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INTRODUCCION

El programa econémico contenido en el Pagquete Econdmico 2023 asegura la continuidad de
una transformacion cuyo eje central es el bienestar de las personas. Los logros en materia de
recaudacion, eficiencia en el gasto y equidad han sentado las bases para un desarrollo
econdmico incluyente con estabilidad macroeconémica y gobernabilidad, lo cual refrenda el
objetivo del Plan Nacional de Desarrollo (PND) 2019-2024 de lograr un entorno de seguridad y
bienestar general para toda la poblacion en México. El Paguete Econdmico presenta
estimaciones realistas, moderadas y oportunas para la formulacion y discusion del programa
economico.

Es importante resaltar que México es reconocido por su estabilidad econdmica, finanzas
publicas sanasy deuda moderada, a pesar de enfrentar desafios globales sin precedentes, como
lo son la pandemia del COVID-19, sus secuelas econdmicas y un ambiente internacional con
crecientes conflictos geopoliticos.

Lo anterior es resultado de aplicar una politica publica con alta vision social que contribuye a
limitar la concentracion de la riqueza y mejorar la calidad de vida, principalmente, de los grupos
con bajos ingresos. Desde el inicio de la presente administracion, el Gobierno de México ha
reconfigurado y fortalecido el gasto para incrementar los apoyos del gobierno que brindan
proteccion social para la mayoria de la poblacion. Asimismo, se ha impulsado la inversion publica
con miras a ampliar la actividad comercial de todo el pais, focalizandose principalmente en
conectar el sureste mexicano con el resto de la Republica.

El Proyecto de Presupuesto de la Federacion 2023 (PPEF 2023) da continuidad a esta politica y
asegura que los derechos constitucionales al bienestar de las familias mexicanas se amplien y
respeten. Actualmente, el 70% de las familias mexicanas recibe un apoyo social a través de uno
de los programas sociales del Gobierno de México. Gracias a programas como la Pension para
el Bienestar de las Personas Adultas Mayores, Jovenes Construyendo el Futuro y Becas Benito
Judrez, que ya se encuentran en rango constitucional, se estd construyendo un estado de
bienestar para todos, con una distribucién mas justa de los ingresos.

Durante los primeros cuatro anos de este gobierno se ha realizado un importante gasto en
inversion para desarrollar las bases de un sistema de atencion médica gratuita y universal, y un
sistema educativo donde los estudiantes pueden beneficiarse de una beca, lo cual permitira
hacer realidad el principio de que la salud y la educacion son un derecho fundamental para
todas y todos los mexicanos.

En linea con la politica de inclusiéon social y el fortalecimiento de los ingresos de los hogares,
desde el inicio de la administracion se impulsaron grandes reformas en materia laboral que
promueven el bienestar y la productividad, tales como la reforma de pensiones, de
subcontratacion, de justicia laboral, sindical y negociacion colectiva, asi como la nueva politica
de salario minimo. En su conjunto, estas reformas han contribuido al mejoramiento de los
ingresos y las condiciones laborales de |la poblacion trabajadora, lo cual representa una base
solida de bienestar de la mayoria de la poblacidn del pais que histéricamente se habia
mantenido con el mayor rezago.
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La politica laboral ha generado importantes avances y beneficios para los trabajadores del pais.
Dentro de estos, cabe destacar, la recuperacion en los salarios reales de los trabajadores de mas
bajos ingresos en un 64% desde el inicio de la administracion, el incremento histérico en los
niveles de empleo formal aunado a una menor tasa de informalidad, asi como el aumento en
los salarios de los trabajadores formales en un 38%. Ademas, las condiciones y prestaciones
mejoraron con la eliminacién de la subcontratacion, asi como con la recuperacion del reparto
de utilidades, el aumento de las aportaciones patronales a la seguridad social de los
empleadores del 5 a 13%, la reduccion en un 50% en las comisiones que cobran las afores y la
incorporacion de las trabajadoras del hogar al sistema de seguridad social.

Asimismo, la politica instrumentada por la actual administracion continuara impulsando el
desarrolloy la productividad de la regidon sur-sureste, histéricamente rezagada. Entre 2011y 2018
esta region registrd un crecimiento promedio anual de 1.6%, mientras que el crecimiento a nivel
nacional fue de 2.7% anual. No obstante, durante el ano mas complejo de la pandemia del
COVID-19 en 2020, en donde se registraron caidas importantes en la actividad econémica de la
mayoria de los estados, la region sur-sureste reflejd una dinamica econdmica diferente,
atribuible a los programas sociales y proyectos de infraestructura implementados desde el inicio
de la administracion.

Una parte importante del Paquete Econdmico 2023 estara enfocada en la inversion publica que
esta sentando las bases para el crecimiento econdmico en el mediano y largo plazo. Para
continuar impulsando la conectividad de las regiones y la facilitacion del comercio nacional e
internacional, se continuara invirtiendo en la construccion del Tren Maya, el cual ayudara a que
los beneficios econdmicos de los puntos turisticos tengan un mayor impacto y derrama
econdmica en la region de la Peninsula de Yucatan. De igual forma, la Refineria Dos Bocas vy el
Corredor Interocednico del Istmo de Tehuantepec permitirdn alcanzar la autosuficiencia
energética y ampliar la participacion de México en el comercio internacional, sobre todo el
vinculado al mercado de Asia-Pacifico y el de la costa este de Estados Unidos (EE.UU.) gracias a
la reduccion de costos y tiempo de transporte.

Para aprovechar las ventajas geograficas, los recursos naturalesy la coyuntura energética global,
el Gobierno de México ha anunciado la construccion del sistema de parques solares mas grande
de Latinoamérica. El sistema se ubicard en Sonora, buscando aprovechar la reserva natural de
litio que se encuentra en el estado y estara conformado por cinco parques solares, de los cuales
se espera la construccion de dos de ellos durante la presente administracion.

La decision del Ejecutivo de mantener la cadena de valor de los productos para los cuales el litio
es el insumo principal, como las baterias y los autos eléctricos, es altamente rentable desde el
punto de vista geopoliticoy el papel de México en el nuevo orden econdmico internacional. Asi,
de manera preliminar, se estima que la nacionalizacion del litio y la atraccion de la cadena de
valor en Sonora tiene un valor potencial de 12 billones de pesos, mas de un tercio del valor del
PIB nacional de 2022 y se estima que en un horizonte de mediano plazo contribuira al PIB
potencial con 0.3 puntos porcentuales (pp) adicionales.

Adicionalmente, se llevaran a cabo cinco proyectos de inversidon en Altamira, Topolobampo,
Guaymas y Coatzacoalcos, para desarrollar plantas de generacion eléctrica de la Comision
Federal de Electricidad (CFE) y alianzas estratégicas con empresas privadas para la importacion
de gas, licuefaccion y exportacion de gas natural licuado. Con estos proyectos se pretende
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abastecer de fertilizantes, energia eléctrica y gas a todo el pais en beneficio de la actividad
econdmica, la competitividad de la industria y del consumo domeéstico, al tiempo que se
garantiza el suministro y la explotacidén de un recurso estratégico desde el punto de vista
geopolitico.

En términos presupuestarios es importante sefalar que el mayor gasto en los apoyos sociales y
la inversidn en la regién sur-sureste del pais se ha logrado financiar con los ingresos derivados
del combate a la corrupcion, el fortalecimiento de la recaudacion tributaria, asi como una
politica de austeridad republicana centrada en generar ahorros en el gasto de operacion de la
administracion publica, y una mejor situacion financiera de las Empresas Productivas del
Estado. Estos objetivos se lograron manteniendo la deuda anclada en una senda de
sostenibilidad fiscal.

En lo que va de la administracion, el gasto de operaciéon del sector puUblico se redujo 7.1% en
términos reales con respecto a 2018, liberando recursos para tener un presupuesto con un
enfoque Mmas social e inclusivo.

Por su parte, en términos de los ingresos presupuestarios se ha logrado incrementar la
recaudacion sin necesidad de crear nuevos impuestos o incrementar las tasas en términos
reales. La estrategia de combate a la evasion se ha centrado en que paguen los que
deliberadamente cometen el delito de evasion, ademas de eliminar la condonacion discrecional
de impuestos, combatir activamente el fraude fiscal y buscar la eficiencia recaudatoria. Esta
politica permitird que, para el presupuesto de 2023, los ingresos tributarios del Gobierno Federal
se ubiquen en 4.6 billones de pesos, 1.7 pp del PIB mayor en comparacion con lo observado en
2018. Destaca principalmente el aumento del ISR e IVA de 0.9y 0.6 pp del PIB, respectivamente.

Asimismo, los ingresos petroleros se han estabilizado junto con la plataforma de producciéon de
petréleo, la cual, desde 2020, revirtid su tendencia negativa y registré caidas. Para fortalecer a
Pemex, durante esta administracion se ha disminuido su carga impositiva con la reduccion del
derecho de utilidad compartida (DUC) al pasar de 65% en 2019 a 40% en 2022. Esto permitié a la
empresa aumentar el gasto en inversion fisica en 25.9% en términos reales entre 2018 y 2022
(con datos de enero a julio de cada afno), restituir entre 2020 y 2022 las reservas probadas (1P) de
barriles de petréleo por encima del 100%, y reducir el saldo de la deuda bruta en 4459 mil
millones de pesos constantes de 2022 (18.6%) entre diciembre de 2018 y julio de 2022.

México es reconocido internacionalmente por mantener uno de los niveles de deuda a PIB mas
bajos entre los paises de América Latina y la OCDE. Para 2023 el nivel de deuda, medido por el
SHRFSP, permanecera en un nivel de 49.4% del PIB. La sostenibilidad de la deuda es resultado
de una politica fiscal prudente del Gobierno de México, centrada en déficits controlados y
moderados, una politica activa de refinanciamiento de la deuda externa y la constante
busqueda y diversificacion de la base de inversionistas. Estas caracteristicas continuaran a lo
largo de esta administracion y permitiran mantener una trayectoria estable y sostenible de la
deuda hacia el final de la administracion.

En un contexto global de crecientes conflictos geopoliticos, la pandemia de COVID-19 y una
potencial desaceleracion econdmica en Europa y China, las perspectivas de relocalizacion de
cadenas de valor hacia el continente americano impulsaran el crecimiento de nuestro pais a
través de mayor inversion extranjera y dinamismo en el sector exportador. En este sentido,
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nuestro pais seguira aplicando una politica proactiva de facilitacion comercial y fortalecimiento
de la region comercial de Norteamérica, privilegiando inversiones de calidad que contribuyan al
respeto de los derechos laborales, el cumplimiento de las obligaciones fiscales, asi como a los
principios de competencia econdmicay libertad comercial.

Panorama general 2022
Desempeno de la economia global

El crecimiento y desarrollo econdmico de 2022 continud reflejando las secuelas econdmicas
ocasionadas por la pandemia de COVID-19y los crecientes conflictos geopoliticos, los cuales han
generado una fragmentacion del comercio y del sistema financiero internacional. El conflicto
bélico de Europa del Este incrementd el desabasto de insumos industriales y exacerbd las
disrupciones en las cadenas globales de valor, lo cual contribuyd al incremento adicional en el
precio de las materias primasy generd presiones inflacionarias en la economia global, las cuales
han alcanzado niveles no vistos en décadas.

Estos impactos generaron gue muchos bancos centrales, incluyendo el Banco de México,
incrementaran las tasas de interés con el objetivo de moderar la inflacion mediante la
contencion del gasto ante la imposibilidad de que la oferta global pudiera satisfacer la demanda.
Como resultado de lo anterior, se espera un menor ritmo de crecimiento global al que se
anticipaba al inicio del ano.

