencias 46,770.7 33,228.8 27,832.7 -5,396.1 -42.6
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 210,032.8 215,417.7 180,423.4 -34,994 .4 -17.2

Notas:

Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
El total del programa y su composicién corresponden al gasto neto devengado; para obtener el gasto neto pagado anual se deben restar 75 mil 800 millones de

pesos de diferimiento de pagos.
? Cifras preliminares.
n.s.: no significativo.

"Se refiere a la suma de recursos de naturaleza corriente (sin servicios personales) y de capital, por estos conceptos.

Fuente: SHCP.
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Gasto corriente estructural
Millones de pesos

Total 974,074.7 914,644.4 829,601.8 -85,042.6 -17.9
Sueldos y salarios 321,146.2 357,307.9 343,626.4 -13,681.5 3.2
Gastos de operacion 77,144.8 88,206.5 62,412.3 -25,794.2 -22.0
Subsidios, transferencias y aportaciones corrientes 491,557.5 373,222.3 348,476.8 -24,745.5 -31.7

Subsidios 382,194.6 247,022.1 245,499.5 -1,522.6 -38.1
Transferencias 18,014.4 19,725.5 21,645.0 1,919.4 15.8
Gobiernos de las Entidades Federativas y Municipios 91,348.5 106,474.7 81,3323 -25,142.4 -14.2
Ayudas y otros gastos 1,709.7 9,681.0 -2,391.6 -12,072.6 n.s.
Gasto de capital indirecto 82,516.5 86,226.6 77,477.8 -8,748.8 -9.5
Inversién fisica 80,738.8 84,436.1 75,687.3 -8,748.8 -9.6
Subsidios 1,400.4 314.1 66.4 -247.6 -95.4
Gobiernos de las Entidades Fed. y Municipios 79,338.4 84,122.0 75,620.9 -8,501.1 -8.1
Inversion financiera 1,777.8 1,790.5 1,790.5 0.0 2.9
Gobiernos de las Entidades Fed. y Municipios 1,777.8 1,790.5 1,790.5 0.0 -2.9

Notas:

Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

El total del programa y su composicién corresponden al gasto neto devengado; para obtener el gasto neto pagado anual se deben restar 75 mil 800
millones de pesos de diferimiento de pagos.

? Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

II1.4 Actualizaciéon de la estimacion de cierre de las finanzas publicas

La revision de las estimaciones de cierre de las finanzas publicas para 2025 corresponde a la
informacién presentada en los Pre-Criterios Generales de Politica Econdmica para 2026. Las
principales consideraciones sobre las variables del marco macroecondmico son las siguientes:

Para las proyecciones de finanzas publicas se considera una tasa de crecimiento anual del
PIB en un rango de crecimiento de 1.5y 2.3% anual.

El tipo de cambio promedio utilizado para las estimaciones de finanzas publicas es de 20.2
pesos por dolar, mayor al nivel de 18.7 pesos por dolar previsto en el Paquete Econdmico
2025.

Se prevé una inflacién al cierre del afio de 3.5%, en linea con lo estimado en el Paquete
Econdmico 2025.

El precio promedio anual de la mezcla mexicana de exportacion de petréleo se estima en
62.4 dpb, mayor a los 57.8 dpb previstos en el Paquete Econdmico 2025.

La plataforma de produccion de petroleo crudo se prevé en 1,761.8 miles de barriles diarios
(mbd), en lugar de los 1,891.2 mbd considerados en el Paquete Econémico 2025.

Para 2025, se estima que los RFSP se ubiguen en un nivel entre 3.9 y 4.0% del PIB y que el
balance primario presupuestario registre un superavit de 0.6% del PIB. Por su parte, se preveé
que el SHRFSP alcance el 52.3% del PIB.
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En su interior, se estima que los ingresos presupuestarios sean mayores en 7 mil millones de
pesos respecto a los previstos en la LIF 2025, derivado de mayores ingresos petroleros en 13
mil millones de pesos, principalmente por el incremento de los precios del crudo mexicano en
el mercado internacional y del gas natural, asi como ingresos tributarios de idéntica magnitud
a lo previsto en el programa. Cabe sefialar que los ingresos de organismos y empresas distintas
de Pemex se prevén igual a los aprobados en la LIF 2025 y que los ingresos no tributarios de
Gobierno Federal sean menores en 6 mil millones de pesos.

El gasto neto pagado para 2025 se prevé sea mayor en 7 mil millones de pesos respecto a lo
aprobado. El gasto programable sera mayor en 21 mil millones de pesos, mientras que el gasto
no programable sera menor en 14 mil millones de pesos por menores participaciones a las
entidades federativas y municipios en 7 mil millones de pesos, menores Adefas y otros en 10
mil millones de pesos y un mayor costo financiero en 2 mil millones de pesos.
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Situacion financiera del Sector Publico

Miles de millones de pesos

Balance presupuestario (BP)
Balance presupuestario sin
inversion
Ingreso presupuestario
Petrolero
No petrolero
Gobierno Federal
Tributario
No tributario
Organismos y empresas*/
Gasto neto presupuestario
Programable
No programable
Costo financiero
Participaciones
Adefas y otros
Balance presupuestario
primario
Partidas informativas:
RFSP
SHRFSP
Balance publico (BP + BEBCP)
Balance publico primario

Balance de entidades bajo
control presupuestario
indirecto (BEBCP)

-457.9
-151.3

1,867.4
254.4
1,613.0
1,349.1
1,246.0
103.0
2639
2,3253
1,682.6
642.7
261.2
3453
36.1

-196.7

-520.4
15,435.6
-453.0
-187.4

5.0

-120.6
169.2

2,149.1
227.5
1,921.6
1,645.4
1,522.1
1233
276.1
2,269.7
1,576.3
693.4
302.7
3553
353

182.2

-159.2
17,662.0
-138.9
189.8

-18.3

n.a.

11.0
-13.8
14.9
17.6
17.8
15.4
0.9
58
L7
4.0
1.7
-0.8
-5.7

n.a.

n.a.
10.3
n.a.
n.a.

n.a.

-1,671.3
-332.2

7,492.9
958.9
6,534.0
53254
49533
372.0
1,208.7
9,164.2
6,730.6
2,433.6
1,150.4
1,253.8
294

-520.8

-1,935.8
17,425.5
-1,667.4

-499.6

3.8

-1,170.6
-163.5

8,055.6
1,142.0
6,913.6
5,670.8
5,296.4
374.4
1,242.8
9,226.2
6,451.8
2,774.4
1,388.4
1,340.2
45.8

217.8

-1,428.3
18,591.0
-1,170.6

2183

0.0

-1,170.6
-163.5

8,062.9
1,154.8
6,908.0
5,665.2
5,296.6
368.6
1,242.8
9,233.4
6,473.2
2,760.2
1,390.7
1,333.7
358

220.1

-1,428.3
18,801.3
-1,170.6

220.6

0.0

n.a.

n.a.

249
26.5
24.7
253
252
27.7
21.8
254
25.0
26.4
227
27.5
122.7

n.a.

n.a.
88.6
n.a.
n.a.

130.6

n.a.

n.a.

26.7
19.9
27.8
29.0
28.7
329
222
24.6
24.4
25.0
21.8
26.5
771

83.6

n.a.
95.0

n.a.
86.9

n.a.

n.a.

n.a.

26.7
19.7
27.8
29.0
28.7
335
222
24.6
24.4
251
21.8
26.6
98.6

82.8

n.a.
939

n.a.
86.0

n.a.

Notas:

Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

P/ Cifras preliminares.
n.a.: no aplica.

Y Corresponde a la LIF y al PEF para el Ejercicio Fiscal 2025 aprobados por el H. Congreso de la Unién.

2/ Corresponde a la revision de la estimacion de finanzas publicas de 2025.
3/ Excluye el gasto de inversién presupuestaria del sector publico.
“/Incluye los ingresos propios de los organismos de control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE) y los de la empresa publica del estado (CFE).

Fuente: SHCP.

38



Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

IV. Informe de la deuda publica

En esta seccion se presenta el analisis y reporte de tres indicadores de deuda publica: la deuda
del Gobierno Federal, la deuda del Sector Publico y el SHRFSP.

Deuda del Gobierno Federal Deuda del Sector Publico SHRFSP
Se compone de |os siguientes Se compone por deuda contratada Se compone por:
conceptos: por: ® Sector Publico Presupuestario
® Préstamos bancarios ® Gobierno Federal e Instituto para la Proteccién al Ahorro
® Emisiones de valores ® Empresas Publicas del Estado Bancario
gubernamentales -Pemex e Obligaciones derivadas del Programa
® Deuda con Organismos Financieros -CFE de Apoyo a Deudores de la Banca
Internacionales ® Banca de Desarrollo e Fondo Nacional de Infraestructura
e Bonos del ISSSTE (por la -Banobras (carreteras)
implementacion de la nueva Ley del -SHF ® Banca de Desarrollo, Fondos de
ISSSTE) y cuentas relacionadas con -Bancomext Fomento (neta de activos o valor de
la seguridad social -Nafin recuperacion)
® Bonos de Pension CFE ® Pidiregas de CFE
® Otros

La deuda del Gobierno Federal comprende las obligaciones de los poderes Legislativo y Judicial,
las dependencias del Poder Ejecutivo Federal y sus érganos desconcentrados, asi como las
obligaciones contraidas por entidades que formaron parte de la Administracion Publica Federal
Paraestatal y que fueron transformadas en dérganos autbnomos, en particular, el Instituto
Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacion y Proteccidon de Datos Personales (INAI), y
el Instituto Federal de Telecomunicaciones (IFT).

Por su parte, la deuda del Sector Publico Federal esta integrada por la deuda del Gobierno
Federal mas las obligaciones de las entidades de control presupuestario directo, de las
Empresas Publicas del Estado y sus subsidiarias, y de la Banca de Desarrollo.

Finalmente, el SHRFSP esta integrado por la deuda del Sector Publico Presupuestario mas las
obligaciones que, por diversos ordenamientos juridicos y practicas presupuestarias, no se
incluyen en la deuda publica. En particular, el SHRFSP incluye las obligaciones financieras netas
del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) y el programa de apoyo a deudores,
las obligaciones de los Pidiregas, las obligaciones derivadas del entonces Fideicomiso de Apoyo
para el Rescate de Autopistas Concesionadas (FARAC), hoy Fondo Nacional de Infraestructura
(FONADIN); y el patrimonio de las instituciones de fomento.
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Saldos de la deuda neta
(Millones de pesos)

Gobierno Federal 15,214,609.7  12,703,792.9 2,510,816.8 15,521,181.9 12,857,774.8 2,663,407.1
Sin Bonos de Pension 15,070,540.1  12,559,723.3 2,510,816.8 15,377,123  12,713,705.2 2,663,407.1
Bonos de Pensién CFE 144,069.6 144,069.6 0.0 144,069.6 144,069.6 0.0
Sector Publico 17,554,646.4  13,129,535.2 4,425111.2 17,923,110.7 13,236,932.3 4,686,178.4
SHRFSP 17,423,222.2  13,046,378.2 4,376,844.0 17,661,957.5 13,006,823.9 4,655,133.6

Saldos de la deuda neta

(% PIB)
Gobierno Federal 449 375 74 431  36.0 7.1 43.2 35.8 7.4 453 37.5 7.8
Sin Bonos de Pensién 44 370 74 427 356 7.1 42.8 354 7.4 44.8 37.0 7.8
Bonos de Pension CFE ™ 0.5 05 00 04 04 0.0 0.4 0.4 0.0 0.5 0.5 0.0
Sector Publico 51.8 387 131 497 372 125 499~ 369 130 52.2 38.6 13.6
SHRFSP 514 385 129 493 369 124 492> 363 129 51.5 37.9 13.6

Notas:

'/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme a lo que
establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la asuncién por parte del Gobierno Federal de obligaciones
de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisién Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de noviembre de 2016.