Si bien en EE.UU., nuestro principal socio comercial, se registraron indicios de desaceleracion
econdmica, aln no existe evidencia contundente de una recesion. Lo anterior, principalmente,
en un contexto de fortaleza de la produccion industrial, el mercado laboral y el crecimiento del
consumo privado en la primera mitad del ano. En particular, la produccién industrial de este pais
continud creciendo en julio con un avance en las manufacturas, causado por una mayor
produccion automotriz y buen dinamismo en los sectores aeroespacial, de ropa y plasticos. De
mantenerse este dinamismo para el cierre de ano, el crecimiento anual de la produccion
industrial ascenderia a 4.2% anual, en linea con lo que el consenso de analistas anticipaba en
agosto.

Por el contrario, en la zona del euro el panorama se ha tornado mas complejo y los riesgos de
una recesion econdémica se materializan a pasos acelerados. Europa estéd siendo impactada por
la falta de gasy mayores costos de energia que estan afectando directamente el funcionamiento
de empresas y el consumo de los hogares. En particular, la respuesta de Rusia de suspender la
provision de gas a Alemania esta obligando a la interrupcion de la actividad industrial y, por lo
tanto, a una caida abrupta de la actividad econédmica y el comercio de la regiéon europea. Esta
situacion se acrecentara a medida que se aproxime el invierno y la demanda de gas aumente.

Por su parte, economias emergentes como China mantienen perspectivas de crecimiento a la
baja hacia el cierre del ano ante un menor dinamismo en la demanda internay en la produccion
de sectores estratégicos, como el caso de la construccion.

En un contexto de precios altos y un mayor riesgo de desanclaje de las expectativas de inflacion,
los bancos centrales de paises avanzados continuaran con los ajustes a la politica monetaria y
podrian acelerar los incrementos en las tasas de interés hacia un nivel restrictivo, con lo cual
afectaran el ritmo de crecimiento global. Por ejemplo, la Reserva Federal en EE.UU. (FED, por
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sus siglas en inglés) puso fin a su ciclo monetario acomodaticio en marzo de 2022, aumentando
su tasa de referencia en cuatro ocasiones, donde los dos Ultimos aumentos fueron de 75 pb;
estos Ultimos, los mayores incrementos no vistos desde 1994.

En este contexto, los precios del petréleo y otras materias primas han comenzado a descender
en los Ultimos meses. Algunos de estos insumos regresaron a los niveles observados antes de la
guerra debido a los temores de una desaceleracion global. En el mercado de alimentos, por
ejemplo, se espera que los precios comiencen a bajar debido a una mayor cosecha de granos y
cereales en paises como Brasil, Australia y EE.UU., asi como al mas reciente acuerdo entre Rusia
y Ucrania para permitir el transporte de granos. Adicionalmente, los costos de transporte a través
de las principales vias maritimas del mundo han comenzado a descender mejorando con ello la
expectativa del comercio global y la presiéon en los precios.

En lo que resta del afo se prevé que continden los episodios de volatilidad en los mercados
financieros internacionales derivado del ambiente de presiones inflacionarias y la persistencia
de choques adicionales que obliguen a la FED a revisar el nivel de tasa de interés terminal. Esto
podra ser acrecentado por la percepcion de riesgo que influya en el rebalanceo de portafolios.
Este ultimo fendmeno es particularmente relevante para los paises emergentes, aunque hasta
ahora el monto de movimientos de flujos se ubica por debajo de periodos anteriores de estrés
financiero.

Evolucion de la economia mexicana'

Durante el primer semestre del ano, el desempeno de la actividad econdmica en México
sorprendié al alza al aumentar 1.8% respecto al semestre previo, ligando asi tres trimestres
consecutivos de expansiones. Lo anterior, deriva, en parte, de la fortaleza del mercado interno,
el cual fue impulsado por el dinamismo del empleo, la recuperacion del turismo a nivel nacional
y los avances observados en la inversion fija bruta y en el consumo privado.

Asuvez laimplementacion de acciones oportunas por parte del Gobierno de México influyd en
esta tendencia, principalmente aquellas relacionadas con la inversiéon en infraestructura
estratégica, el fortalecimiento del consumo a través de los apoyos sociales y los esfuerzos de
contencion de la inflacion, principalmente a través del Paquete Contra la Inflacion y la Carestia
(PACIC). Este desempefio resalta en el entorno econdmico global complejo descrito
anteriormente.

En términos sectoriales, en el primer semestre del afo se registré un avance en las actividades
secundarias y terciarias de 2.2y 1.7%, respectivamente, en comparacion con el semestre previo.
Con respecto a las primeras, se registraron expansiones por cinco trimestres consecutivos,
principalmente por el buen dinamismo de los sectores de las manufacturas de alimentos y
bebidas, la fabricacion de equipo de computacion y otros aparatos electréonicos, asi como la
fortaleza de la fabricacion de equipo de transporte y la mineria.

Por su parte, las actividades terciarias tuvieron un desempeno heterogéneo al interior de los
rubros que las conforman. Por un lado, los servicios de esparcimiento, culturales y deportivos
crecieron en 351% semestral, registrando expansiones consecutivas de ocho trimestres y

! Todas las cifras de esta seccidén estan ajustadas por estacionalidad utilizando fuentes oficiales, y en caso de no ser
publicas, se realizaron estimaciones propias de la SHCP.
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superando su nivel pre-pandemia. Asimismo, algunos de los servicios ya completamente
recuperados de la pandemia han continuado contribuyendo al crecimiento del PIB, al
expandirse por arriba de sus variaciones histéricas como el comercio al por menor y por mayor,
asi como los servicios de transporte y de salud que presentaron un avance de 1.7, 3.8, 8.0,y 4.3%
respectivamente en el semestre.

Las actividades primarias registraron una disminucion de 0.8% en el primer semestre del ano,
debido a la caida en el subsector de la agricultura de 1.7%, en el contexto de las sequias en el
norte del pais que afectaron a su produccion. No obstante, la ganaderia y el aprovechamiento
forestal, pesca, caza y captura crecieron 1.3y 2.5% durante el semestre, respectivamente.

México tiene espacio para crecer mas, sobre todo cuando se considera que existen algunos
sectores rezagados. Se espera que si el sector de servicios de alojamiento y preparacion de
alimentos y bebidas mantiene su dinamismo registrado desde hace ocho trimestres, y crece
igual que en el dltimo trimestre, se recuperaria completamente en el cuarto trimestre del afoy
aportaria al crecimiento anual del PIB en 0.3 pp. Asi, el crecimiento del PIB, manteniendo lo
demas constante, seria de 2.3% anual.

Por el lado de la demanda agregada, los niveles de consumo privado mostraron solidez al crecer
en la mayoria de los meses del primer semestre y sobrepasando su nivel pre-pandemia. Asi, en
los primeros seis meses del ano, el consumo privado acumuld un crecimiento de 2.8%. En cuanto
al desempeno estimado para la segunda mitad del ano, se anticipa que el consumo continde
contribuyendo a la actividad econdmica, sobre todo ante la normalizacién del consumo de
servicios intensivos en contacto personal, la recuperacion de la cartera de crédito a los hogares
y el incremento de la masa salarial en términos reales que, en el periodo enero a junio,
aumentaron en 3.6y 3.0% anual, respectivamente.

Asimismo, la inversion fija bruta registrd un crecimiento de 4.5% en el acumulado entre eneroy
junio, tendencia que le permitioé superar su nivel pre-pandemia desde marzo. Hacia el segundo
semestre de 2022, se espera que el desempeno de este indicador continle dados los volumenes
observados de las importaciones de capital, asi como por la relocalizacion de empresas, el
crecimiento del comercio electrénico, los productos agroindustriales y la mineria no petrolera.
Aunado a lo anterior, la inversion publica en infraestructura seguird influyendo positivamente
en el componente de construccion no residencial, principalmente en las entidades del sur de
nuestro pais.

En materia de empleo, durante el primer semestre del ano, los principales indicadores
continuaron mostrando solidez, alcanzando niveles maximos desde que se tiene registro. Con
cifras de la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE), de enero a julio de 2022, la
poblacion ocupada aumentd en 2.6 millones respecto al mismo periodo del afo previo,
incremento mayor al promedio de 916 mil empleos registrados en el periodo de 2011 a 2019. Cabe
mencionar que, considerando el dato maximo registrado en abril, los niveles de ocupacion
cerraron su brecha respecto a la tendencia observada antes del impacto de la pandemia, al
tiempo que ligaron 16 meses de aumentos anuales consecutivos. Adicionalmente, la tasa de
participacion laboral alcanzd de enero a julio un nivel promedio de 59.3%, cercano al nivel pre-
pandemia de 59.8%.
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Con relacion a los salarios, éstos han registrado revisiones al alza en lo que va del ano, lo que ha
permitido mantener el poder adquisitivo real de los hogares a pesar de los niveles de inflacion.
Especificamente, al mes de julio los salarios registrados en el IMSS tuvieron un aumento anual
de 11.5% por lo que, descontando la inflacidon, presentaron un crecimiento de 3.1% real. De manera
similar, en el mes de julio, los salarios contractuales de jurisdiccion federal registraron una
variacion anual real de 1.2%. Sobre el desempefo previsto para el cierre del afo, se considera que
las presiones sobre los salarios reales disminuyan a medida que la inflacion alcance su punto
maximo durante el tercer trimestre de 2022.

La demanda interna seguira fortalecida por el consumo privado, el empleo y la inversion,
factores que se han visto beneficiados por las politicas publicas implementadas desde el inicio
de la administracion, tales como la recuperacion del salario minimo en 63.9% desde diciembre
de 2018 a julio de 2022, la reforma laboral en materia de subcontratacion, que permitio la
migracion de tres millones de trabajadores a un esquema con seguridad social, y la recuperacion
del derecho de reparto de utilidades con lo cual aumentaron los ingresos de los trabajadores en
100 mil millones de pesos en 2022. Adicionalmente, tan sélo de enero a agosto de 2022, las plazas
registradas ante el IMSS han aumentado en 816 mil 043 con respecto al mismo periodo de 2021
y los salarios promedio nominal en el IMSS registran un alza de 10.6% durante el mismo periodo.

El sector externo presentd resultados positivos durante los primeros siete meses del ano,
impulsado por el fortalecimiento del mercado doméstico y por la dindmica de la produccion
industrial de EE.UU. El valor de las exportaciones totales registré un incremento anual de 18.0%
como resultado del avance del valor de las exportaciones petroleras (55.5%) y las manufactureras
no automotrices (18.9%). A su vez, las exportaciones agropecuarias aumentaron en 9.8%. Aunado
a lo anterior, el valor de las importaciones totales tuvo un crecimiento de 23.7% respecto al
mismo periodo del afo anterior, por la recuperacion de la demanda interna y los mayores
precios de las materias primas.

Respecto a la inversion extranjera directa (IED), en el primer semestre de 2022 y como reflejo de
la confianza de los inversionistas extranjeros por invertir en el pais, hubo un incremento de la
IED de 12.0% equivalente a 2.2 mil millones de ddlares (cifras preliminares sin considerar la
reestructura de Aeromeéxico y la fusion de Televisa y Univision). Destaco también que las nuevas
inversiones alcanzaron maximos histéricos durante el mismo periodo, lo cual es un indicio de
qgue continUa fortaleciéndose el apetito por invertir en México. Asimismo, en términos de
comercio exterior, en enero a julio, el comercio bilateral de México con EE.UU. alcanzd un récord
de 450 mil millones de ddélares con lo que ambos paises pudieron recuperar y sobrepasar los
niveles de comercio que tenian antes de la pandemia.

En materia de precios, México ha tenido un mejor desempefio que otros paises América Latina
y de la OCDE. En linea con lo que sucede en el resto del mundo, la inflacién se mantuvo
presionaday por arriba de la meta de inflacién del Banco de México. Sin embargo, los niveles de
inflacion son menores a los del promedio de los paises de la OCDE, la Unién Europeay EE.UU. El
Gobierno de México es consciente de la situacion que viven las familias mexicanas, sobre todo
las de mas bajos ingresos, por lo que se implementd un programa de contencion de la inflacion
en apoyo a las familias mexicanas y seguira proponiendo politicas puUblicas en apoyo a los
hogares.
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En su conjunto, multiples elementos internacionales influyeron en la evolucion de la inflacion. A
nivel internacional, el confinamiento en las zonas industriales de China, la prolongacion de los
cuellos de botellay el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania elevaron los precios de los referentes
internacionales, lo que afectd a los componentes de las mercancias alimentarias, agropecuarios
y energéticos, que registraron variaciones anuales promedio de 10.6, 151y 5.6%, respectivamente,
durante los primeros siete meses del aflo. Lo anterior, a pesar de gue algunos precios de
materias primas comenzaron a bajar a partir de junio.

A nivel doméstico, la recuperacion del consumo de servicios continud en aumento a medida
gue los efectos de la pandemia del COVID-19 disminuyeron, situacion que presiond los precios,
sobre todo la inflacion subyacente. Para estabilizar los precios de la economia local, el Gobierno
de México, en estrecha colaboracion con el sector privado, anuncid el pasado 4 de mayo el
PACIC, el cual contiene cuatro estrategias que contemplan las areas de la produccion, la
distribucion, el comercio exterior y la combinacion de medidas entre el sector publico y privado
con miras a estabilizar las presiones inflacionarias y contener las expectativas de inflacion.

El PACIC ha permitido estabilizar el nivel de precios de la economia y proteger el poder
adquisitivo de la poblacion. El acuerdo con productores y distribuidores ha logrado evitar 7.5 pp
de mayor inflacion en los 24 productos de la canasta basica PROFECO entre la segunda semana
de agostoy la primera semana de mayo cuando se dio el acuerdo. Asimismo, al contabilizar los
efectos directos e indirectos, los estimulos a los combustibles evitaron que la inflacion alcanzara
hasta 14% en junio como resultado de la politica de no permitir incrementos en el precio de los
combustibles mas allad del nivel de inflacidn. Sin dichos estimulos, el salario real en promedio en
junio habria sido 12% menor al observado a junio y menor en 5.7% en promedio para 2022.

EI PACIC, a diferencia de las politicas convencionales que buscan limitar la demanda, representa
una herramienta de politica econdmica que pretende incidir positivamente por el lado de la
oferta al proveer mecanismos para aumentar la produccion y evitar el traspaso de los costos del
productor al consumidor, al tiempo que se agiliza la entrega de fertilizantes y la eliminacion de
ciertos aranceles a la importacion de productos e insumos estratégicos.

Por ultimo, el sistema financiero mexicano mantiene una posicion sélida. En materia de crédito,
con un alto indice de capitalizacion por encima de los estandares internacionales y un bajo
indice de morosidad, la banca comercial, en julio, registré una tasa real anual positiva de 2.2% en
el crédito otorgado al sector privado no financiero, su segundo aumento en 22 meses. Asimismo,
el tipo de cambio con respecto al ddélar registré una apreciacion de 19% con respecto al
promedio de 2021y el promedio observado durante el primer semestre de la volatilidad implicita
a un mes fue de 11.3%, equivalente a 2.6 pp por debajo de lo observado en el mismo periodo del
afo previo.

Considerando lo expuesto en la seccion anterior, se preve gue la economia mexicana alcance un
crecimiento real de entre 1.9y 2.9% anual, con una estimacion puntual para las proyecciones de
finanzas publicas de 2.4%. La estimacion es consistente, ademas, con el comportamiento de la
actividad econdmica en la primera mitad de afo, a partir de lo cual se tiene un piso de
crecimiento de 2.0% anual, con cifras ajustadas por estacionalidad, y no se contempla que EE.UU.
entre en una recesion en 2022.
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Para 2022, se prevé que los sectores relacionados con el mercado interno registren avances
importantes, lo que permitira que las actividades mas rezagadas respecto a sus niveles pre-
pandemia puedan cerrar esa brechay aquellas que ya se han recuperado continlden creciendo.

En relacidn con la estimacion de las principales variables del marco macroecondmico, la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) estima un precio de la mezcla mexicana del
petréleo (MME) de 93.6 dolares por barril (dpb), gue toma en cuenta la informacién observada a
julio, asi como la dinamica global de la cotizacion del hidrocarburo, los prondsticos de analistas
y los precios del mercado de futuros en los precios de referencia Brenty WTI. La produccion total
de crudo en el pais usada en los calculos se ajusta ligeramente a 1,835 miles de barriles diarios
(mbd), cifra prudente y consistente con el desempeno de la produccion de Pemex y los
productores privados observada durante la primera mitad de 2022.

Se incorpora, ademas, una proyeccion de 7.8% para la inflacion promedio, la cual se espera
alcance su pico mas alto en el tercer trimestre de 2022 y que comience a descender a partir de
ese periodo e iniciar la convergencia hacia el objetivo del Banco de México. Ademas, la
moderacion en los precios internacionales de algunos combustibles fésiles y fertilizantes, asi
como las materias primas, y una mayor oferta de productos agropecuarios durante la segunda
mitad del afo podrian ser factores que propicien la disminucion de ciertos rubros que
componen o bien presionan por el lado del costo de los productores a la inflacion.

Por otra parte, se estima un tipo de cambio promedio de 20.4 pesos por ddlar, el cual es
consistente con los fundamentales macroecondmicos y en linea con el presentado en el
Paguete Econdmico 2022. Cabe destacar que no se descartan nuevos episodios de
incertidumbre relacionados al conflicto bélico en Europa del Este y otros conflictos geopoliticos,
asi como la evolucion de los costos maritimos y la resolucion de los problemas logisticos en
puertos que afecten las presionen inflacionarias, positiva o negativamente, de tal forma que
lleven a cambios no anticipados en el ritmo de incremento de las tasas de interés por parte de
los bancos centrales.

Se prevé ademas que la tasa de interés serd mayor a la proyectada en el Pagquete Econdmico
2022, principalmente por los choques externos que han afectado el nivel y la persistencia de
inflacion y que han llevado a que el Banco de México suba de forma acelerada su tasa de interés
de referencia, aun cuando las expectativas de inflacion de mediano plazo se mantengan
ancladas. De esta manera, la SHCP prevé que, para el cierre del ano, tasa de interés se ubique
alrededor de un nivel de 9.50%.

En 2022, las finanzas publicas se encuentran sanas y en linea con el programa aprobado por el
H. Congreso de la Unidn. Los ingresos tributarios y petroleros muestran fortaleza y, gracias a la
estratégica gestion del gasto publico y a la politica de control de déficits que ha caracterizado a
esta administracion, se ha mantenido la estabilidad macroecondmica, a pesar de un entorno
adverso caracterizado por mayores presiones fiscales.

En este contexto, se estima que al cierre de 2022 los balances de finanzas publicas contribuiran
ague ladeuda publica se mantenga en una trayectoria estable y sostenible. Se prevé un balance
publico en equilibrio, en linea con el monto aprobado en el Paquete Econdmico 2022, aun con
los subsidios otorgados para el control de la inflacion y la contencién del precio de la gasolina. El
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balance primario se ubicard en 299 mil millones de pesos, lo que equivale a un superavit
primario de 0.1% del PIB, que se compara favorablemente con el déficit primario aprobado de
0.3% del PIB. Se anticipa, ademas, que el déficit en su version mas amplia (los RFSP) se ubiguen
en 3.8% del PIB, lo que implicaria un ligero aumento en comparaciéon con el nivel de 3.5%
propuesto originalmente, lo anterior, como consecuencia de un mayor componente
inflacionario de la deuda indexada y del uso de activos financieros.

De manera particular, y con respecto a la politica de recaudacion tributaria, en el periodo de
enero a julio, los ingresos presupuestarios superaron los 3.9 billones de pesos, compuestos en un
19.7% por ingresos petrolerosy en un 80.3% por ingresos no petroleros. El componente petrolero
de los ingresos presupuestarios ascendid a 760.9 mil millones de pesos, lo que representd un
crecimiento real anual de 39.3%. Este comportamiento se debid, entre otros factores, al mayor
precio del petréleo y a una mayor demanda de hidrocarburos debido a la recuperacion
econdmica global de la primera mitad de 2022.

Durante enero a julio, los ingresos tributarios se ubicaron en 2.3 billones de pesos, lo que
representd unincremento real anual de 1.0%. Al excluir el componente del IEPS de combustibles,
los ingresos tributarios mostraron un crecimiento real anual de 11.3% y se ubicaron por encima
de lo previsto en el programa en 200.5 mil millones de pesos.

El buen desempeno de la recaudacion tributaria reflejé el dinamismo de los componentes
presupuestarios como el ISR, el IVA y el impuesto a las importaciones, los cuales registraron
crecimientos reales anuales de 15.3, 4.0 y 23.5%, respectivamente. Este comportamiento derivd
de un mayor nivel de actividad econdmica, que se manifestd en un crecimiento sostenido del
consumo interno, los ingresos laborales y las ganancias de las empresas, asi como por las
acciones de fiscalizacion que han incentivado el cumplimiento de las obligaciones fiscales de
forma puntual y voluntaria.

De acuerdo con la ultima informaciéon observada, se prevé que al cierre de 2022 los ingresos
petroleros se ubiquen 397.8 mil millones de pesos por arriba de lo previsto en el programa,
mientras que los ingresos tributarios se situaran 61.0 mil millones de pesos por encima de lo
calendarizado. Sin considerar los ingresos del IEPS de combustibles federal, se estima que los
ingresos tributarios sean superiores en 456.4 mil millones de pesos en comparacion con lo
previsto en la LIF 2022, un aumento de 13.0% real con respecto a lo observado en 2021.

En cuanto a la politica de gasto, el Gobierno Federal reafirma su compromiso de priorizar las
mayores erogaciones en aquellos rubros que permitan reducir las desigualdades sociales,
econdmicas y regionales por lo que continud destinando recursos a los programas sociales que
mas inciden en el bienestar de la poblacion en situacion de vulnerabilidad y en aquellos
proyectos de infraestructura clave que permitiran elevar el nivel de crecimiento potencial del
paisy mostrar un crecimiento mas balanceado, en el mediano y largo plazo.

En el periodo enero-julio, el gasto neto total ascendid a 4.1 billones de pesos. En cuanto a su
clasificacion funcional, y en linea con la politica social de la presente administraciéon, con cifras al
cierre de julio, el gasto en proteccidon social se ubicd en 8731 mil millones de pesos, lo que
representd un crecimiento real anual de 11.0% y un maximo histérico desde que se tiene registro
en el marco del interés por fortalecer la red de apoyos directos a la ciudadania para mejorar su
calidad de vida, particularmente aquella existente en sectores mas vulnerables. En el mismo
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tenor, la contribucion al gasto programable de este rubro aumentod de 22.5a 29.3% del total entre
julio de 2018 y julio de 2022.