%/ Para 2024, se utilizé el PIB promedio anual, base 2018; para 2025, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio.

3/ Para 2024, se utiliz6 el PIB trimestral anualizado, revisado por el INEGI; para 2025, se utilizé el PIB del primer trimestre, de acuerdo con las estimaciones
de la SHCP.

4/ Del cierre de 2024 al primer trimestre de 2025, la variacién en la deuda del Sector Publico como porcentaje del PIB anual se explica por los siguientes
factores: i) el incremento esperado en el PIB anual entre 2024 y 2025 redujo la razén en 2.9 puntos del PIB, ii) el endeudamiento bruto aumentd la razén
en 1.5 puntos del PIB, iii) el aumento en los activos redujo la razén en 0.6 puntos del PIB, iv) la apreciaciéon del euro con respecto al délar aument¢ la
razén en 0.1 puntos del PIB, y v) la depreciacién del peso con respecto al délar no tuvo un efecto significativo. La suma de las variaciones podria no
coincidir debido al redondeo.

>/ Del cierre de 2024 al primer trimestre de 2025, la variacién en el SHRFSP como porcentaje del PIB anual se explica por los siguientes factores: i) el
incremento esperado en el PIB anual entre 2024 y 2025 redujo la razén en 2.9 puntos del PIB, ii) el endeudamiento bruto aumenté la razén en 1.5
puntos del PIB, iii) el aumento en los activos presupuestarios redujo la razén en 1.0 puntos del PIB, iv) la disminucién en los activos no presupuestarios
aumentd la razén en 0.1 puntos del PIB, v) la apreciacion del euro con respecto al délar aumentd la razén en 0.1 puntos del PIB, y vi) la depreciacion
del peso con respecto al délar no tuvo un impacto significativo. La suma de las variaciones podria no coincidir debido al redondeo.

"/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

En el primer trimestre de 2025, la politica de deuda publica priorizé el financiamiento en el
mercado local, con instrumentos a tasa fija y de largo plazo, con el objetivo principal de cubrir
las necesidades de financiamiento con un nivel de costo y riesgo adecuados.

Ademas, se implementd una estrategia de manejo de pasivos y se aprovecharon eficientemente
ventanas de oportunidad en los mercados financieros. De esta forma, se mejoro el perfil de
vencimientos del portafolio de deuda y se mantuvo un nivel de costo y riesgos acotados;
asimismo, la trayectoria de la deuda se mantuvo en una senda sostenible como porcentaje del
PIB.
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En el primer trimestre de 2025, las operaciones en el mercado interno mejoraron el perfil de
vencimientos e incrementaron el plazo promedio del portafolio y mantuvieron un buen
funcionamiento de las curvas de rendimiento nominal.

En este sentido, el 31 de enero se realiz6 un intercambio de pasivos de 2025 en el mercado
local, el cual consistid en una recompra de Cetes, Bonos M, Bondes F y Udibonos, con
vencimientos entre 2025 y 2029 por un monto de 185 mil 681.7 millones de pesos. El 20 de
febrero se recompraron Cetes, Bonos M y Udibonos, con vencimientos entre 2025y 2028 por
un monto de 148 mil 74.9 millones de pesosy el 14 de marzo, se recompraron Cetes, Bonos M,
Bondes Fy Udibonos con vencimientos entre 2025 y 2028 por 33 mil 319.6 millones de pesos.

En cuanto al financiamiento externo, en el primer trimestre de 2025 se realizaron dos
colocaciones en los mercados internacionales, en linea con la estrategia de utilizar este
financiamiento como fuente complementaria de crédito. Asi, el 6 de enero se realizé la primera
colocacion de la administracion en los mercados externos por 8 mil 500 millones de ddlares; y,
el 27 de enero, se realizé la seqgunda colocacion en los mercados externos por un total de 2 mil
400 millones de euros (equivalente a 2 mil 518 millones de ddlares).

Dichas operaciones mejoraron las caracteristicas del portafolio de deuda, en términos de
diversificacion de monedas, reduccion de las necesidades de liquidez de corto plazo, y
composicion de la deuda. De esta forma, a marzo de 2025, el 82.8% de la deuda es interna, el
plazo promedio de los valores gubernamentales es de 7.9 afios, y el 78.9% esta contratada a
tasa fijay a largo plazo; para los bonos externos, su plazo promedio es de 18.0 afios, y el 100%
estd denominado a tasa fija.

Cabe mencionar que, todas las colocaciones de deuda se enmarcaron en el Programa Anual de
Financiamiento, son congruentes con la Ley Federal de Deuda Publica y estan en linea con los
techos de endeudamiento aprobados por el H. Congreso de la Unidn para el ejercicio fiscal
2025.

IV.1 Estructura de la deuda del Gobierno Federal

Al primer trimestre de 2025, la deuda neta del Gobierno Federal se ubicd en 15 billones 521 mil
181.9 millones de pesos. La estructura del portafolio de la deuda mantuvo la mayor parte de
sus pasivos denominados en moneda nacional, representando el 82.8% del saldo de la deuda
neta del Gobierno Federal, al 31 de marzo de 2025.
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Saldos de la deuda neta del Gobierno Federal

Total (millones de pesos) 15,214,609.7 12,703,792.9
Sin Bonos de Pensién 15,070,540.1 12,559,723.3
Bonos de Pension CFE 144,069.6 144,069.6
Total (% de PIB anual) 2/ 449 375
Sin Bonos de Pensién 44.4 37.0
Bonos de Pensién CFE 0.5 0.5
Total (% de PIB trimestral) 3 431 36.0
Sin Bonos de Pensién 42.7 35.6
Bonos de Pensiéon CFE ' 04 04

2,510,816.8 15,521,1819  12,857,774.8  2,663,407.1
2,510,816.8 153771123  12,713,705.2  2,663,407.1
0.0 144,069.6 144,069.6 0.0
74 43.2 35.8 74
74 42.8 354 74
0.0 0.4 04 0.0
7.1 453 375 7.8
7.1 44.8 37.0 7.8
0.0 0.5 0.5 0.0

Notas:
'/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme a lo
que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la asuncién por parte del Gobierno Federal de
obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comision Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de noviembre de 2016.
2/ Para 2025, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio.
3/ Para 2025, se utilizé el PIB del primer trimestre, de acuerdo con las estimaciones de la SHCP.
"/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

Deuda neta del Gobierno Federal
(% del PIB)¥

Interna W Externa

a/ Para los afios de 2000 a 2024, se utilizé el PIB promedio anual, base
2018; para 2025, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio.
Fuente: SHCP.

Composicién de la deuda neta del Gobierno
Federal
(Participacién % en el saldo)

W Externa Interna

55.3
59.6
59.9
59.5
60.9

0

1
1

4
7

67.0
76
77
80.6

781
79.9
82.0
80.4
81.3
78.9
80.3
81.0
79.2
773
75
76
76.7
78
84.2
83.5
82.8

Fuente: SHCP.

Deuda interna del Gobierno Federal

En los Apéndices Estadisticos de Finanzas Publicas y Deuda Publica se presentan los cuadros
del .26 al 1.40, donde se puede consultar en detalle el comportamiento de la deuda neta y bruta
del Gobierno Federal.

Al cierre del primer trimestre de 2025, el saldo de la deuda interna neta del Gobierno Federal
ascendid a 12 billones 857 mil 774.8 millones de pesos. La variacion del saldo de la deuda
interna respecto del cierre de 2024 fue el resultado de: i) un endeudamiento interno neto por
285 mil 910.1 millones de pesos; i) un incremento en las disponibilidades del Gobierno Federal
por 161 mil 164.3 millones de pesos; v, iii) ajustes contables positivos por 29 mil 236.1 millones
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de pesos, derivados del efecto inflacionario de la deuda interna indizada y del ajuste por las
operaciones de permuta de deuda. Este desempefio fue congruente con el techo de
endeudamiento interno neto aprobado por el H. Congreso de la Unidn para 2025.

Saldos de la deuda interna neta del
Gobierno Federal Dic 2024 - Mar 2025
(Millones de pesos)

12,703,792.9 285,910.1 29,236.1 161,164.3  12,857,774.8

Saldo Dic-24
Endeudamiento
Neto
Ajustes
Cambio en
Activos Financieros
Saldo Mar-25

Fuente: SHCP.

En cuanto a la composicion de la deuda interna del Gobierno Federal, al cierre del primer
trimestre de 2025, el 48.2% se encontrd contratada en instrumentos a tasa nominal fija y de
largo plazo.

Composicién de los valores Valores Gubernamentales por tasa fija,
gubernamentales por plazo nominal y real
(Participacién % en el saldo) (Participacién % en el saldo)
Bonos Tasa Fija largo plazo a/ M Resto b/
! gop Resto
M Valores Gubernamentales a Tasa Fija y Largo Plazo a/
~N MmN ™ Slom -
PR RN
Nu;f*!m'mﬁ"‘““" bl Eal N RN
SN IS
ne\iRn Y
o ©
~
<.,C,,Nmm"0'3“!'\.":*. N20NC®N o m o
~ N QOBONBNG < o >
© o SR R R R v e Rl o)
a2gXRNn0m N NNV~ ®
Lo_Ng$<f<f NNRSSISISS
lm m
<~ N
O - AN MTWOMNDNDO —ANMT N OMNOOWONDO —NMT N
QPRI ¢ o o oA A SsYNINLYZYJSLocNMIVNONRAI NG I W
S A O N O A B R LRILIIYLRIIYPI v oo oL oAy
fhoobhbhobobhbobbbobhboobbobnbd g OLOLOOLOLOLLLLOLLLLLLOLLY
DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDE
a/ Incluye Cetes a 1y 2 afios + Bonos a Tasa Fija.
b/ Incluye Cetes a plazo menor a un afio, Bondes y Udibonos. a/ Incluye Cetes a 1y 2 afios + Bonos a Tasa Fija + Udibonos.
Fuente: SHCP. Fuente: SHCP.

Adicionalmente, como resultado de la colocacién de instrumentos a largo plazo, se observé una
participacion de 78.9% de los valores a tasa fija nominal y real a plazo mayor de un afio en el
saldo de valores gubernamentales al cierre del primer trimestre de 2025. Por su parte, el plazo

promedio de vencimiento de valores gubernamentales emitidos en el mercado local a marzo
de 2025 fue de 7.9 afios.
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Plazo promedio ponderado de valores Participacion de los Valores
gubernamentales Gubernamentales Dic 2024 - Mar 2025
(Numero de afios registrados al cierre del periodo) (%)

m Dic-24 Mar-25
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a/ Incluye Udibonos Segf@gados.
Fuente: SHCP.

Fuente: SHCP.

Entre los cierres de 2024 y marzo de 2025, los Cetes incrementaron su participacion en el saldo
total de los valores gubernamentales al pasar de 14.5% a 14.8%, al igual que los Udibonos que
pasaron de 30.2% a 30.7%, los Bondes G al pasar de 1.0% a 1.2% y los Bonos Tasa Fija Bono M
que pasaron de 37.6% a 37.8%. Por su parte, la participacion de los Bondes F disminuyé de
15.5% a 14.5%, igual que los Bondes D que pasaron de 1.0% a 0.8%. Mientras tanto, los Bonos
Tasa Fija Bono MS, durante el periodo, permanecieron sin cambio en 0.2%.

Con respecto al perfil de amortizaciones de la deuda interna del Gobierno Federal, de acuerdo
con su saldo contractual registrado al 31 de marzo de 2025, se espera que, durante el resto del
afo (abril a diciembre de 2025), las amortizaciones alcancen un monto de 1 billén 913 mil 139.8
millones de pesos. Del total de amortizaciones, sin incluir Cetes, 784 mil 425.0 millones de pesos
se encuentran asociadas a los vencimientos de valores gubernamentales, cuyo

refinanciamiento se realizara a través del programa de subastas que lleva a cabo el Gobierno
Federal.
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Perfil de amortizaciones de la deuda interna del Gobierno Federal, 2025-2030 P~/
(Millones de pesos)

Total 1913,139.8  2,286,486.8  1,345963.5 639,260.3  994,671.2 197,005.5
Cetes 1,128,714.8 609,341.2 139,857.0 0.0 0.0 0.0
Bondes D 68,348.4 35,210.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Bondes F 465,143.6 619,733.4 450,495.2 57,685.1 147,582.7 11,007.4
Bondes G 21,670.0 30,320.0 34,925.0 35,120.0 0.0 27,355.0
Bonos Tasa Fija Bono M 0.0 563,737.3 700,334.3 139,983.7 784,861.6 140,500.5
Bonos Tasa Fija Bono MS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Udibonos 158,796.0 408,366.7 87.9 386,322.8 42,001.3 74.7
Fondo de Ahorro SAR. 2,250.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0
Obligaciones Ley del ISSSTE 16,408.1 11,738.2 11,858.3 11,424.9 11,176.7 8,728.5
Bonos de Pensién CFE ' 4,635.5 5,030.1 5,400.4 5722.8 6,048.9 6,339.4
Otros 47,173.4 9.8 54 1.0 0.0 0.0
Notas:

'/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme
alo que establece el "Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de caracter general relativas a la asuncién por parte del Gobierno Federal
de obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisién Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de noviembre
de 20176.

La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2025.

"/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

Operaciones en el mercado interno, 20257

Durante el primer trimestre de 2025, se realizaron las siguientes acciones para el manejo de
deuda en el mercado interno:

Colocaciones sindicadas

e EI30de enero se llevo a cabo una colocacion sindicada de una nueva referencia de Bonos
M a 5 afios por 16 mil millones de pesos, con vencimiento en febrero de 2030 y tasa cupon
de 8.5%.

e EI 19 de febrero se ejecutd una colocacion sindicada de Bondes G por 28 mil millones de
pesos en plazos de 2,3.7 y 5 afios. La colocacion consistio en un monto de 9 mil 55 millones
de pesos para el plazo de 2 afios, un monto de 10 mil millones de pesos para el plazo de
3.7 afos y un monto de 8 mil 945 millones de pesos para la reapertura del plazo de 5 afios,
con una sobretasa de 0.1294%, 0.1739% y 0.1929%, respectivamente.

e Por ultimo, el 13 de marzo se efectud una colocacion sindicada de Udibonos a 3 afios por
7 mil 991.6 millones de pesos (950 millones de Udis), con vencimientos en agosto de 2029
y una tasa cupdn de 4.0%.

’ Para mayor informacion de las emisiones del Gobierno Federal en el mercado local en el primer trimestre de 2025 puede consultar:
. https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-5-la-secretaria-de-hacienda-implementa-medidas-para-garantizar-la-estabilidad-de-
los-mercados-financieros?idiom=es
. https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-6-hacienda-realiza-su-primera-colocacion-de-bondes-g-del-ano-en-el-mercado-local-
de-deuda?idiom=es
. https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-10-hacienda-optimiza-el-perfil-de-deuda-con-nueva-referencia-de-tasa-real-a-3-anos-
-una-operacion-de-refinanciamiento?idiom=es

45


https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-5-la-secretaria-de-hacienda-implementa-medidas-para-garantizar-la-estabilidad-de-los-mercados-financieros?idiom=es
https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-5-la-secretaria-de-hacienda-implementa-medidas-para-garantizar-la-estabilidad-de-los-mercados-financieros?idiom=es
https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-6-hacienda-realiza-su-primera-colocacion-de-bondes-g-del-ano-en-el-mercado-local-de-deuda?idiom=es
https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-6-hacienda-realiza-su-primera-colocacion-de-bondes-g-del-ano-en-el-mercado-local-de-deuda?idiom=es
https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-10-hacienda-optimiza-el-perfil-de-deuda-con-nueva-referencia-de-tasa-real-a-3-anos-y-una-operacion-de-refinanciamiento?idiom=es
https://www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-10-hacienda-optimiza-el-perfil-de-deuda-con-nueva-referencia-de-tasa-real-a-3-anos-y-una-operacion-de-refinanciamiento?idiom=es

., Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Intercambio de valores qubernamentales y operaciones de manejo de pasivos

El 31 de enero se realizé el primer intercambio de pasivos de 2025 en el mercado local, el
cual consistio en una recompra de Cetes, Bonos M, Bondes Fy Udibonos con vencimientos
entre 2025 y 2029 por un monto de 185 mil 681.7 millones de pesos y una subasta de
Cetes, Bonos My Bondes F con vencimientos entre 2026 y 2030 por un monto de 186 mil
439.4 millones de pesos. Con esta operacion se mejord el manejo de la liquidez para los
proximos afos y se incremento el plazo promedio del portafolio.

El 20 de febrero se recompraron Cetes, Bonos My Udibonos, con vencimientos entre 2025
y 2028 por un monto de 148 mil 74.9 millones de pesos y se colocaron este mismo tipo de
instrumentos con vencimientos entre 2027 y 2040 por 155 mil 829.9 millones de pesos.
Con esta transaccion se extendio el perfil de vencimientos y se fortalecid el manejo de
liquidez.

Finalmente, el 14 de marzo se recompraron Cetes, Bonos M, Bondes F y Udibonos, con
vencimientos entre 2025y 2028 por 33 mil 319.6 millones de pesos; asimismo se colocaron
Udibonos a 3 afios por 33 mil 882.3 millones de pesos.

Todas las colocaciones de deuda se enmarcaron dentro del Programa Anual de Financiamiento,
son congruentes con la Ley Federal de Deuda Publica y estan en linea con los techos de
endeudamiento aprobados por el H. Congreso de la Unidn para el ejercicio fiscal 2025.
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Resumen de operaciones en el mercado interno 2025
(Miles de millones de pesos)

30 de enero

31 de enero

19 de febrero

20 de febrero

13 de marzo

14 de marzo

Colocacién sindicada de una nueva
referencia de Bonos M a 5 afios, con
vencimiento en febrero de 2030 y tasa
cupdn de 8.5%

Intercambio cruzado que consistié en una
recompra de Cetes, Bonos M, Bondes Fy
Udibonos, con vencimientos entre 2025y
2029 y una subasta de Cetes, Bonos My
Bondes F con vencimientos entre 2026 y
2030.

Colocacién sindicada de Bondes G.

Intercambio cruzado que consistié en una
recompra de Cetes, Bonos M y Udibonos,
con vencimientos entre 2025y 2028 y una
subasta de Cetes, Bonos M y Udibonos,
con vencimientos entre 2027 y 2040.

Colocacién  sindicada de wuna nueva
referencia de Udibonos a 3 afios, con
vencimiento en agosto 2029 y tasa cupon
de 4.0%

Intercambio cruzado que consistié en una
recompra de Cetes, Bonos M, Bondes Fy
Udibonos, con vencimientos entre 2025 y
2028 y una subasta de la nueva referencia
de Udibonos a 3 afios.

Actualizar la referencia a 5 afios de la curva nominal y
cuidar el perfil de vencimientos del portafolio de deuda
del Gobierno Federal.

Mejorar el perfil de vencimientos, incrementar el plazo
promedio del portafolio y darle liquidez a la nueva
referencia de Bonos M a 5 afios.

Consolidar el modelo de finanzas sostenibles del pais
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.

Extender perfil de vencimientos, al reducir presiones
de liquidez. Preservar el buen funcionamiento del
mercado de deuda local, al permitir a los participantes
del mercado, recolocar sus posiciones vigentes en
bonos gubernamentales préximos a vencer.

Actualizar la referencia a 3 afios de la curva real y
cuidar el perfil de vencimientos del portafolio de
deuda del Gobierno Federal.

Dar liquidez a la nueva referencia de Udibonos a 3
anos.

16.0

186.4

28.0

155.8

8.0

(950 millones de
Udis)

339

Fuente: SHCP.

Reqistro del destino de la deuda interna del Gobierno Federal

En el Apéndice Estadistico de Deuda Publica se presenta el cuadro 1.39, donde se puede
consultar el destino de los financiamientos internos del Gobierno Federal, correspondientes al
primer trimestre de 2025.