Desde el inicio de la administracion, los apoyos sociales han sentado las bases para ampliar la
red de proteccion social del pais, lo que ha permitido mejorar la calidad de vida de la poblacion
de mas bajos ingresos. En particular, los recursos destinados al Programa de Bienestar a Adultos
Mayores, el cual se elevd a rango constitucional desde 2019 y que consiste en un apoyo bimestral
de 3 mil 850 pesos, se han duplicado en términos reales entre 2019 y 2022. Mientras tanto, los
recursos destinados a los programas de Beca Universal para Estudiantes de Educacion Media
Superior Benito Juarez, que pretende que los jovenes no abandonen sus estudios y puedan
incorporarse mas facilmente al mercado laboral, se incrementaron en 65.8% durante el mismo
periodoy representa una inversion en capital humano por 34.5 mil millones de pesos.

Por su parte, la inversion fisica del sector publico, la cual se caracteriza por su efecto en el
crecimiento de mediano y largo plazo de la actividad econdmica desde una perspectiva
regional, ascendid a 443.8 mil millones de pesos y mostré un crecimiento de 9.4% en términos
reales. De cara al cierre del ano, se estima que este componente de la inversion alcance un nivel
de 3.4% del PIB, el dato mas alto desde 2017.

Los recursos destinados a los proyectos prioritarios de infraestructura ya han dado los primeros
indicios de beneficio sobre el crecimiento econdmico y la creacion de empleo a nivel regional.
Por ejemplo, el nuevo Aeropuerto Felipe Angeles (AIFA), que estd en funciones desde marzo de
2022, ha permitido mejorar la conectividad del sistema aeroportuario nacional, generando un
nuevo polo de desarrollo econdmico, al impulsar la actividad industrial, comercial y residencial
de las zonas aledafas y favorecer la creacion de mas de 421 mil empleos directos e indirectos
desde el inicio de su construccion.

También, en julio de 2022 se inaugurd una primera fase de la refineria Olmeca-Dos Bocas, que
va a contribuir a la autosuficiencia energética del pais y diversificado las fuentes de insumos
energéticos. Esta segunda gran obra ha logrado detonar el desarrollo econdmico del sureste de
México. Por ejemplo, en 2021 Tabasco fue la cuarta entidad federativa del pais con mayor
crecimiento econdémico, al crecer casi el doble que el resto de los estados. Otro efecto de este
proyecto ha sido que, en lo que va de esta administracion, el niUmero de trabajadores formales
en Tabasco crecié en 37.0%, al tiempo que su tasa de desempleo ha sido la mas baja en los
dltimos 14 afos.

En linea con la evoluciéon estimada de los ingresos y con las previsiones del comportamiento de
los principales balances de finanzas publicas, se estima para el cierre de 2022 el gasto
programable se ubique por encima de lo calendarizado en 382.8 mil millones de pesos, con un
crecimiento de 1.0% real anual respecto a lo observado en 2021. En cuanto al componente no
programable, se prevé un incremento de 16.1% real anual derivado del aumento en el costo
financiero de la deuda causado por el incremento acelerado en las tasas de interés a nivel
internacional. Adicionalmente, las participaciones a entidades federativas y municipios cerraran
el ano en 1.1 billones de pesos, mayor al nivel observado en el afo previo en 11.5%, en términos
reales.
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Paquete econémico 2023: continuacién de un proyecto de desarrollo econémico
Perspectivas econémicas para 2023

Hacia 2023, México seguira creciendo y consolidando su transformacion econémica. Se estima
gue la actividad econdmica de nuestro pais sera impulsada por la mejoria de las condiciones de
trabajo y la inclusidon de regiones y sectores de las poblaciones histdricamente desatendidas. El
crecimiento con un desarrollo incluyente y sostenido continuard favorecido por el consumo
internoy la pazsocial. Se estima que la actividad econdmica continuara mostrando crecimientos
trimestrales superiores al promedio histérico de 2011 a 2019, con lo cual se tendria una expansion
de 3.0% anual para todo el ano, en el escenario donde todos los factores internos y externos
contribuyan de manera positiva.

El crecimiento del palis estara basado en la inversion estratégica en infraestructura que se ha
estado llevando a cabo en la regiéon sur-sureste del pais desde 2019, con lo cual se espera
incrementar el crecimiento econdémico promedio de la regién, lo cual a su vez abona a la
contabilidad de crecimiento nacional. Los proyectos insignia se encuentran ya iniciando su fase
de conclusion y han empezado a generar efectos positivos sobre el empleo, el crecimiento
regional y el combate a la pobreza. En este sentido, se estima que, mediante los proyectos del
Corredor Interoceanico del Istmo de Tehuantepec y el Tren Maya, casi 6 millones de habitantes
del sur-sureste del pais se veran beneficiados directamente mediante a la transformacion
econdmica regional que generaran dichos proyectos en sus comunidades.

Estos proyectos permitirdn conectar el nuevo enclave industrial y turistico del sureste con el
resto de la Republica ya que actualmente, la relocalizacion de empresas se esta materializando
en los enclaves manufactureros y logisticos del norte y centro del pais. Para potenciar estas
inversiones, se esta negociando y movilizando un paguete de financiamiento para facilitar la
inversion privada en el sureste. De esta forma, mas de 1.3 millones de empresas podran, por
primera vez, tener acceso a la red comercial nacional e internacional, que incluye el
fortalecimiento de la red portuaria, asi como de la infraestructura de carreteras, fibra optica y
caminos rurales.

Un elemento que continuara contribuyendo de manera activa al crecimiento de la economia
nacional son las perspectivas de relocalizacion de cadenas de valor de Asia hacia América, lo cual
impulsara la inversion y el sector exportador del pais. La economia mexicana, mediante su
robusta red de tratados comerciales y sus multiples ventajas comparativas geograficas,
demograficas y econdmicas, sera el mayor beneficiado de la region de América Latina y el
Caribe.

En este contexto, dentro de las variables clave del marco macroecondmico, se prevé que la
inflacion convergera al objetivo del banco central como resultado de las distintas medidas en
materia fiscal y monetaria, como son el PACIC y los incrementos de tasa de interés realizados
por el banco central. Se prevé ademas la reduccidn de las presiones internacionales,
particularmente en los precios de materias primas como el trigo, el maiz y el petréleo. De este
modo, se espera que la inflacion cierre 2023 en 32%, en linea con lo estimado por el banco
central.

En este contexto, dentro de las variables clave del marco macroeconémico, se prevé que la
inflacion convergera al objetivo del banco central como resultado de las distintas medidas en
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materia fiscal y monetaria, como son el PACIC y los incrementos de tasa de interés hechos por
el banco central.

En este marco, se anticipa que la tasa de interés alcance un nivel de 85% al cierre de 2023, el
cual contrasta con lo estimado previamente en los CGPE 2022, donde se preveia una tasa de
53%. En el caso del tipo de cambio, se estima que alcance un nivel de 20.6 pesos por doélar al
cierre del afo.

Respecto al precio del petrdleo, se estima un precio de la mezcla mexicana de crudo de
exportacion de 68.7 dpb, en linea con la metodologia establecida en los articulos 31 de la Ley
Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH) y 15 de su Reglamento. En
cuanto a la produccion del hidrocarburo, se prevé que la plataforma para el préoximo ejercicio
fiscal ascienda a 1,872 mbd. El prondstico se basa en un escenario conservador de la produccién
de Pemex y las proyecciones de las empresas privadas.

Otras variables de interés para las estimaciones presentadas en el Paquete Econémico 2023 son
el PIBy la produccidn industrial de los EE.UU. —en particular esta Ultima es la variable que esta
mas correlacionada con el PIB de México—. Respecto a la producciéon industrial, se anticipa un
crecimiento de 2.3% anual, en linea con lo estimado en el Paquete Econdmico 2022, ya que se
prevé que la actividad sea favorecida por menores distorsiones en las cadenas globales de valor,
lo que apoyaria el reabastecimiento del nivel de inventarios y la mayor proveeduria de insumos
y productos al resto del mundo. Derivado de lo anterior, la industria estadounidense requerira
productos intermedios que México seguira exportando dada la estrecha relaciéon comercial
entre ambos paises. Respecto al PIB de EE.UU., el escenario base para las estimaciones
realizadas por la SHCP considera que en la economia estadounidense no existen desequilibrios
estructurales o factores subyacentes que compliquen su evolucidén econdémica sino Mas bien
una politica monetaria mas restrictiva que busca la estabilidad en el nivel de precios. Asi, se preve
un crecimiento de 1.8% anual, inferior en 0.3 pp a lo previsto en el Pagquete Econdmico de 2022.

En 2023, el Gobierno de México continuara manteniendo la solidez en su posicion financiera a
través de una politica que busca mantener estables los niveles de deuda sin comprometer los
recursos destinados a fomentar una economia mas justa, social y equitativa. Para mantener este
objetivo, el Paguete Econdmico 2023 esta en linea con un nivel de deuda como proporcion del
PIB de 49.4%.

De acuerdo con el articulo 11 del Reglamento de la LFPRH, la regla de balance prevé que se
pueda incurrir en un déficit presupuestario para compensar el aumento en el costo financiero
del sector publico, derivado de un incremento en las tasas de interés que exceda el equivalente
al 25.0% del costo financiero aprobado en el Presupuesto de Egresos del ejercicio fiscal
inmediato anterior. En linea con la tendencia observada a nivel internacional, se estima que el
costo financiero del Sector Publico para 2023 se incremente 36.3% con respecto al monto
aprobado para 2022. Por lo anterior, en los CGPE 2023 se propone un nivel del balance publico
de 3.6% del PIB, dato que respalda la estimacion de los RFSP se ubique en 4.1% del PIB y, por su
parte, el balance primario alcance un déficit de 0.2% del PIB.

Ahora bien, el Paquete Econdmico 2023 se propone un balance publico en equilibrio, al excluir
la inversion presupuestaria para evaluar la contribucion del gasto al equilibrio que sehala la
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LFPRH. Este es un elemento importante para la inversion, dado el calendario establecido para
los proyectos clave de infraestructura.

Politica de ingresos

Para el presupuesto de 2023 los ingresos tributarios del Gobierno Federal se ubicaran en 4.6
billones de pesos, lo que representa un aumento en los ingresos de 1.7 pp del PIB en relaciéon
con lo observado en 2018. Estos mayores ingresos se explican por una serie de medidas que se
han establecido desde el inicio de la actual administracion para fortalecer los ingresos publicos,
sin permitir que los hogares sientan en sus bolsillos la carga de un aumento de impuestos o la
creacion de nuevos tributos.

Estas medidas incluyen la eliminacion de la compensacion universal, un mecanismo que
permitia que la obligacion de pagar un impuesto especifico se pudiera cubrir con el saldo a favor
de otro impuesto (pago cruzado de impuestos). Esta era una facilidad que practicamente
ningun pais otorgaba y que en México servia para realizar planeaciones fiscales agresivas por
parte de las empresas, en detrimento de la recaudacion publica. Asimismo, a partir de 2019 se
elevé a rango constitucional la negativa de condonacion de impuestos, lo cual elimina el
incentivo de posponer el pago de impuestos y motiva a que los contribuyentes cumplan con el
pago de sus obligaciones fiscales.

Politica de gasto

En cuanto a la politica de gasto, el PPEF 2023 continuard otorgando suficiencia presupuestaria
a los proyectos y programas de bienestar que el Gobierno de México ha impulsado con el
objetivo de mejorar la situacion econdmica de la poblacion mas pobre del pais, ya sea a través
de apoyos directos a los sectores vulnerables o también via mayor gasto en inversion productiva
gue estimule la actividad econdmica de las regiones mas rezagadas.

En este marco, el PPEF 2023 propone un gasto en desarrollo social de 3.9 billones de pesos, |o
gue implica un crecimiento real de 9.1% con relacion al monto aprobado para 2022. Al interior,
destaca un incremento de 4.0% en el gasto propuesto en salud, asi como un aumento anual de
12.7% en el gasto en protecciéon social, con lo cual este rubro seguira alcanzando maximos
historicos en beneficio de las mayorias.

En materia de infraestructura, destaca el aumento propuesto de 15.6% real en el gasto de
inversion con relacion al monto aprobado para 2022. De manera especifica, se proponen
incrementos de 21.7 y 9.9% con relacion al presupuesto aprobado en 2022 en inversion fisica y
subsidios de inversion para entidades federativas, respectivamente. Con esto, se busca
consolidar el avance y la conclusion oportuna de los proyectos de infraestructura estratégica en
aqguellas zonas del pais con mayor potencial o, en su caso, con necesidades mas apremiantes.

Politica de endeudamiento

La presente administracion tiene una politica clara de contencion de los balances publicos que
mantiene la deuda en una senda estable y con los menores incrementos en comparacion con
administraciones anteriores. La estrategia activa de refinanciamiento de la deuda publica ha
facilitado, anticipado y aprovechado de forma estratégica oportunidades en los mercados
internacionales. Esto ha permitido refinanciar el mayor monto de deuda externa en la historia
del pais. Entre julio de 2019 y agosto de 2022, mas de 13 mil millones de ddlares en bonos
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soberanos en moneda extranjera fueron refinanciados y se logrd incrementar el plazo de pago
de 18 a 21 anos.

El principal objetivo de la politica de deuda sera mantener el porcentaje de la deuda respecto al
PIB estabilizado alrededor del 50% y mantener el estricto apego a los techos de endeudamiento
autorizados por el H. Congreso de la Union.

A pesar de la peor crisis de los Ultimos 80 anos, la deuda publica de México como porcentaje del
PIB ha crecido solo 4.0 pp durante estos primeros cuatro anos, en comparacion con los
incrementos de 11.4 y 6.5 pp observados en las dos administraciones anteriores en el mismo
periodo de comparacion. Por tanto, la politica y gestion de la deuda publica de la actual
administracion ha sido reconocida por su responsabilidad en el manejo de operaciones de
mercado, relacion y expansion con la base de inversionistas, asi como por la innovaciéon en las
operaciones de financiamiento.

La deuda publica se continuara gestionando a través de los mercados financieros y privilegiando
la emision controlada de bonos soberanos en el mercado local a tasa fija, incluyendo los bonos
sostenibles cuyo objetivo es construir un sistema de financiamiento encaminado a combatir el
cambio climatico y a cerrar brechas sociales en el pais al mas bajo costo. Actualmente, existen
78 nuevos fondos extranjeros comprando los activos financieros que emite México, entre ellos
se encuentran los nuevos fondos de inversion de impacto sostenible que reconocen la vocacion
social y ambiental del actual gobierno. Destaca también la reciente incorporaciéon de 10 nuevos
grandes inversionistas del mercado Formosa de Taiwan, conformado principalmente por
empresas aseguradoras en Asia, las cuales privilegian las inversiones en activos seguros de largo
plazo (usualmente a 50 anos).

Por su parte, la politica de endeudamiento externo de 2023 tiene como objetivo utilizarse de
forma complementaria para mantener el adecuado funcionamiento de los mercados liquidos
en gque opera México, incluyendo los mercados sostenibles.

La prudencia fiscal que ha caracterizado al Gobierno Federal ha permitido que actualmente
México sea uno de los paises de América Latina con menor nivel de deuda publica. Mientras la
mayoria de los paises incrementaron su nivel de deuda externa a raiz de la pandemia, nuestro
pais ha logrado mantenerla estable mediante su politica de responsabilidad fiscal, un sofisticado
manejo de riesgos y una eficiente estrategia de refinanciamiento de pasivos. Asi, para 2023 se
estima que 19.2% del total de la deuda sea denominada en moneda extranjera y el 80.8%
restante en moneda nacional. Con lo mencionado, el Gobierno Federal mantiene un portafolio
de deuda de bajo riesgo y equilibrado que le permitird mantener una posicion financiera sélida.

Con base en lo anterior, en la Iniciativa de la Ley de Ingresos (ILIF) para el ejercicio fiscal 2023 que
se somete a consideracion del H. Congreso de la Unidn, se solicita un monto de endeudamiento
interno neto del Gobierno Federal hasta por 1170.0 mil millones de pesos. Para el
endeudamiento externo neto del sector publico, gue incluye al Gobierno Federal y a la banca de
desarrollo, se solicita un techo de endeudamiento neto de hasta 5.5 mil millones de ddlares.

Enloquerespecta a los techos de endeudamiento neto que requieren las Empresas Productivas
del Estado, Petréleos Mexicanos y sus empresas productivas subsidiarias solicitan un techo de
endeudamiento interno neto hasta por 27.1 mil millones de pesosy un techo de endeudamiento
externo neto de hasta 142.2 millones de dolares. Asimismo, la CFE y sus empresas productivas
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subsidiarias solicitan un techo de endeudamiento interno neto de hasta 12.8 mil millones de
pesos y de endeudamiento externo neto de 397 millones de ddlares.

Por ultimo, la politica de gestion de activos de 2023 buscara potenciar el uso de activos no
financieros para fomentar el financiamiento publico.

Estimacion de las finanzas publicas, 2022-2023

% del PIB
2022 - 2023
Aprob.?  Estim.

Balance econémico -3.1 -3.0 -3.6

Ingresos presupuestarios 219 232 22.7

Petroleros 39 51 4.2

No petroleros 18.1 18.1 18.5

Gasto neto pagado 25.1 26.2 26.3

Programable pagado 18.5 19.2 18.8

No programable 6.5 6.9 7.5

Balance primario -0.3 0.1 -0.2

RFSP -3.5 -3.8 -4.1

SHRFSP 51.0 489 49.4
Partidas informativas

Crecimiento del PIB (puntual) 4.1 2.4 3.0

Tasa de interés (fin de periodo) 53 9.5 85

Precio del petréleo (promedio en dls. / barril) 551 93.6 68.7

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir por cuestiones de redondeo.

'/ Corresponde al escenario de crecimiento puntual planteado para las estimaciones de finanzas
publicas.

%/ Considera el PIB nominal estimado en los CGPE 2022.
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2.1. Desempeno de la economia global

La guerra entre Rusia y Ucrania exacerbo los choques acumulados de la pandemia, generando
mayores presiones inflacionarias, desabasto de insumos industriales y un menor ritmo de
crecimiento en la actividad econémica global en la primera mitad de 2022. En el mismo periodo,
en EE.UU. se observaron signos de desaceleracién en la economia, a pesar de la fortaleza del
empleo, la resiliencia en el consumo privado y la produccidn industrial. Mientras tanto, en
Europa, las principales economias como Alemania y Reino Unido perdieron dinamismo en su
actividad econdmica, por lo que es actualmente la regiéon del mundo que mayor probabilidad
tiene de entrar en recesion en 2022. Finalmente, en China se registré una menor produccion
industrial y un menor crecimiento econdémico que posiblemente se extienda en lo que resta del
afo.

Frente a la persistencia de las presiones inflacionarias no anticipadas y el riesgo de desanclaje
de las expectativas, los bancos centrales de economias emergentes y avanzadas endurecieron
su politica monetaria elevando las tasas de interés de manera significativa. Destaca que los
paises emergentes reaccionaron con anticipacion mientras que las economias avanzadas lo
hicieron con un mayor rezago. En particular, la FED, en su reuniéon del 15 de diciembre de 2021,
reconocio que los factores que inciden en la inflacion no obedecian a factores transitorios, por lo
cual en marzo de 2022 decidio elevar su tasa de referencia en 25 pb, y posteriormente 50 puntos
en mayo, seguido de dos aumentos mas de 75 puntos el 15 de junio y el 27 de julio, poniendo fin
a su ciclo monetario acomodaticio y registrando aumentos a la tasa de referencia que no se
habian visto en los Ultimos 28 afios.

En el mercado de materias primas, como resultado principalmente de la postura monetaria
restrictiva y la expectativa de desaceleracion econémica mundial, los precios de alimentos y
ciertos energéticos comenzaron a descender a partir del segundo trimestre del afo, luego de
haber alcanzado niveles maximos durante marzo y abril; mientras que los contratos a futuro
para el cierre del afo también mostraron una trayectoria descendente. De este modo, para el
resto delafo, los precios se podrian ubicar incluso debajo de los niveles previos al conflicto bélico
en Ucrania en algunos casos, aungue continuarian por arriba de los niveles pre-pandemia.

La incertidumbre sobre la persistencia y la posibilidad de nuevos choques externos por
conflictos geopoliticos, asi como el nerviosismo sobre la tasa terminal de la FED para 2022 vy el
nivel esperado para el proximo ano, resultd en una mayor volatilidad en las tasas, tipos de
cambio y precios de activos derivado del cambio en el apetito de riesgo por parte de los
inversionistas y condiciones financieras mas restrictivas. En el caso de los paises emergentes la
mayor aversion al riesgo incremento los episodios de salida de capitales, aungque muy por debajo
de episodios de estrés financiero anteriores.

Por lo anterior, en lo que resta del ano, se prevé que continde un ambiente de incertidumbre,
con un riesgo hacia un menor dinamismo econdémico, mayor inflacion y tasas de interés,
respecto a lo que se anticipaba al inicio del afno. Ante este panorama, el 26 de julio el Fondo
Monetario Internacional (FMI) revisd a la baja su estimacion de crecimiento mundial para 2022
en 32% desde 4.4% en su proyeccion de enero, al tiempo que aumentd su estimacion de
inflacion mundial para el cierre de ano a 8.3% desde 6.9%.
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2.1.1 Economias Avanzadas

Durante la primera mitad del ano, el PIB estadounidense registré dos trimestres de crecimiento
negativo de manera consecutiva (0.4 y 0.1%, a tasa trimestral), lo cual generd mayor
incertidumbre respecto al estado en que se encuentra la actividad econédmica. Adicional a la
preocupacion sobre la recesion técnica, indicadores como la confianza del consumidor, indices
de compras en el sector servicios y ventas al menudeo, mostraron resultados desfavorables, o
bien, por debajo de lo esperado por el consenso de analistas.

Sin embargo, otros indicadores de periodicidad frecuente sorprendieron al alza, lo que sugiere
la existencia de una desaceleracion econdémica, aungue sin evidencia contundente de una
recesion. El buen comportamiento de variables fundamentales como el consumo privado, el
empleo y la producciéon industrial brindan evidencia de este hecho, a pesar de la caida
acumulada en el PIB en los primeros seis meses del afo.

Por ejemplo, la produccion industrial promedid una tasa de crecimiento de 0.4% mensual desde
enero hasta julio de 2022. Particularmente en este Ultimo mes, la produccion se expandid en
0.6% mensual ante un crecimiento de 0.7% en manufacturas, después de dos meses de caidas
consecutivas. Adicionalmente, en agosto indicadores adelantados de nuevas drdenes de
manufacturas se mantuvieron en zona de expansion, incluso por encima del consenso, o que
muestra la resiliencia de este sector. Por su parte, ante un menor nivel de inventarios de
automoviles en EE.UU. y la recuperacion de las cadenas globales de valor, se prevé que el
ensamblaje de vehiculos continle creciendo en lo que resta del ano, incluso mejor que el ano
pasado. Otros subsectores como electréonicos, quimicos y plasticos registraron también avances
solidos durante este periodoy se espera un mismo comportamiento en los proximos meses. As,
la produccion industrial, de mantener su tendencia al tercer trimestre de 2022, podria registrar
un crecimiento de 4.2% anual en 2022, cercana a la mediana de la estimacion en agosto por
parte de los analistas privados encuestados por Blue Chip de 4.3%.