Deuda externa del Gobierno Federal

Al cierre del primer trimestre de 2025, el saldo de la deuda externa neta del Gobierno Federal
fue de 131 mil 84.8 millones de ddlares. La evolucion de la deuda externa neta del Gobierno
Federal durante el periodo enero a marzo de 2025 fue resultado de los siguientes factores:

e Endeudamiento externo neto de 12 mil 97.8 millones de ddlares, derivado de disposiciones
por 12 mil 300.9 millones de ddlares y amortizaciones por 203.1 millones de ddlares.
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e Incremento de los activos internacionales del Gobierno Federal asociados a la deuda
externa por 6 mil 407.0 millones de ddlares con respecto al cierre de 2024. Este cambio se
debe a la variacion en el saldo neto denominado en dodlares de la Cuenta General de la
Tesoreria de la Federacion.

e Ajustes contables positivos por 1 mil 515.0 millones de dodlares, derivados principalmente
de la variacion del dolar con respecto a otras monedas en las que se encuentra contratada

la deuda.
Saldos de la deuda externa neta del
Gobierno Federal Dic 2024 - Mar 2025
(Millones de délares)
12,097.8 1,515.0 6,407.0
123,879.0 131,084.8
L2 K] 3 o oo 5
[a) € o = o) > 'O s
<C = C
8 T 9 I 2ca o
= T = ] c S
8 3 v 5
he) wv
C
Fuente: SHCP. W

Con respecto al perfil de amortizaciones de la deuda externa del Gobierno Federal, con base
en su saldo contractual al 31 de marzo de 2025, se espera que, las amortizaciones durante el
resto del afio (abril a diciembre de 2025), asciendan a 4 mil 605.5 millones de ddlares, los cuales
se encuentran asociados, principalmente, a los vencimientos de créditos contratados con los
Organismos Financieros Internacionales (OFIs).

Perfil de amortizaciones de la deuda externa del Gobierno Federal, 2025-2030 -/
(Millones de délares)

Total 4,605.5 6,913.9 8,329.1 8,657.2 8,934.1 9,362.2
Mercado de capitales 359.9 4,105.5 4,004.8 4,809.5 5,587.1 6,473.0
Comercio exterior 152.6 225.7 5934 2722 260.8 254.2

Organismos  Finan. Int.
(OFlIs)
Nota: La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2025.

P/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

4,093.0 2,582.7 3,730.9 3,575.5 3,086.2 2,635.0
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Operaciones en el mercado externo 20258

A continuacion, se enlistan las operaciones realizadas en el primer trimestre de 2025 en los
mercados externos.

Operaciones del Gobierno Federal en ddlares

El 6 de enero se realizd la primera colocacion de la administracion en los mercados externos
por 8 mil 500 millones de ddlares. La transaccion consistié en bonos a 5, 12 y 30 afios, con tasas
cupdn de 6.000%, 6.875% y 7.375%, respectivamente; con esta operacion se cubrié gran parte
de las necesidades de financiamiento en moneda extranjera para 2025. Cabe resaltar que esta
es la colocacion con mayor demanda en la historia del Gobierno Federal (casi 33 mil millones
de ddlares), y se contd con la participacion de 380 inversionistas globales, lo que reflejé una
percepcion favorable sobre la estabilidad de las finanzas publicas y de la economia de México.

Operaciones del Gobierno Federal en euros

El 27 de enero se realizd la segunda colocacion en los mercados externos de la presente
administracion, por un total de 2 mil 400 millones de euros. La operacion se distribuy6 en un
bono a 8 afios con tasa cupdn de 4.625% por 1 mil 400 millones de euros y un bono a 12 afios
con tasa cupon de 5.125% por 1 mil millones de euros. La transaccion conté con una demanda
superior a los 8 mil millones de euros, la mayor desde abril del 2019.

Todas las operaciones realizadas en lo que va del afio, estan en linea con los techos de
endeudamiento aprobados por el H. Congresos de la Unidn para el ejercicio fiscal 2025.

Resumen de operaciones en el mercado externo 2025
(Miles de millones de dodlares)

6 de enero  Colocacién de tres nuevos bonos de referencia ~ Aprovechar las condiciones favorables de 8.5
en el mercado de ddlares a plazos de 5 afios  liquidez de inicio de afio y la percepcion
con tasa cupén de 6.000%; 12 affos con una  favorable de los inversionistas para cubrir la
tasa cupon de 6.875%; y 30 affos con unatasa ~ mayor parte de las necesidades de

cupon de 7.375%. financiamiento en moneda extranjera para
2025.
27 deenero  Colocacién de dos nuevos bonos de referencia  Continuar con el desarrollo de la curva de 25
en el mercado de euros a plazos de 8 afios con  rendimientos en el mercado de euros y (2.4 miles de millones
tasa cupon de 4.625% y 12 afios con tasa aprovechar las condiciones financieras de euros)
cupdn de 5.125%. favorables.

Fuente: SHCP.

& La informacién de las emisiones del Gobierno Federal efectuadas en 2025 se encuentra en los siguientes vinculos:
. https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/101368/000119312525002494/d797277d424b2.htm
. https://content-archive.fast-edgar.com/20250127/AC271 22CZC2RQ972222G27YI AE8VZ722X872/
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Reqistro del destino de la deuda externa del Gobierno Federal

En el Apéndice Estadistico de Deuda Publica se presenta el cuadro 1.40, donde se puede
consultar el destino de los financiamientos externos del Gobierno Federal, correspondientes al
primer trimestre de 2025.

Costo financiero de la deuda del Gobierno Federal

En el primer trimestre de 2025, el Gobierno Federal realizé erogaciones por concepto de costo
financiero neto total de su deuda por 221 mil 147.7 millones de pesos (Ramo 24). Esta cifra
comprende erogaciones por 189 mil 665.6 millones de pesos para el pago de intereses y gastos
asociados a la deuda interna, la cual incluye un monto de 10 mil 596.2 millones de pesos para
el pago anticipado de intereses derivados del intercambio de deuda a través de las operaciones
de permuta de deuda, asi como erogaciones por un monto de 1 mil 704.6 millones de ddlares
para cubrir el pago por concepto de intereses, comisiones y gastos asociados a la deuda
externa.

En los Apéndices Estadisticos de Finanzas Publicas y Deuda Publica del presente Informe, en
los cuadros del 1.36 al .38, se incluye informacién mas detallada respecto del costo de la deuda
del Gobierno Federal.

Costo neto de la deuda del Gobierno Federal (Ramo 24)

Enero-marzo de 2025
(Millones de pesos)

Total (A-B) 2211477
A. Costo Ramo 24 226,957.8
Interno 189,665.6
Externo 37,292.2
B. Intereses compensados 5,810.1

Notas:

'/ Cifras sujetas a revision por cambios y adecuaciones metodolégicas.
Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

Adicionalmente, durante el primer trimestre de 2025, el Gobierno Federal realizd erogaciones
para los Programas de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la Banca (Ramo 34), por un monto
de 26 mil 226.0 millones de pesos. Estos recursos se destinaron al Programa de Apoyo a
Ahorradores a través del IPAB.

Manejo del costo financiero

La estrategia de manejo del portafolio de deuda prioriza el financiamiento en el mercado
interno, a tasas de interés fijas y de largo plazo. Asimismo, como parte de la gestion de riesgos,
se busca contar con un portafolio de deuda diversificado en términos de divisas, asi como llevar
a cabo la implementacion del programa de coberturas. Estas acciones mantienen acotada la
sensibilidad del costo financiero de la deuda ante incrementos en la tasa de interés y el tipo de
cambio, y favorecen a un portafolio sostenible, solido y resistente ante choques externos.
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Las tasas implicitas de costo financiero estimadas para 2025 son 7.21%, 7.25% y 7.00% para el
costo total del Ramo 24, el costo interno y el costo externo, respectivamente. Si solo se toma

en cuenta la deuda externa, el costo externo implicito es de 5.030%.

Costo bruto implicito de la deuda del

14 - Gobierno Federal
(%)
12 4 = = -Deuda Total
Deuda Interna
104 eeeeees Deuda Externa

2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 ]
T T T T T T T T T T 1
Mm 1N Q= MmN O - MY
O O O O = = = = — &N
S © © O O O O o o o 4w
N N 8 8§ 8 N N 8 & N« 8
N

Fuente: SHCP.

Garantias otorgadas por el Gobierno Federal
De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 107 de la LFPRH, se reporta la situacion que guarda
el saldo de la deuda que cuenta con una garantia explicita por parte del Gobierno Federal.

Obligaciones garantizadas por el Gobierno Federal -/
(Millones de pesos)

217,948.9 220,066.1 2,117.2

Total
217,948.9 220,066.1 2,117.2

FARAC %/

Notas:
' Cifras preliminares. Excluye las garantias contempladas en las Leyes Organicas de la Banca de Desarrollo, las cuales ascienden

a 1 billén 315 mil 75 millones de pesos al 31 de marzo de 2025.
>/ Corresponde a los pasivos del FONADIN.
Fuente: SHCP.

Al cierre del primer trimestre de 2025, el saldo de la deuda con garantia explicita del Gobierno
Federal se ubic6 en 220 mil 66.1 millones de pesos, monto superior en 2 mil 117.2 millones de
pesos al observado al cierre del afio anterior. Dentro de los Programas de Apoyo a Deudores
se encuentra el Programa de Reestructuracion en Udis, mediante el cual se ofrecieron tasas
reales fijas a los acreditados durante toda la vida de sus créditos, lo que requirid que el
Gobierno Federal realizara un intercambio entre esta tasa y una tasa nominal de mercado. Al
31 de marzo de 2025, el resultado preliminar de este intercambio ascendi¢ a 32 mil 500.7
millones de pesos, mismos que no estan incorporados en las obligaciones garantizadas

reportadas por el Gobierno Federal, ya que su evolucion futura es contingente al

comportamiento de las tasas de interés.
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IV.2 Estructura de la deuda del Sector Publico

Al cierre del primer trimestre de 2025, el monto de la deuda neta del Sector Publico Federal
(Gobierno Federal, Empresas Publicas del Estado y la banca de desarrollo), se situ6é en 17
billones 923 mil 110.7 millones de pesos. En los Apéndices Estadisticos de Finanzas Publicas y
Deuda Publica se presentan los cuadros del 1.41 al .51 donde se podra consultar en detalle el
comportamiento de la deuda del Sector Publico Federal.

Saldos de la deuda neta del Sector Publico Federal

Total (mdp) 17,554,646.4  13,129,535.2  4,425111.2 17,923,110.7 13,236,932.3 4,686,178.4
Total (% de PIB anual) ™/ 51.8 38.7 13.1 49.9 36.9 13.0
Total (% de PIB trim.) 49.7 37.2 125 52.2 38.6 13.6
Notas:

' Para 2025, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio.

2/ Para 2025, se utilizé el PIB del primer trimestre, de acuerdo con las estimaciones de la SHCP.
"/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

Deuda neta total del Sector Publico
(% del PIB)¥

Interna m Externa
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4.0 33

17.6 25

a/ Para los afios de 2000 a 2024, se utilizé el PIB promedio anual, base
2018. Para 2025, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio.
Fuente: SHCP.