EE.UU.: Nivel de recuperacién EE.UU.: Revisiones a los prondsticos de
(Indice Feb-2020 =100) crecimiento
105 (Variacién % anual)
or PIB
100 8 [ e Produccién industrial
7 e |Nflacion
95 6
5 __/_/\
4
90
e Produccion Industrial 3r
85 | Consumo Personal Real 2 r
Empleo No Agricola Tr
0
80

ene-19
jul-19 1+
ene-20 T
jul-20 T
ene-21 1+
jul-21 +
ene-22 +
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may-22 T
jun-22 +
jul-22 1
ago-22 ~

Fuente: Blue Chip.

Fuente: Reserva Federal, BEAy BLS. .
y Nota: Datos corresponden a la mediana del consenso.
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En cuanto al consumo personal real, si bien en el margen también se ha desacelerado, su
crecimiento mensual entre enero y julio fue positivo, a excepcion de mayo, por una caida en el
consumo de bienes durablesy no durables. A diferencia de este Ultimo, destaca la contribucion
positiva y constante por parte del consumo en servicios que, desde marzo de 2021 hasta julio de
2022, reflejé un retorno gradual del consumo de bienes hacia los servicios el cual se ve prevé se
mantenga en linea con la creacidén de empleo y menores presiones inflacionarias.

Por su parte, el empleo es el indicador que mas contrasta con la caida en la actividad econdmica
y que contribuye al crecimiento en el consumo de los hogares. En agosto de 2022, se crearon 315
mil plazas, de manera que el promedio de los primeros ocho meses del ano alcanzoé las 438 mil
plazas, mientras que la tasa de desempleo en este mismo mes se situd en 3.7%. Asi, ante una
solida demanda laboral con una tasa histéricamente elevada de vacantes disponibles —6.9% en
julio 2022—, la mediana de Blue Chip estima una tasa de desempleo de 3.6% para 2022y en 4.0%
para el préoximo afno.

En cuanto a la inflacidon, esta continud acelerandose desde el segundo trimestre del 2021. En
junio de 2022 alcanzd una tasa anual de 9.1%, su mayor cifra cbservada desde 1981, para después
bajar a 85% en julio. Las presiones inflacionarias se explicaron principalmente por la
contribucion de energia y precios de renta de vivienda que en julio aportaron 2.4y 1.8 pp a la
variacion anual del indice general en julio, respectivamente. Se prevé que en lo que resta del ano
las presiones inflacionarias se reduzcan en linea con un mercado laboral menos apretado,
menores niveles en los precios de energéticos como el petréleoy gasolinas, y la disoluciéon de los
problemas logisticos que presionan las cadenas globales de valor.

La actividad econdmica en Europa se desacelerd en la primera mitad de 2022 debido a las
consecuencias econémicas generadas por la guerra en Ucrania, asi como por las sanciones
impuestas a Rusia para disuadir la amenaza militar. Desde el inicio de la guerra al cierre de junio,
la Unidn Europea ha implementado seis paquetes de sanciones a la economia rusa a través de
distintos canales de transmisiéon como el sector energético, tecnoldgico, comercial, financiero y
de transporte, principalmente.

El 27 de febrero, la Unidn Europea acordd la exclusion del sistema de transacciones financieras
internacionales SWIFT de los principales bancos de Rusia y se congelaron los activos en el
exterior de empresarios y bancos rusos. En el ambito comercial, el 8 de abril, se negd el acceso a
puertos de la regidn a embarcaciones rusas, asi como el transporte via terrestre de operadores
rusos a la Union Europea, y se prohibieron las importaciones de carbdn, madera y cemento.
Asimismo, el 3 de junio la Unién Europea acordd un embargo gradual de seis meses al petroleo
ruso importado por barco, equivalente al 90% de las importaciones de la region. Con esta
medida, la region se sumo a EE.UU.,, Canada y Reino Unido en su prohibicion de importaciones
de petrdleo ruso para reducir la principal fuente de recursos financieros hacia este pals.
Adicionalmente, el 2 de septiembre, el G-7 anuncid que impondra un precio limite al petréleo
ruso que importan los paises del Grupo.

Por su parte, a diferencia del Reino Unido cuyo PIB se contrajo el segundo trimestre a una tasa
trimestral de 0.1%, la zona euro crecid 0.6% apoyado por el sector servicios debido a menores
restricciones sanitarias y al aumento en el turismo. Sin embargo, al interior, Alemania tuvo un
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nulo crecimiento, mientras que ltaliay Francia crecieron solo 1.0 y 0.5% en términos trimestrales,
respectivamente.

Mientras tanto, las presiones inflacionarias para la zona euro continuaron desde la segunda
mitad del 2021 pasando de una tasa anual de 51% en enero a 9.1% en agosto de 2022, su cifra
mMas alta registrada desde el inicio de la serie en 1997. El Reino Unido, por su parte, registrd en
julio una tasa de 10.1%, no vista desde 1982. Junto con los alimentos, el rubro de energéticos es el
gue mas ha incidido sobre la inflacion general con un aumento de 38.3% anual para la zona del
euro en agosto de 2022.

Los altos costos de electricidad, la incertidumbre por la guerra en Ucrania y el corte de
suministro de gas natural hacia Europa, asi como la presiéon por una mayor demanda de gas a
medida que se acerca el invierno aumentan la probabilidad de una mayor desaceleracién en la
region para el cierre del ano. Ante ello, el FMI estima un bajo crecimiento para 2022 y 2023 de
2.6y 12% para la zona euro, mientras que para el Reino Unido de 3.2y 0.5%, en el mismo orden;
junto con una elevada inflacion en ambos paises en 7.3y 7.4%, respectivamente, en promedio
para 2022.

2.1.2 Economias Emergentes
Asia y América Latina

Durante el segundo trimestre de 2022 el PIB de China se contrajo 2.6% trimestral, después de
un aumentode 1.4% en el primer trimestre. Esto como resultado de la politica de tolerancia cero
al COVID-19 y el menor dinamismo de la inversion fija bruta que se explica principalmente por
una contraccion en el sector inmobiliario. De este modo, el FMI en julio revisé a la baja su
expectativa de crecimiento del PIB para 2022 y 2023 a 3.3y 4.6%, respectivamente, lo cual es 1.5
y 0.6 pp menor con respecto a la estimacion de enero.

Con respecto a la actividad econdmica en Latinoamérica y el Caribe, ésta ha sido mas dindmica
gue la anticipada a principios de ano debido a una recuperacidon mas robusta en Brasil, México,
Colombia y Chile. Esto como resultado de términos de intercambio favorables ante la
depreciacion de sus monedas, liquidez residual de los apoyos fiscales, remesas, asi como el
crecimiento del empleo que apoyan al consumo, ademas del alto precio de materias primas que
generod ingresos excedentes en sus finanzas publicas. Con base en ello, el FMI revisé al alza su
estimacion de crecimiento del PIB para 2022 de la region a 3.0% desde 2.4% en enero, mientras
que para 2023, el prondstico se redujo a 2.0% desde 2.6%, en el mismo periodo.

2.1.3 Precios de los energéticos, alimentos y costos de transporte

Después de la caida en los precios de petroleo de referencia internacional en diciembre de 2021
ante la cuarta ola de COVID-19, los precios aceleraron su trayectoria ascendente hasta alcanzar
nuevos Maximos tras la invasion a Ucrania y como producto de las sanciones impuestas a Rusia.
En particular, el 8 de marzo, los precios del petrdleo alcanzaron sus niveles maximos desde 2008,
convalores de 133.9,123.7 y119.6 dpb para el Brent, el WTly la mezcla mexicana, respectivamente.

No obstante, los precios disminuyeron a partir de junio por distintos factores como el temor de
una desaceleracion global, una menor demanda de China, la liberacion coordinada de
aproximadamente 1 millén de barriles diarios de reservas estratégicas por parte de los paises
miembros de la Agencia Internacional de Energia, el incremento de las metas de produccién de
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la OPEP+ para julio, agosto y septiembre, asi como por el fin de los bloqueos a la produccion de
Libia desde mediados de julioy la resiliencia de la producciéon rusa ante las sanciones.

En este sentido, al 31 de agosto los precios del Brent, el WTly la MME se ubicaron en 95.7,89.6y
86.0 dpb, menores en 285, 27.6 y 281% respecto al pico de marzo, y niveles cercanos a los
observados en febrero de 2022, previos a la invasion a Ucrania. Asimismo, los futuros prevén para

el mes de diciembre de 2022 un precio promedio de 942 y 883 dpb para el Brent y el WTI,
respectivamente.

En el caso del precio del gas natural, la volatilidad aumentoé por el menor suministro de Rusia
hacia Europa, cuyo principal gasoducto, Nord Stream 1, al 15 de agosto operaba al 20% de su
capacidad con una interrupcion total por tiempo indefinido a partir del 31 de agosto, asi como
por otros factores tales como el incendio en la planta de licuefaccion de gas natural Freeport
LNG en EE.UU. Por tales motivos, al 31 de agosto los precios se ubicaron en 71.0 y 9.1 ddlares por
MMBtu para la referencia europea (TTF) y la estadounidense (Henry Hub), respectivamente.
Estos precios son mayores en 202.3 y 148.6% respecto al cierre de 2021, mientras que los futuros

del 31 de agosto anticipan todavia altos precios para diciembre de 72.6 y 9.3 ddlares por MMBtu,
respectivamente.

Precios mensuales del petréleo Precios mensuales del gas natural
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Fuente: Pemex, EIA y CME Group. Fuente: Bloomberg y CME Group.

Por su parte, los precios internacionales de alimentos continuaron aumentando durante la
segunda mitad de 2021 debido a un proceso de recuperacion de la demanda global. Con la
guerra en Ucrania, se redujo la oferta de granos y energéticos presionando al alza los precios de
manera acelerada, -ambos paises exportan el 28% del trigo y tan solo Rusia exporta el 14% de la
oferta mundial de fertilizantes-. El indice de precios de alimentos de la FAQO, por ejemplo, pasd
de 125.7 puntos en promedio en 2021 hasta un maximo histérico de 159.7 en marzo; sin embargo,
retrocedié en agosto a 138.0 puntos, por debajo de los niveles previos a la guerra.

Esta reduccidn en precios a partir del segundo trimestre obedece en parte a una expectativa de
menor demanda global en lo que resta del ano, pero también debido a la mayor disponibilidad
de cosechas de granos, aceitesy azlcar en EE.UU., Canada3, Brasil y Argentina. Asimismo, en julio
se logré un acuerdo entre Rusia y Ucrania para permitir el transporte de granos por el mar
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Negro, con lo que se prevé que este Ultimo venda 20 millones de toneladas de trigo que tiene
acumulado en almacén tras la guerra.

La tendencia a la baja en precios ha ocurrido a pesar de las prohibiciones a la exportaciéon de
alimentos para garantizar el abastecimiento interno. En particular, el nUmero de paises con
algun tipo de restriccion a la exportacion paso de seis en la semana previa a la guerra,a22 en la
dltima semana de agosto.

En especifico, al 31 de agosto los precios del aceite de palma, el trigo, el maiz y la soja
disminuyeron 51.0, 43.2,17.7 y 14.8%, respectivamente, con respecto a sus maximos y se ubicaron
por debajo de los precios registrados antes del inicio de la guerra. Otros insumos industriales
gue muestran descensos con respecto a sus maximos de marzo son madera (65.2%), fertilizante
de amoniaco (29.2%) y aluminio (38.2%).

Con base en el mercado de futuros hacia el cierre 2022, para el trigo y el maiz, no se anticipan
mayores cambios con respecto a los precios observados al 31 de agosto, de 8.3y 6.7 ddlares por
bushel, mientras que para 2023, no se descartan afectaciones en las cosechas debido a los aun
elevados precios de los fertilizantes y de gas natural, ante la incertidumibre ocasionada por las
sanciones a Rusia y la guerra.

Finalmente, a pesar de las disrupciones en las cadenas de suministro y los cuellos de botella
agravados por la pandemiay, posteriormente, por la invasion a Ucrania, los costos de transporte
han comenzado a descender ubicdndose ya por debajo del nivel previo a la invasion en 386y
53%, respectivamente, medido por los indices Baltic Dry y Harpex? al 31 de agosto, aungue aun
en niveles elevados sobre los niveles pre-pandemia. Se prevé que esta tendencia a la baja podria
mantenerse conforme se reestablezcan las cadenas globales de valor y la sustitucion en la
demanda de bienes por servicios se normaliza gradualmente.

Materias primasy alimentos ,Co.f,tos de transporte
(Indice de precios, ene 2020 =100) 700 (Indice ene 2020 =100)
200
Total 600 | \-f\
o e Baltic Dry
180 === Materias primas industriales
. 500 e Harpex
Alimentos
160
400
140 200
120 24 de febrero: 200
100 Invasion a Ucrania
100 24-feb-22
80 H— — ) . . Ipvasidnalcrania]
SRRQARRFFIFIFTIYIFNYNR 9 9 9 9 ~aa~ 8 8§
O XS a0 >8 52353220 >3 N S D
c“’m.ZoogE“’_\ggcﬂ’m.Z ¢ £ 3 8 ¢ 5 3 g ¢ ¥ 3
o £ € n C € o € € (]C) _('% = 8 by T — O S i
Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg y Harper Petersen.
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mundial. El Harpex es un indice que rastrea las tarifas de envio de contenedores en el mercado de fletes para nueve
clases de portacontenedores.
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De igual modo, el precio de importacion de semiconductores para EE.UU. redujo su ritmo de
crecimiento anual entre mayo vy julio, mientras que los contenedores en espera como reflejo de
problemas logisticos para el comercio mantienen una tendencia a la baja desde mayo en
puertos importantes como Los Angeles, aunque persisten en China, particularmente en
Shanghdiy Zhejiang, debido a las medidas estrictas de distanciamiento social por el COVID-19.

Recuadro 1: Dindmica reciente del mercado de productos derivados del petréleo

El conflicto entre Rusia y Ucrania representa un factor de incertidumbre y una presion adicional sobre los
precios internacionales de los energéticos. En particular, durante la primera mitad de 2022 se observé un
inusual incremento en los precios de las gasolinas. Mientras que en junio de 2021 la diferencia de precios
entre un barril de crudo que produce México y un barril de gasolinas importado era de 21 ddlares, en junio
de este afno fue de 59 ddlares. No obstante, en agosto 2022 dicha diferencia se ha moderado y promedia
29 dolares por barril. Esta dindmica en el mercado de productos refinados tiene implicaciones en México
via la balanza petroleray en las finanzas publicas.

En 2021 se observo la primera contraccion en la capacidad

) - . N . . Demanda mundial de petréleoy por
de refinacion mundial en 30 afios (con cifras de la Agencia

productos

Internacional de Energia, IEA’ por sus siglas en inglés). Esto  |105 (indice 2019=100)

se debe a dos factores. Primero, desde 2009 hay una

tendencia a la baja en la capacidad de refinacion de los e
paises de la OCDE, la cual alcanzé en 2021 su nivel mas bajo 100 : : : _e=T £ !
desde 1997. Lo anterior, es resultado de los esfuerzos de 257 ===

algunos paises por transitar hacia una matriz energética | o5 |
menos dependiente de combustibles foésiles. Segundo,
entre 2020 y 2021 EE.UU. disminuyd su capacidad de
refinacion por poco mas de un millon de barriles diarios. | 90
Con esto, China lo reemplazé como el pais con mayor

Petréleo
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demanda durante la pandemia y por temporadas de
huracanes que han sido particularmente duras. De esta
forma, entre 2018 y 2021 se cerraron 12 refinerias, la mayor
cantidad para un periodo similar desde 1999.

Esta menor capacidad de refinacion ha coincidido con una
recuperacion en la actividad econémica internacional que
se traduce en una aceleracion en la demanda de
combustibles. Aunado a esto, se debe considerar que Rusia
—el| tercer productor mas importante de refinados en el
mundo- enfrenta sanciones para distribuir sus energéticos,
lo cual agrava la escasez de combustibles y genera una
mayor incertidumbre global.

Como resultado de lo anterior, los niveles de inventarios de
productos petroleros a nivel internacional son bajos, lo cual
podria alargar la duracion de las disrupciones en materia
energeética e incrementar la volatilidad en los precios, al no
haber un amortiguador suficiente ante nuevos choques de
oferta. Tan s6lo en EE.UU,, desde mayo, los inventarios de
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gasolina han estado por debajo de su rango de cinco anos (sin considerar 2020).

31EA (2022). “Oil Market Report — June 2022". Recuperado de https//www.iea.org/reports/oil-market-report-june-2022
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De esta forma, las presiones en el mercado energético han obligado a varios paises a implementar medidas
para amortiguar los aumentos de precios de las gasolinas. Por ejemplo, paises como México, Colombia,
Brasil y Francia han implementado subsidios a las gasolinas. Por su parte, EE.UU. ha liberado cerca de 100
millones de barriles de la Reserva Estratégica de Petrdleo con el objetivo de reducir los costos de los
combustibles.

2.1.4 Politica monetaria en economias avanzadas

Ante un panorama de desaceleracion econdmica y alta inflacion, los bancos centrales han
adoptado posturas monetarias mas restrictivas con magnitudes de ajuste en tasas no vistas en
décadas. Destacan los paises avanzados por su politica monetaria tardia, a diferencia de los
emergentes, lo que los indujo a acelerar la normalizacion de sus tasas desde el primer trimestre
de 2022 con el fin de contener las presiones inflacionarias y el riesgo de desanclaje de
expectativas.

La FED, en particular, dio un giro en su Ultima reunién de 2021, que se celebrd el 15 de diciembre,
al retirar el término transitorio de sus comunicados para referirse a los factores que afectan la
inflacion dada su alta persistencia y acordd duplicar el ritmo de reduccion de las compras netas
de activos a partir de enero y hasta marzo de 2022 en 20 mil millones de ddélares para bonos del
tesoro y 10 mil millones de ddélares de activos respaldados por hipotecas. Posteriormente, en la
reunion del 16 de marzo de 2022, con aprobaciéon de la mayoria, la FED decidié aumentar la tasa
de referencia en 25 pb, terminar la compra de activos y propuso la reduccion de 60 mil millones
de ddlares en bonos del tesoro y 35 mil millones de ddlares en hipotecas en su hoja de balance
partiendo de un saldo total de 8.9 billones de ddlares.

Posteriormente, en la reunion del 4 de mayo, de manera unanime, se decidio elevar la tasa en
50 puntosy se planted la fecha de inicio de reduccidon de la hoja de balance a partir del 1de junio
de 2022, comenzando con 47.5 mil millones de ddélares (63% bonos del tesoro y 37% hipotecas)
al mes para después duplicar el monto a 95 mil millones de ddlares a partir de septiembre con
la misma proporcion de activos. Finalmente, en la reuniéon del 15 de junio, la mayoria de los
miembros acordd elevar la tasa en 75 puntos por primera vez en 28 afos, y nuevamente el 27 de
julio en la misma magnitud para ubicarla en un rango de 2.25-2.50%.

Si bien se esperan mas incrementos para las proximas reuniones, al mes de agosto el mercado
anticipa un incremento de 50 pb en septiembre, seguido de dos alzas adicionales en 25 pb con
lo cual el mercado de futuros anticipa en agosto esperaria una tasa terminal de 3.50% para 2022,
en linea con las Ultimas proyecciones de la FED en junio.

El Banco Central Europeo (BCE), por su parte, elevd sus tres tasas principales de interés por
primera vez desde 2011 en 50 pb en su reunion del 21 de julio de 2022, por encima del consenso
(25 puntos) vy, al igual que la FED, con el fin de contener las presiones inflacionarias y mantener
ancladas las expectativas ante los fuertes aumentos en los precios de los energéticos. Asimismo,
se aprobd un nuevo instrumento financiero para estabilizar el mercado de bonos, y asi detener
el riesgo de fragmentacion financiera en paises como ltalia, cuyos diferenciales de tasa con
respecto a Alemania se han incrementado.
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2.1.5 Mercados financieros

Los mercados financieros en economias emergentes han tenido un comportamiento volatil. En
particular el EMBI+, que mide el riesgo soberano para paises emergentes, después de la invasion
a Ucrania alcanzd un maximo el 8 de marzo de 2022 en 631.2 puntos muy por encima del
promedio de 2021 en 364.1 puntos. Posteriormente, la aversion al riesgo se redujo ligeramente,
pero se volvid a incrementar como resultado de las posturas monetarias mas restrictivas en
economias avanzadasy expectativas de menor crecimiento global. Asi, tras un minimo de 357.9
puntos el 5 de abril, el EMBI+ se incrementd 749 puntos hasta el cierre de agosto, cuando
registrd 432.8 puntos, menor a los 457.8 puntos del 23 de febrero de 2022.

Adicionalmente, esta mayor aversidn también se ha visto reflejada en salidas de capitales en
linea con el conflicto geopolitico y el dinamismo de aumento de tasas de la FED. No obstante, la
salida de capitales en paises emergentes en 2022 ha sido mucho menor que en otros episodios
de estrés. Desde inicios de enero al 31 de agosto cayd en 9.6%, mientras que durante 2008
disminuyo 46.7%. Acorde con el panorama adverso que se presenta a nivel global y la postura
monetaria restrictiva en los bancos centrales de economias avanzadas, no se descarta que en lo
gue resta de 2022 continden los episodios de volatilidad en los mercados financieros, derivado
del ambiente de incertidumbre y una mayor aversion al riesgo que impliguen una
reconfiguracion de portafolios y salida de capitales en la region.
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2.2.Evolucién de la economia mexicana

A pesar de un entorno complejo en la economia global, y después de que en el Ultimo semestre
de 2021 la actividad econdmica registrara una expansion de 0.1% con respecto al semestre
anterior, en el primer semestre de 2022 la economia mexicana sorprendidé positivamente al
aumentar 1.8% semestral, con datos ajustados por estacionalidad. Asi, la actividad econdmica
hilé expansiones por tres trimestres consecutivos, destacando el primer y segundo trimestre de
2022 con aumentos de 1.1y 0.9% trimestral, cifra superior al crecimiento promedio de 2011 a 2019
que fue de 0.5%.

Al crecimiento del primer semestre contribuyd la fortaleza del mercado interno que fue
impulsado por el dinamismo del mercado laboral, la recuperacion del turismo nacional y el
avance moderado del crédito interno al sector privado. Adicionalmente, se vieron avances en la
inversion fija bruta, indicador que junto con el consumo privado logrd alcanzar sus niveles pre-
pandemia e impulsar el crecimiento de la demanda agregada. El sector externo, por su parte,
también contribuyd al crecimiento econdmico, sobre todo con los ingresos por remesas del
exteriory el crecimiento de las exportaciones petrolerasy las no petroleras que dieron resiliencia
al sector de las manufacturas.