Deuda interna del Sector Publico

Al finalizar el primer trimestre de 2025, el saldo de la deuda interna neta del Sector Publico
Federal se ubico en 13 billones 236 mil 932.3 millones de pesos. La variacion de este saldo al
primer trimestre de 2025, respecto al cierre de 2024, fue el resultado de los siguientes factores:
i) un endeudamiento interno neto por 300 mil 983.1 millones de pesos; ii) una variacion positiva
en los activos internos del Sector Publico Federal por 223 mil 598.9 millones de pesos vy iii)
ajustes contables positivos por 30 mil 12.9 millones de pesos, que reflejaron, principalmente, el

efecto inflacionario sobre los pasivos indizados a esta variable y operaciones de permuta de
deuda.
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Reqistro del destino de la deuda interna del Sector Publico

En el Apéndice Estadistico de Deuda Publica se presenta el cuadro 1.50, donde se puede
consultar el destino de los financiamientos internos del Sector Publico Federal,
correspondientes al primer trimestre de 2025.

Con base en el saldo contractual de la deuda interna del Sector Publico Federal registrado al 31
de marzo de 2025, las amortizaciones durante el resto del afio (abril a diciembre de 2025), seran
de 2 billones 99 mil 858.8 millones de pesos. De este monto, el 91.2% se encuentra asociado a
los vencimientos de valores colocados en los mercados nacionales.

Perfil de amortizaciones de la deuda interna del Sector Publico Federal, 2025-2030 P-/
(Millones de pesos)

Total 2,099,858.8 24751864  1,434,062.8 694,894.6  1,009,846.1 2232853
Emisién de Valores 1,915,613.8 24241606  1,407,013.9 661,066.1 989,620.5 2052174
Fondo de Ahorro SAR. 2,250.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0 3,000.0
Banca Comercial 107,232.8 24,087.0 6,769.7 13,679.8 0.0 0.0
Obligaciones por Ley del ISSSTE 16,408.1 11,738.2 11,8583 11,424.9 11,176.7 8,728.5
Bonos de Pensién CEE '/ 4,635.5 5,030.1 5,400.4 5,722.8 6,048.9 6,339.4
Otros 537186 71705 205 1.0 0.0 0.0
Notas:

'/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme a lo que
establece el "Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de cardcter general relativas a la asuncién por parte del Gobierno Federal de obligaciones de

pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisién Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de noviembre de 2016.
La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2025.

"/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.

Deuda externa del Sector Publico

Al término del primer trimestre de 2025, el saldo de la deuda externa neta del Sector Publico
Federal se ubicd en 230 mil 639.5 millones de ddlares. La evolucion de la deuda externa neta
del Sector Publico Federal fue resultado de los siguientes factores: i) un endeudamiento externo
neto de 17 mil 113.1 millones de ddlares; ii) los activos internacionales del Sector Publico
Federal asociados a la deuda externa presentaron una variacion positiva de 6 mil 627.1 millones
de ddlares, y iii) ajustes contables positivos por 1 mil 826.8 millones de ddlares, que reflejaron,
principalmente, la variacion del ddlar con respecto a otras monedas en las que se encuentra
contratada la deuda.

Registro del destino de la deuda externa del Sector Publico

En el Apéndice Estadistico de Deuda Publica se presenta el cuadro .51, donde se puede
consultar el destino de los financiamientos externos del Sector Publico Federal,
correspondientes al primer trimestre de 2025.

Con base en el saldo contractual de la deuda externa del Sector Publico Federal registrado al
31 de marzo de 2025, las amortizaciones durante el afio (abril a diciembre de 2025), sumaran
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un monto de 20 mil 748.1 millones de dolares. De esta cifra, 21.7% se encuentra asociado a las
amortizaciones proyectadas de los vencimientos de deuda de mercado de capitales; 54.9% a
créditos directos y pasivos Pidiregas; y 23.4%, se refiere a las amortizaciones de lineas
vinculadas al comercio exterior y a vencimientos de deuda con OFIs.

Perfil de amortizaciones de la deuda externa del Sector Publico Federal, 2025-2030 -/
(Millones de délares)

Total 207481 20,4784 17,5081  13,559.9 14,365.8 15,070.2
Mercado de Capitales 4,504.3 12,456.6 11,692.4 9,157.3 10,402.9 11,727.4
Mercado Bancario 11,205.8 4,423.5 1,076.5 135.0 1441 1541
Comercio Exterior 490.3 570.7 851.7 511.6 451.9 382.3
ggla;'smos Finan. Int. 4,366.9 2,740.1 38875  3,756.0 3,366.9 2,806.4
Pidiregas 180.8 2875 0.0 00 0.0 0.0

Notas: La proyeccion fue elaborada con base en el saldo contractual al 31 de marzo de 2025.
"/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

Costo financiero de la deuda del Sector Publico

De enero a marzo de 2025, el Sector Publico Federal realizd erogaciones por concepto de costo
financiero de su deuda publica interna por un monto de 205 mil 654.0 millones de pesos. Por
otra parte, durante el mismo periodo se efectuaron erogaciones por un monto de 4 mil 194.1
millones de ddlares para cubrir el pago por concepto de intereses, comisiones y gastos
asociados a la deuda publica externa. En los Apéndices Estadisticos de Finanzas Publicas y
Deuda Publica del presente Informe, en los cuadros 1.48 y 1.49 se incluye el detalle del costo
financiero de la deuda del Sector Publico Federal.

Costo de la deuda del Sector Publico Federal '/
Enero-marzo de 2025

Costo deuda externa (Millones de ddlares) 4,194.1 3,987.1 207.0
Costo deuda interna (Millones de pesos) 205,654.0 184,135.7 21,5183
Nota:

'/ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP.

Finalmente, cabe sefalar que el nivel de deuda publica es moderado como proporcion del PIB
anual, lo cual se compara favorablemente con respecto a los niveles que mantienen otras
economias emergentes y de América Latina. Asimismo, este nivel de endeudamiento es
congruente con los techos de endeudamiento aprobados por el H. Congreso de la Unién.
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Comparacion internacional de la deuda
publica bruta total
(% del PIB)
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a/ La cifra de México corresponde a la deuda del Sector Publico en
términos brutos y se presenta al cierre de marzo de 2025, utilizando el
PIB anual estimado por la SHCP. Las cifras del resto de los paises son
estimaciones para el afio 2025.

Fuente: OECD Economic Outlook, Volumen 2024/2 Diciembre (Anexo

116, Tabla 36) y SHCP.

IV.3 Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico

EI SHRFSP representa el acervo neto de las obligaciones contraidas para alcanzar los objetivos
de las politicas publicas, tanto de las entidades adscritas al Sector Publico como de las entidades
privadas que actuan por cuenta del Gobierno Federal. Es decir, pasivos menos activos
financieros disponibles, por concesion de préstamos y por fondos para la amortizacion de la
deuda como reflejo de la trayectoria anual observada a lo largo del tiempo de los RFSP. De esta
manera, el SHRFSP agrupa la deuda neta del Sector Publico presupuestario (Gobierno Federal
y Entidades de control directo), las obligaciones netas del IPAB, los pasivos del Fonadin, los
asociados a los Pidiregas y los correspondientes a los Programas de Apoyo a Deudores, asi
como el cambio en la situacion patrimonial de las Instituciones de Fomento, y constituye la
medida mas amplia de deuda publica.

Al cierre del primer trimestre de 2025, el SHRFSP se ubicé en 17 billones 661 mil 957.5 millones
de pesos. El 95.5% de la variacion respecto al cierre de 2024, obedecid a un aumento por
endeudamiento. El aumento por la depreciacién del peso frente al dolar represento el 4.5% de
la variacion. Asi, el componente interno del SHRFSP se ubico en 13 billones 6 mil 823.9 millones
de pesos y el componente externo fue de 229 mil 111.5 millones de ddlares.

En el siguiente cuadro, se presenta la integracion del SHRFSP y en el Anexo I del presente
informe se incluye un desglose de cada componente bajo el rubro de Anexos de Deuda Publica
en el Numeral L.
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Saldo Histodrico de los Requerimientos Financieros del Sector Pablico

Total (Millones de pesos) 17,423,222.2 13,046,378.2 4,376,844.0 17,661,957.5 13,006,823.9 4,655,133.6
Total (% de PIB anual) ™/ 51.4 38.5 12.9 492 36.3 129
Total (% de PIB trimestral) 2/ 493 36.9 124 51.5 379 13.6
Notas:

/' Para 2025, se utilizé el PIB anual estimado por la SHCP para el afio.

2/Para 2025, se utiliz6 el PIB del primer trimestre, de acuerdo con las estimaciones de la SHCP.
P/ Cifras preliminares.

Fuente: SHCP.
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IV.4 Proceso de deuda publica

Recuadro 1: Determinacion del monto maximo de endeudamiento?®

De conformidad con la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), se establecen como
metas fiscales los RFSP. En este sentido, la meta anual de los RFSP debera ser tal que el SHRFSP mantenga una
trayectoria como proporcién del PIB constante o decreciente (articulos 16 y 17 de la LFPRH, y 11 B de su
Reglamento). Asimismo, el balance presupuestario debera ser congruente con el objetivo fiscal de los RFSP, el
cual toma en cuenta las necesidades de financiamiento fuera del presupuesto.

En linea con mantener la deuda como porcentaje del PIB en una trayectoria sostenible, en el documento de Pre-
Criterios Generales de Politica Econdmica 2026 (Pre-CGPE 2026) se establecieron las estimaciones para los RFSP
de 2025y 2026, asi como un nivel del SHRFSP congruente con dichas estimaciones de balance. Las estimaciones
presentadas consideran un nivel de RFSP entre 3.9% y 4.0% como porcentaje del PIB para 2025. Asimismo, se
estima un superavit primario de 0.6% del PIB y un déficit publico de 3.3%, lo cual esta en linea con un SHRFSP de
52.3% del PIB.

En este sentido, para 2026 los Pre-CGPE 2026 proponen metas de balances consistentes con un escenario de
convergencia fiscal y una trayectoria de la deuda en un nivel estable de 52.3% del PIB. Asi, se estima un superavit
primario de 0.5% del PIB, un déficit publico de 2.7% del PIB y unos RFSP entre 3.2% y 3.5% del PIB. Lo anterior,
reafirma el compromiso del Gobierno Federal por mantener finanzas publicas sanas para los siguientes afios,
dadas las expectativas de crecimiento econémico y la trayectoria de los agregados fiscales, en cumplimiento con
la LFPRH y su Reglamento.

En linea con la meta de los RFSP y del balance presupuestario, en el articulo 2 de la LIF 2025 se establecieron los
techos de endeudamiento del Sector Publico, mismos que consideran el financiamiento del déficit tal que se
cumplan las metas fiscales establecidas por Ley.

Para el ejercicio fiscal 2025, se aprobd un techo de endeudamiento interno neto del Gobierno Federal de 1 billdn
580 mil millones de pesos y un techo de endeudamiento externo neto, que incluye al Gobierno Federal y a la
Banca de Desarrollo, de hasta 15 mil 500 millones de ddlares. Esto implica una reduccion del 21.0% respecto a
los techos aprobados para 2024.

En lo que respecta a los techos de endeudamiento neto de las empresas publicas del Estado, se autorizé para
Pemex y sus empresas subsidiarias un techo de endeudamiento interno neto de 143 mil 403.7 millones de pesos
y un techo de endeudamiento externo neto de 5 mil 512.7 millones de ddlares, mientras que para la CFE y sus
empresas productivas se autorizé un techo de endeudamiento interno neto de 10 mil 27 millones de pesos y un
techo de endeudamiento externo neto de 991 millones de ddlares.

° El presente recuadro se actualiza con la informacién contenida en los documentos Criterios Generales de Politica Econémica o Pre-Criterios, se
considera la publicacién mas reciente. Ademds, también se actualiza una vez que se presenten nuevas cifras autorizadas de techos de endeudamiento
en la Ley de Ingresos de la Federacion.
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Recuadro 2: Riesgos financieros del Gobierno Federal

Como parte de la estrategia de manejo de deuda del Gobierno Federal, la SHCP mantiene un monitoreo constante
de los principales indicadores del portafolio de deuda, para facilitar la toma de decisiones, y preservar una politica
de financiamiento consistente y alineada con los objetivos de cubrir las necesidades de financiamiento con un
nivel de costo y riesgo adecuados, y mantener la sostenibilidad de la deuda.

La politica de deuda priorizd el endeudamiento interno a tasa fija y a largo plazo, y consider¢ el financiamiento
externo como una fuente complementaria. Asi, al primer trimestre del afio, el porcentaje de deuda interna
respecto al total es de 82.8%; el 78.9% de la deuda en valores gubernamentales se encuentra a tasa fijay a largo
plazo, y el total de la deuda externa de mercado esta contratada a tasa fija.

Cabe destacar que, la composicién del portafolio de deuda del Gobierno Federal permite mantener un efecto
acotado de los aumentos en las tasas de interés. Para el cierre de 2025, se estima que el costo financiero del
Gobierno Federal ascienda a 2.8% del PIB.

Los indicadores monitoreados se encuentran segmentados entre indicadores de deuda total, de deuda internay
de deuda externa. El valor de estos indicadores al primer trimestre de 2025 se encuentra en la siguiente tabla:

Estimaciones de los principales indicadores de deuda del Gobierno Federal

Deuda externa neta( % del total) 17.2%
Deuda interna neta (% del total) 82.8%
Deuda que revisa tasa (% total) 32.8%
Costo financiero anualizado del Gobierno Federal (% PIB) 2/ 2.8%
Deuda interna en valores gubernamentales

% tasa nominal fija y largo plazo 48.2%
% tasa fija y largo plazo 78.9%
Plazo promedio (afios) 79
Plazo promedio al excluir Cetes (afios) 9.2
Duracion (afios) 46
Duracion al excluir Cetes (afios) 53
Deuda externa de mercado

% tasa fija 100.0%
% plazo mayor a un afio 3/ 98.3%
Plazo promedio (afios) 18.0
Duracion (afios) 8.5

¢/ Estimados a marzo 2025.

' Los calculos pueden no coincidir debido al redondeo.
*/Incluye Ramo 24y 34.

*/Incluye deuda con Organismos Financieros Internacionales.

58




Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Recuadro 3: Capacidad y oportunidad de pago de créditos contratados

Las amortizaciones de la deuda interna efectuadas durante el periodo enero a marzo de 2025 por parte del
Gobierno Federal fueron de 1 billén 650 mil 507.4 millones de pesos, mientras que las del Sector Publico Federal
ascendieron a 1 billén 753 mil 890.6 millones de pesos. Con ello, se verificod la oportunidad y capacidad de pago
de la deuda interna.

Amortizaciones de la deuda interna del Gobierno Federal y del Sector Pablico
Federal
Enero-marzo de 2025
(Millones de pesos)

Total 1,650,507.4 1,753,890.6
Emisién de Valores 1,475,119.1 1,520,219.6
Fondo de Ahorro S.AR. 166,782.1 166,782.1
Banca Comercial 0.0 56,993.7
Obligaciones por Ley del ISSSTE 7,849.1 7,849.1
Bonos de Pensién CFE 0.0 0.0
Pidiregas 0.0 1,2484
Otros 7571 797.7

Fuente: SHCP.

Las amortizaciones de la deuda externa efectuadas durante el periodo enero a marzo de 2025 por parte del
Gobierno Federal fueron de 203.1 millones de ddlares; mientras que las del Sector Publico Federal ascendieron
a 6 mil 105.7 millones de délares. Con lo anterior, se verificd la oportunidad y capacidad de pago de la deuda
externa.

Amortizaciones de la deuda externa del Gobierno Federal y del Sector Puablico Federal
Enero-marzo de 2025
(Millones de délares)

Total 2031 6,105.7
Mercado de Capitales 0.0 2,2989
Mercado Bancario 0.0 3,463.7
Comercio Exterior 63.0 108.0
Organismos Finan. Int. (OFIs) 140.1 175.8
Pidiregas 0.0 59.3

Fuente: SHCP.
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Recuadro 4: Sostenibilidad de la deuda publica

La deuda de un pais se considera sostenible cuando su evolucién como porcentaje del PIB no presenta una
trayectoria explosiva, o bien, decrece o se mantiene estable y en niveles moderados. Esto implica que se cumple
con la condicién de solvencia de la deuda, tradicionalmente definida como la capacidad de enfrentar el pago de
obligaciones mediante ingresos futuros o superavits. Esto es, que la deuda se puede solventar sin la necesidad
de hacer ajustes de politica desproporcionados, renegociar o reestructurar los términos financieros o declararse
en default o incapacidad de pago™.

De acuerdo con el Articulo 11 B del Reglamento de la LFPRH, se considera que la meta anual de los RFSP es
congruente con su capacidad de financiamiento cuando implica una trayectoria del SHRFSP como proporcién del
PIB constante o decreciente en el mediano plazo. Para evaluar la sostenibilidad de la deuda se realiza
continuamente un analisis estocastico de la trayectoria del SHRFSP como porcentaje del PIB ante choques
aleatorios en el crecimiento econémico, la inflacion, las tasas de interés y el tipo de cambio.

Como resultado de la politica de endeudamiento, los incrementos de la deuda como porcentaje del PIB se
encuentran acotados, es decir, se espera que la trayectoria de la deuda sea sostenible, aun ante choques
adversos. Asimismo, la implementacién del programa de coberturas con instrumentos financieros derivados
contribuye a acotar el riesgo ante condiciones adveras en los mercados financieros.

80 - Evolucién del SHRFSP 90 - Evolucién de la deuda bruta
(% del PIB) (% del PIB)
70 J 80 A
70 4
60 - =
51.4 =
0.2 491 47.7 467 = 60 -
50 4
S - 50 4
40 ~ 40 4
30 T T T T T T 1 30 T T T
2020 2021 2022 2023 2024 2025e/2026e/ 2020 2021 2022 2023 2024 2025e/2026e/
=== Observado == == - Percentil 1 Percentil 5 @ Observado == == . Percentil 1 Percentil 5
Percentil 10 Percentil 25 Percentil 75 Percentil 10 Percentil 25 Percentil 75
Percentil 90 s Percentil 95 == == - Percentil 99 Percentil 90 e Percentil 95 == == < Percentil 99
Fuente: SHCP. Fuente: SHCP.
Distribucion de probabilidad del SHRFSP
(% del PIB)
2024 514 65.0
20258/ 49.4 50.7 539 554 62.2 64.0 68.0 70.1
20265/ 48.2 50.1 54.6 56.8 60.9 63.2 68.9 AW
Variacion -3.2 1.3 3.2 55 -4.1 -1.8 3.9 6.7
2024-2026
¢/ Estimado.

Fuente: SHCP.

0 FMLI. (2021). Review of the Debt Sustainability Framework for Market Access Countries.
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IV.5 Inversion fisica impulsada por el Sector Publico. Proyectos de
Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas)

Los Pidiregas, que forman parte de la inversion fisica impulsada por el Sector Publico, se
agrupan en: i) los Pidiregas de inversion directa, que comprenden aquellos proyectos que en el
tiempo constituiran inversion publicay que por tanto suponen adquirir obligaciones financieras
que son registradas de conformidad con el articulo 18 de la LFDP vy ii) aquellos proyectos
propiedad del sector privado y que implican unicamente compromisos comerciales, salvo que
se presenten causas de fuerza mayor que impliquen su adquisicion por el Sector Publico.

Con el objeto de ampliar y mejorar la informacion relativa a los pasivos asociados a los
proyectos de inversion financiada, se incluye informacion del pasivo de los proyectos Pidiregas
que, de acuerdo con la normatividad aplicable, han sido recibidos a satisfaccion por la CFE,
reflejdndose por lo tanto en sus registros contables. Cabe mencionar que, derivado del
reconocimiento de los pasivos Pidiregas de Pemex como deuda directa en 2009, la Unica
entidad que mantiene a la fecha este esquema es la CFE.

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 los
Anexos de Deuda Publica del presente Informe en el Numeral II se incluyen diversos cuadros
con la informacion de cada uno de los proyectos.

Proyectos de infraestructura productiva de largo plazo de inversion directa (Pidiregas) '/
(Cifras al 31 de marzo de 2025)

Proyectos Denominados en moneda extranjera

CFE (cifras mil. de dls.) 468.3 2,884.9 3,353.2 4,286.3
Proyectos Denominados en moneda nacional

CFE (cifras mil. de pesos) 13,404.6 13,904.6 27,309.2 27,309.2
Total (cifras mil. de pesos) 22,919.6 72,520.6 95,440.2 114,399.1

Nota:
' Cifras preliminares, proporcionadas por la entidad.
Fuente: SHCP.
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IV.6 Operaciones activas y pasivas e informe de las operaciones de canje y
refinanciamiento del Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario
(IPAB) al primer trimestre de 2025

Estrategia para la administracion de la deuda del IPAB

EI IPAB tiene como objetivo hacer frente a sus obligaciones financieras, principalmente a través
de operaciones de refinanciamiento, con el menor impacto posible sobre las finanzas publicas,
conservando 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.

A fin de instrumentar la estrategia antes planteada, al igual que en los Ejercicios Fiscales de
2000 a 2024, el Ejecutivo Federal solicitd la asignacion, en el Presupuesto de Egresos de la
Federacion para el 2025 (PEF 2025), de los recursos necesarios para hacer frente al
componente real proyectado de la deuda neta del IPAB (deuda bruta menos recursos liquidos),
considerando para ello los ingresos propios esperados del Instituto, por concepto del 75.0% de
las cuotas que se reciben de la banca multiple (Cuotas) y, en su caso, la recuperacion de activos.
Asimismo, en el articulo 20. de la Ley de Ingresos de la Federacién para el Ejercicio Fiscal 2025
(LIF 2025), el H. Congreso de la Unidn otorgd al Instituto la facultad de contratar créditos o
emitir valores con el Unico 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.

Pasivos del IPAB

Al 31 de marzo de 2025, la deuda neta del Instituto ascendid a 1 billén 8 mil 371.0 millones de
pesos, registrando una disminucion en términos reales de 1.62% respecto a diciembre de 2024.
Esta disminucion se explica principalmente por un menor saldo de deuda observado en el
periodo.

Por otra parte, el saldo de la deuda neta del Instituto al cierre del primer trimestre de 2025
represento el 2.94% del PIB, dato menor en 0.13 puntos porcentuales respecto al presentado
al cierre del primer trimestre de 2024. En términos reales, el decremento de 0.13 puntos
porcentuales se explica en 0.04 puntos porcentuales por el decrecimiento de la deuda del
Instituto en términos reales y en 0.09 puntos porcentuales por el crecimiento estimado de la
economia en términos reales de marzo de 2024 a marzo de 2025.
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Deuda neta total trimestral del IPAB
(% del PIB)

m Obligaciones Bancarias BPAS

10.08
%103
9.676
9.01

565
533
4.93
4.95
475
457
434
3.56
3.53
3.31
3.14
3.07
2.94

Fuente: IPAB.

Activos del IPAB

Al cierre del primer trimestre de 2025, el saldo de los activos totales del Instituto ascendié a
209 mil 863 millones de pesos, cifra que presentd una disminucion de 5.22% en términos reales,
respecto al cierre de diciembre de 2024. Cabe destacar que, el saldo del Fondo de Proteccion
al Ahorro Bancario al cierre del mes de marzo de 2025 ascendié a 111 mil 218.0 millones de
pesos, lo que significd un incremento nominal de 4.63% y de 3.72% en términos reales respecto
del mes de diciembre de 2024.

Movimientos de Tesoreria"

Durante el primer trimestre de 2025, se recibieron recursos en el Instituto por un total de 97
mil 743.0 millones de pesos. Dichos recursos se componen de: i) 56 mil 868.0 millones de pesos
correspondientes a operaciones de refinanciamiento a través de la colocacion primaria y no
competitiva de BPAS; ii) 26 mil 226.0 de concepto del 50.0% de la aportacion correspondiente
del Ramo 34 del Programa de Apoyo a Ahorradores de la Banca; iii) 9 mil 499.0 millones de
pesos por concepto de Cuotas cobradas a las Instituciones de Banca Multiple (IBM); iv) 5 mil
129.0 millones de pesos de intereses generados por la inversion de los activos liquidos del
Instituto; y v) 21.0 millones de pesos por otros ingresos (actualizacion de cuotas omitidas,
remanente de gastos de administracion, reembolso a la Reserva de Resoluciones).

Por su parte, los pagos realizados durante el mismo periodo ascendieron a 107 mil 101.0
millones de pesos, de los cuales 80 mil 407.0 millones de pesos corresponden a la amortizacion
de Bonos; 26 mil 597.0 millones de pesos al pago de intereses de dichos Bonos; 97.0 millones
de pesos a pagos relacionados con gastos de administracion del Instituto y 0.08 millones de
pesos relacionados a procesos de resolucion.

" Los movimientos pueden ser con o sin flujo de efectivo.
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Operaciones de canje y refinanciamiento del IPAB

Con estricto apego a la facultad de refinanciamiento del Instituto establecida en el articulo 2o0.
antes referido y, conforme al programa de subastas dado a conocer al publico inversionista el
20 de diciembre de 2024, el Instituto colocé Bonos de Proteccion al Ahorro (BPAS o Bonos) a
través del Banco de México como su agente financiero.

Dado lo anterior, el IPAB colocd instrumentos por un monto nominal de 56 mil 316.0 millones
de pesos, de los cuales 55 mil 900.0 millones de pesos corresponden a subastas primarias y
416.0 millones de pesos a asignaciones no competitivas a través de la plataforma de
Cetesdirecto; por otra parte, amortizd emisiones por un valor nominal de 80 mil 407.0 millones
de pesos, de los cuales 80 mil 400.0 millones de pesos fueron de la subasta competitiva 'y 7.0
millones de pesos de la colocacion no competitiva. Con lo anterior, el Instituto presentd una
descolocacion neta de 24 mil 91.0 millones de pesos.

Las operaciones de refinanciamiento efectuadas durante el primer trimestre de 2025
contribuyeron con el objetivo estratégico del IPAB de hacer frente a sus obligaciones de pago
de manera sostenible en el largo plazo.

Colocaciéon primaria de bonos de proteccién al ahorro

(Del 1 de enero al 31 de marzo de 2025)
(Millones de pesos)

No. de colocaciones durante el trimestre 13 13 13 13 13 0.00
Colocaciéon nominal 19,713 19,550 17,053 56,316 64,059 -12.09
Colocacion primaria 19,500 19,500 16,900 55,900 63,700 -12.24
Colocacion no competitiva 213 50 153 416 359 15.95
Monto promedio semanal (valor nominal) 1,516 1,504 1,312 4,332 4,928 -12.09
Amortizacion de principal 19,507 24,900 36,000 80,407 74,000 8.66
Amortizacion primaria 19,500 24,900 36,000 80,400 74,000 8.65
Amortizacidon no competitiva 7 0 0 7 0 0.00
(Des) Colocacion neta 207 -5,350 -18,947 -24,091 -9,941 >100.00
Sobretasa promedio (%) 0.18 0.13 0.15 0.15 0.19 -16.76

Indice de demanda promedio (veces):

Monto solicitado/Monto objetivo =07 459 456 475 6.13 2256

Fuente: IPAB.

Al cierre del primer trimestre de 2025, el plazo promedio de los pasivos del Instituto fue de 2.73
afios, dato 0.03 afios mayor al observado en el primer trimestre de 2024 (2.70 afnos), derivado
de que los porcentajes de la deuda con plazo menor a tres afios han tenido una disminucion y
el plazo de tres a cinco afios ha tenido un incremento. Por otra parte, el 28 de marzo de 2025,
el IPAB dio a conocer al publico inversionista las subastas primarias programadas a realizar
durante el segundo trimestre de 2025; para el cual, mantuvo el monto objetivo semanal a
subastar respecto del primer trimestre de 2025, quedando en 4 mil 300.0 millones de pesos,
distribuidos de la siguiente manera: 1 mil 500.0 millones de pesos de BPAG28 a plazo de hasta
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3 afios; 1 mil 500.0 millones de pesos de BPAG91 a plazo de hasta 5 afios y 1 mil 300.0 millones
de pesos de BPA182 a plazo de hasta 7 afos.

IV.7 Comportamiento de la deuda publica del Gobierno de la Ciudad de
México

En cumplimiento con lo establecido en el articulo 73, fraccion VIII, numerales 2°, 3° y articulo
122, apartado A, fraccion Il y apartado B, parrafos seqgundo y tercero, de la Constitucién Politica
de los Estados Unidos Mexicanos; articulo 32, apartado C, numeral 1, inciso f) de la Constitucion
Politica de la Ciudad de México; articulo 3° de la Ley de Ingresos de la Federacién para el
Ejercicio Fiscal 2025; articulos 9°y 23 de la Ley Federal de Deuda Publica; articulo 2°, fracciones
Vy VIII de la Ley de Ingresos de la Ciudad de México para el Ejercicio Fiscal 2025; articulos 313
y 320, fraccion 1V, del Codigo Fiscal de la Ciudad de México; articulo 33, fracciones V y VIII del
Capitulo III, del Titulo Tercero “De la Deuda Publica y las Obligaciones”, de la Ley de Disciplina
Financiera de las Entidades Federativas y los Municipios; y articulos 10, fraccion VIII, y 26,
fraccion 11 de la Ley Organica del Poder Ejecutivo y de la Administracion Publica de la Ciudad de
México; se presenta el Informe Trimestral de la Situacion de la Deuda Publica de la Ciudad de
México para el primer trimestre del ejercicio fiscal 2025.

El saldo de la deuda publica del Gobierno de la Ciudad de México al cierre del primer trimestre
de 2025 se situd en 102 mil 530.7 millones de pesos. Durante el primer trimestre, se efectuaron
pagos de amortizaciones por un monto de 1 mil 491.3 millones de pesos. Lo anterior, dio como
resultado un desendeudamiento temporal nominal de 1.4% y un desendeudamiento temporal
real de 2.3%, con respecto al cierre de 2024.

Al cierre del primer trimestre de 2025, el promedio de vencimientos es de 7 mil 241.2 millones
de pesos anuales, para el periodo de 2025 a 2030.

Al cierre del primer trimestre de 2025, no se realizd ninguna contratacion de financiamiento al
amparo del Techo de Endeudamiento Neto autorizado por el H. Congreso de la Unién para el
gjercicio fiscal 2025, por lo cual no se esta en posibilidades de mostrar la colocacion por entidad
receptoray la aplicacion a las obras especificas.

Al primer trimestre de 2025, el 48.8% de la deuda se encuentra contratada con la Banca de
Desarrollo, el 41.2% con la Banca Comercial y el 9.9% en el Mercado de Capitales, lo que refleja
la diversificacion de la cartera durante los ultimos ejercicios fiscales.

Respecto a la composicion por acreedor, destaca Banobras S.N.C. con un 48.8% del saldo de
deuda vigente, seguido de BBVA con un 25.9%. En cuanto al fiduciario de las emisiones de
certificados vigentes, CIBanco representa 9.9% del total.

La administracion actual ha implementado una estrategia de endeudamiento publico orientada
a garantizar la sostenibilidad financiera de la ciudad a largo plazo. Mediante la contratacion de
créditos a tasas competitivas, se busca cubrir las necesidades de inversion y desarrollo urbano,
priorizando proyectos estratégicos que generen un impacto positivo en la calidad de vida de
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los ciudadanos. En este sentido, al cierre del primer trimestre de 2025, la estructura de la deuda
publica refleja un equilibrio entre financiamientos con tasa variable y fija, con el 49.9% y 50.1%
respectivamente, lo cual permite mitigar los riesgos asociados a las fluctuaciones de las tasas
de interés.

Al cierre del primer trimestre de 2025, el servicio de la deuda publica de la Ciudad de México
ascendid a 3 mil 946.3 millones de pesos. En lo que corresponde a las emisiones bursatiles,
cuentan con un mecanismo de reserva para el pago de capital, lo cual permite que meses antes
de su vencimiento se acumulen recursos financieros necesarios para que, en la fecha de
liquidacion, sea cubierto el pago del principal con el monto reservado y evitar presiones de
liquidez.

Al primer trimestre de 2025, el costo financiero de la deuda publica de la Ciudad de México fue
de 2 mil 455.1 millones de pesos. Este monto se deriva del perfil de créditos contratados, para
el cual se tiene un costo financiero sostenible. La composicion del costo financiero por acreedor
estad conformada mayoritariamente por la Banca de Desarrollo, con 52.3%, seguida por la Banca
Comercial, con 41.2%, y el 6.6% restante se encuentra con los tenedores bursatiles, a través del
mercado de valores.
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V. Informacion adicional que se reporta

V.1 Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas

Resumen de los principales indicadores de las finanzas publicas
Miles de millones de pesos

1. Ingresos presupuestarios 1,867.4 2,149.1 11.0 7,492.9 8,055.6 8,062.9 249 26.7 26.7
2. Ingresos tributarios 1,246.0 1,522.1 17.8 4,953.3 5,296.4 5,296.6 252 28.7 28.7
SlligEoE (T oe SRS 11621 1,4437 19.8 4,585.9 4861.6 4,883.9 253 29.7 29.6
federal de combustibles
4. Gasto neto total sin erogaciones
Al SEES I E S [ 12827 11422 141 5,002.4 47118 47232 256 242 242

de pensiones, participaciones y
costo financiero
5. Gasto neto total sin erogaciones
en inversiones financieras, pago 1,544.0 1,444.9 -9.8 6,152.8 6,100.1 6,113.9 25.1 237 23.6
de pensiones y participaciones
6. Gasto neto total sin erogaciones

on inversiones financieras 2,243.3 2,184.2 -6.1 8,860.4 9,078.0 9,085.2 253 24.1 24.0
7. Gasto neto total 2,3253 2,269.7 59 9,164.2 9,226.2 9,233.4 254 24.6 24.6
8. Gasto corriente estructural 974.1 829.6 -17.9 3,624.8 3,596.5 3,596.5 26.9 231 231
9. Balance presupuestario primario -196.7 182.2 n.a. -520.8 217.8 2201 n.a. 83.6 82.8
10. RFSP -520.4 -159.2 n.a. -1,935.8 -1,428.3 -1,428.3 n.a. n.a. n.a.
11. SHRFSP 15,435.6 17,662.0 10.3 17,425.5 18,591.0 18,801.3 88.6 95.0 939
12. Deuda publica 154353 17,9231 12.0 17,551.5 18,404.3 18,901.7 87.9 97.4 94.8

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

* Cifras preliminares.

n.a.: no aplica.

" Corresponde a la LIF y al PEF para el Ejercicio Fiscal 2025 aprobados por el H. Congreso de la Unién.
# Corresponde a la revision de la estimacion de finanzas publicas de 2025.

Fuente: SHCP.
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V.2 Ingresos sustentados enlalLey de Ingresos sobre Hidrocarburos y Fondo
Mexicano del Petréleo para la Estabilizacion y el Desarrollo

En cumplimiento al articulo 61 de la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos, se presenta la
informacion de los ingresos obtenidos por el Estado Mexicano que se derivan de los contratos
y los derechos a los que se refiere dicha Ley. Los ingresos recibidos en el Fondo Mexicano del
Petréleo para la Estabilizacion y el Desarrollo (FMP) por asignaciones y contratos al primer
trimestre del 2025 se muestran en el siguiente cuadro:

Derechos a los hidrocarburos, Enero-marzo de 2025"
Millones de pesos

Total 23,717.0 24,2351 21,427.8 69,379.9
Pagos recibidos de los asignatarios®: 19,687.0 19,586.2 18,851.5 58,124.7
Derecho por la utilidad compartida® 14,717.0 0.0 792.8 15,509.7
Derecho de extraccion de hidrocarburos 4,668.7 0.0 0.0 4,668.7
Derecho de exploracién de hidrocarburos 301.3 0.0 0.8 302.0
Derecho petrolero para el bienestar 0.0 19,586.2 18,058.0 37,644.2
Pagos recibidos de los contratistas: 4,030.0 4,648.9 2,576.4 11,255.2
Cuota contractual para la fase exploratoria 923 89.9 89.0 2712
Regalfas 15.2 17.7 16.7 49.6
Contraprestacion aqmonal sobre el valor 321 362 309 992
contractual de los hidrocarburos
Bono a la firma 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos por comercializacion 3,890.4 4,505.1 2,439.8 10,835.3

1/ Por razén del redondeo los totales pueden no coincidir con la suma de las cifras indicadas.

2/ En virtud del Decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas disposiciones de la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos
(LISH), publicado en el DOF el 18 de marzo de 2025, el rubro corresponde a los derechos a cargo de Petréleos Mexicanos recibidos
por el FMP, tanto lo relativo al derecho petréleo para el bienestar previsto en el articulo 39 de la LISH, asi como lo correspondiente a
los derechos por la utilidad compartida, y los asociados a la extracciéon y exploracién de hidrocarburos vigentes bajo el régimen fiscal
anterior.

3/ Incluye pagos complementarios y pago por declaracién anual.

4/ Incluye pagos complementarios.

Fuente: Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, con base en los estados financieros preliminares del FMP.

Por su parte, el FMP ha realizado las transferencias ordinarias al Gobierno Federal de
conformidad con la LFPRH y la LFMP, para los fondos de estabilizacion, fondos con destino

especifico (ciencia y tecnologia, auditoria y municipios) y a la Tesoreria de la Federacion para
cubrir el PEF 2025.
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Ingresos obtenidos por el Estado mexicano que se derivan de los contratos y los derechos a los
que se refiere la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos"
Millones de pesos

Transferencias totales 22,902.6 25,093.5 20,691.0 68,687.1
Fondo de Estabilizacion de los Ingresos Presupuestarios 6,154.9 0.0 0.0 6,154.9
Fondo dg Estabilizacién de los Ingresos de las Entidades 17905 0.0 0.0 17905
Federativas
Fondo de Extraccién de Hidrocarburos 2254 205.1 191.6 622.0

Transferencia para la investigaciéon en materia de

hidrocarburos y sustentabilidad energética 1818.5 0.0 0.0 18185
Para cubrir los costos de fiscalizacién en materia Petrolera 37 0.0 0.0 37
de la ASF

Para los municipios colindantes con la frontera o litorales

por los que se realice materialmente la salida del pais de 132 12.0 1.2 36.5
los hidrocarburos

Para cubrir el Presupuesto de Egresos de la Federacion 12,896.3 24,876.5 20,488.2 58,261.0

1/ Por razén del redondeo los totales pueden no coincidir con la suma de las cifras indicadas.
Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, con base en los estados financieros preliminares del FMP.

Con el fin de promover un mayor nivel de transparencia y rendicién de cuentas, se presenta la
informacion relativa al flujo de efectivo del FMP correspondiente al periodo enero-marzo de
2025.
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Fondo Mexicano del Petrdleo para la Estabilizacion y el Desarrollo
Flujo de Efectivo"
Millones de pesos

L. Actividades de operacién 937.7 -745.0 402.9 595.6
Ingresos 24,410.6 25,021.3 21,876.3 71,308.1
Pagos recibidos de los asignatarios? 19,687.0 19,586.2 18,851.5 58,124.7
Derecho de exploracion de hidrocarburos® 301.3 0.0 0.8 302.0
Derecho de extraccion de hidrocarburos 4,668.7 0.0 0.0 4,668.7
Derecho por la utilidad compartida® 14,717.0 0.0 792.8 15,509.7
Derecho petrolero para el bienestar 0.0 19,586.2 18,058.0 37,6442
Pagos recibidos de los contratistas 4,030.0 4,648.9 2,576.4 11,255.2
Cuota contractual para la fase exploratoria 923 89.9 89.0 271.2
Regalfas 15.2 17.7 16.7 49.6
antraprestaC|on adicional sobre el valor contractual de los 301 362 309 992
hidrocarburos
Ingresos por comercializacion 3,890.4 4,505.1 2,439.8 10,835.3
Bono a la firma 0.0 0.0 0.0 0.0
Intereses cobrados 42.3 26.0 36.1 104.5
IVA por pagar 651.1 760.2 4123 1,823.6
Ingresos por pena convencional 0.2 0.0 0.0 0.2
Garantfa de seriedad 0.0 0.0 0.0 0.0
Aportacion del fideicomitente para reserva 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos® 0.0 0.0 0.0 0.0
Gastos -23,472.9 -25,766.3 -21,4734 -70,712.5
Transferencias a la Tesoreria de la Federacion -22,902.6 -25,093.5 -20,691.0 -68,687.1
Fondo de Estabilizacién de los Ingresos Presupuestarios -6,154.9 0.0 0.0 -6,154.9
Fondo dg Estabilizacion de los Ingresos de las Entidades 1,790.5 0.0 0.0 1,790.5
Federativas
Fondo de Extraccién de Hidrocarburos -225.4 -205.1 -191.6 -622.0
Transferencia para la investigaciéon en materia de
hidrocarburos y sustentabilidad energética 18185 0.0 0.0 18185
Para cubrir los costos de fiscalizacién en materia Petrolera de 37 0.0 0.0 37
la ASF
Para los municipios colindantes con la frontera o litorales por
los que se realice materialmente la salida del pais de los -13.2 -12.0 -11.2 -36.5
hidrocarburos
Para cubrir el Presupuesto de Egresos de la Federacion -12,896.3 -24,876.5 -20,488.2 -58,261.0
Honorarios fiduciarios -11.9 -20.8 -16.9 -49.6
Contraprestaciones pagadas 0.0 0.0 0.0 0.0
Entero del IVA -558.4 -651.1 -760.2 -1,969.7
Otros gastos -0.1 -0.8 -53 -6.1
II. Adquisicién neta de inversién 24 -24.1 -104 -32.2
III. Aumento (Disminucién) de efectivo (I+1I) 940.0 -769.1 3925 563.4
Saldo de efectivo y equivalentes al inicio del periodo 809.3 1,749.4 980.3 809.3
Saldo de efectivo y equivalentes al final del periodo 1,749.4 980.3 1,372.8 1,372.8
Disponible 1,703.5 958.5 1,361.4 1,361.4
Reserva 459 21.8 1.4 1.4
Partida informativa:
Saldo de la reserva del Fondo 24,336.1 26,942.3 27,3721 27,3721
Depdsitos bancarios 459 21.8 1.4 1.4
Inversion 24,290.2 26,920.5 27,360.8 27,360.8

1/ Por razén del redondeo los totales pueden no coincidir con la suma de las cifras indicadas.

2/ En virtud del Decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas disposiciones de la Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos (LISH), publicado en el DOF
el 18 de marzo de 2025, corresponde a los derechos a cargo de Petréleos Mexicanos recibidos por el Fondo, tanto lo relativo al derecho petréleo para el bienestar
previsto en el articulo 39 de la LISH, asf como lo correspondiente a los derechos por la utilidad compartida, y los asociados a la extraccion y exploracion de
hidrocarburos, vigentes bajo el régimen fiscal anterior.

3/ Incluye pagos complementarios.

4/ Incluye pagos complementarios y pago por declaracién anual.

5/ Corresponde a ganancias cambiarias y anticipos por contraprestaciones.

6/ Incluye anticipos por contraprestaciones, comisiones/pérdidas cambiarias.

Fuente: Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, con base en los estados financieros preliminares del FMP.
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