Cabe mencionar que algunas industrias presentaron un crecimiento limitado en el primer
semestre debido a factores de oferta como la escasez de insumos industriales, los altos precios
de materias primas y las sequias en algunas regiones del pais, asi como las disrupciones
asociadas al aumento en los contagios de COVID-19 y las medidas preventivas implementadas
en México y nuestros socios comerciales. En esa misma linea, los factores de oferta mencionados
anteriormente se materializaron en presiones para la inflaciéon, la cual continud con una
tendencia al alza, principalmente en el componente de mercancias alimenticias vy
agropecuarios.

2.2.1 Comportamiento sectorial

En términos sectoriales, el crecimiento de las actividades primarias presentd una disminucion
de 0.8% en el primer semestre, debido a la caida de 1.7% en el subsector de la agricultura, con
cifras con ajuste estacional, por las sequias en el norte del pais. No obstante, la ganaderia y el
aprovechamiento forestal, pesca, caza y captura crecieron 1.3 y 25% durante el semestre,
respectivamente.

Al respecto, de acuerdo con la Comision Nacional del Agua, durante el mismo periodo, las
regiones del noreste y noroeste registraron sequias de moderadas a excepcionales en una
superficie que abarco el 31.3 y 34.1% de su territorio, respectivamente. Cabe sefalar que estas
cifras son superiores a las registradas en el primer semestre del 2021 cuando se presentaron
afectaciones en el 16.5 y 15.2% del territorio noreste y noroeste, respectivamente. Si bien este es
un factor que podria limitar el crecimiento del sector agricola y otros sectores de la economia
durante el resto del afo, a finales de julio se comenzaron a observar mejores condiciones
climatoldgicas a las previstas por el Sistema Meteoroldgico Nacional derivado de un incremento
en las lluvias, cuyo volumen se ubicd por arriba del promedio pronosticado para el territorio
nacional. En particular, en los estados del noreste del pais se registro una mayor precipitacion
pluvial a lo estimado y al promedio histérico durante julio. A partir de lo anterior se espera que
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dicha situacion continde hasta normalizarse para el cierre del afo en la mayoria de las regiones
del pais.

En cuanto a las actividades secundarias, se registrd un crecimiento semestral de 2.2% con cifras
desestacionalizadas. Este desempenfo se explicd, principalmente, por los buenos resultados en
los sectores de las manufacturas de los alimentos vy las bebidas, el buen desempeno de la
fabricacion de equipo de computacion y otros aparatos electrénicos y la resiliencia de la
fabricacion de equipo de transporte; asi como la mineria que fue impulsada por el buen
desempenfo de servicios relacionados, dentro de los cuales destacan la perforacion de pozos
petroleros.

En particular, la industria de los alimentos procesados que representa el 24.3% de las
manufacturas avanzé 0.8% durante la primera mitad del afo, con cifras ajustadas por
estacionalidad. Por su parte la industria de las bebidas y del tabaco avanzé 2.9%, respecto al
semestre anterior. Si bien durante la primera mitad del afo enfrentaron altos costos de
alimentos y energia, su desempeno fue positivo derivado de la mayor demanda interna. Asi, se
prevé que estos sectores se vean beneficiadas en lo que resta del ano en la medida en la que
disminuyan los costos de los insumos para su produccion, lo que les permita ampliar los
margenes de ganancia.

En cuanto a la fabricacion de equipo de computacion y otros equipos electréonicos se registro
un crecimiento de 9.6% semestral, con datos ajustados por estacionalidad, colocadndose como el
sector de mayores avances. Lo anterior obedece a las mayores necesidades del uso de la
tecnologia y del buen posicionamiento comercial del pais para exportar este tipo de productos,
particularmente hacia EE.UU. Para lo que resta del afo, se prevé que este sector continde con
un buen desemperio en la medida en la que se comiencen a restablecer las cadenas de
suministroy se agilice la llegada de insumos para producir y satisfacer la demanda.

Adicionalmente, la fabricacion de equipo de transporte avanzo 8.1% semestral, destacando en
su interior la produccion de autopartes. Para la segunda mitad del ano, este subsector
mantendra su tendencia positiva ya que se han registrado menores dias de cierre en las plantas
automotrices en el pais, como consecuencia de la escasez de semiconductores, asi como a la
expectativa de que el consumo de bienes duraderos en EE.UU. presente buen ritmo.

Respecto a la mineria, ésta registré una variacion positiva de 1.6% semestral como consecuencia
del subsector de mineria no petroleray servicios relacionados (4.1%). Si bien la mineria petrolera
retrocedié 0.6%, con cifras ajustadas por estacionalidad, se prevé que dicho rubro podria ser
favorecido por el fuerte aumento semestral en los servicios de perforacién de pozos petroleros.
Con informacion de Pemex, en promedio de enero a julio se registré un incremento del 37.5%
en el numero de pozos terminados y de 26.0% en los pozos perforados respecto al 2021. Lo
anterior significa que se han dejado las condiciones necesarias para comenzar nuevas
extracciones de hidrocarburos hacia adelante.

En cuanto a las industrias mas rezagadas de su nivel pre-pandemia, se prevé que, hacia el
segundo semestre del afo, la reduccion en el precio de insumos industriales y la resolucion en
los problemas logisticos de desabasto en las cadenas globales de valor impulsaran el
desempenfo de los sectores textiles, asi como de fabricacidon de productos de cuero y prendas
de vestir.
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Finalmente, la disminucion en el precio de los insumos industriales como el acero y el cobre
podria disminuir las presiones que enfrenta el sector de la construccion, por la afectacion en la
rentabilidad esperada de los proyectos, que han llevado a que, en la primera mitad del ano,
registre una expansion de 0.2% semestral, con cifras con ajuste estacional.

Respecto a las actividades terciarias, su avance de 1.7% durante el primer semestre fue positivo
luego de una caida de 0.8% en el Ultimo semestre de 2021 En su interior, diez de doce
subsectores registraron avances, dentro de los que destacan, por su alta contribucion semestral
al PIB y sus avances por ocho trimestres consecutivos, el comercio al por mayor y menor (3.8 y
1.7% semestral, respectivamente), los servicios de transporte, correos y almacenamiento (8.0%),
los servicios de alojamiento y preparacion de alimentos (10.8%) vy, los servicios de esparcimiento,
culturales y deportivos (35.1%). Calbbe mencionar que el Ultimo subsector recuperd su nivel pre-
pandemia durante el segundo trimestre del afio, apoyado por las actividades en instalaciones
recreativas, sitios histéricos, zooldgicos y museos, lo gue muestra que los sectores intensivos en
contacto personal se estdn normalizando.

Dentro de los subsectores que ya cerraron su brecha respecto de sus niveles previos a la
pandemia, algunos continuaron mostrando un buen desempeno al crecer por arriba de su
promedio histdrico. Ese es el caso de informacion en medios masivos que registré un
crecimiento de 6.1% semestral, impulsado por la edicion de periddicos, revistas, libros, software y
otros materiales, radio y television (26.2%). Adicionalmente, los servicios profesionales, cientificos
y técnicos aumentaron 4.0% semestral, junto con los servicios de salud y asistencia social en 4.3%
semestral por un incremento en todos los rubros que lo componen. Finalmente, aunque los
servicios financierosy de seguros no han recuperado completamente sus niveles pre-pandemia,
mostraron un buen desempeno al crecer 2.2% semestral derivado de las actividades de la banca
central, bursatiles, cambiarias y de inversion financiera.

Hacia el resto del aflo, se espera que se cierre la brecha de los sectores intensivos en contacto
personal que aln se encuentran rezagados respecto a su nivel pre-pandemia, tal es el caso de
los servicios de alojamiento temporal y preparacion de alimentos. Si dicho sector continUa
creciendo a la tasa trimestral de 4.1% del Ultimo trimestre, su recuperacion se concretaria a
finales del afio. En el caso del sector turistico y las actividades relacionadas, las cuales tienen un
peso de 8.5% del PIB total, se espera que el resto del aflo sean favorecidas por un mayor aforo
permitido en los hoteles, restaurantes y bares, asi como por la disminucion de algunas medidas
contra el COVID-19 en los vuelos provenientes de otros paises. Asimismo, el turismo nacional se
vera favorecido por los avances en la vacunaciéon de la poblacion en general y particularmente
por la vacunacion infantil que inicid en junio de 2022.
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2.2.2 Demanda agregada

Los niveles de consumo privado mostraron solidez al crecer en la mayoria de los meses del ano
y sobrepasando sus niveles pre-pandemia, llegando asi a un nivel de 103.0% con cifras ajustadas
por estacionalidad. De esta manera, en el acumulado el consumo entre enero y junio registro
un crecimiento de 2.8%. Aungue el consumo de bienes duraderos importados, que tiende a
utilizar crédito para su adquisicion, ha moderado su desempefo recientemente, éste continud
con una tendencia al alza y con crecimientos superiores a su promedio histérico de 2011 a 2019.
Para el caso de los bienes no duraderos, el consumo nacional crecié 3.7% anual de enero a junio
de 2022, lo cual también es superior al promedio histérico del mismo periodo (0.8% anual).

Para el segundo semestre del afo se prevé que el consumo privado continlde impulsando la
demanda interna y contribuyendo a la actividad econdmica. Lo anterior se encuentra en linea
con la solidez que ha mostrado el mercado laboral al impulsar a la masa salarial real, aunado a
la recuperacion de la cartera de crédito y la normalizacion del consumo de servicios de alta
interaccion fisica entre personas.

Por su parte, la inversion fija bruta, desde marzo de 2022, recuperd su nivel pre-pandemia y
continud con un ritmo positivo a lo largo del primer semestre de manera que, en el acumulado
de enero a junio, crecid 4.5%, con cifras ajustadas por estacionalidad. Dicho resultado obedecié
principalmente al componente de maquinaria y equipo (10.2%) y la construccion no residencial
(4.1%), mientras que el componente de construccion residencial sigue afectado por los altos
costos de insumos.

En lo que resta del afio, se prevé que la inversion fija bruta continde con su avance derivado de
la tendencia gue marcan los volumenes de importaciones de bienes de capital, asi como por la
reduccion de cuellos de botella con beneficio en la inversion en construccion y de equipo de
transporte.

Por otra parte, la inversion publica en infraestructura seguira aumentando en el segundo
semestre de 2022, segun el gasto presupuestado, o cual beneficiara a la inversion fija bruta en
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el componente de construccion no residencial y al consumo interno, principalmente en las
entidades del sur de México.

2.2.3 Situacion del mercado laboral

En linea con la politica de inclusion social y el fortalecimiento de los ingresos de los hogares,
desde el inicio de la administracion se impulsaron reformas en materia laboral que promueven
el bienestar y la productividad, tales como la reforma de pensiones, de subcontratacion, de
justicia laboral, sindical y negociacion colectiva, asi como la nueva politica de salario minimo.
Estas reformas han generado importantes avances y beneficios para los trabajadores del pais,
entre los cuales destacan la recuperacion de los salarios reales de los trabajadores de mas bajos
ingresos en un 64% desde el inicio de la administracion, el incremento historico en los niveles de
empleo formal aunado a una menor tasa de informalidad, asi como el aumento en los salarios
de los trabajadores formales en un 38%.

Ademas, las condiciones y prestaciones laborales mejoraron con la eliminacion de la
subcontratacion, asi como con la recuperacion del reparto de utilidades, el aumento de las
aportaciones patronales a la seguridad social de los empleadores del 5 a 13%, la reduccion en un
50% en las comisiones que cobran las afores y la incorporacion de las trabajadoras del hogar al
sistema de seguridad social.

De enero a julio de 2022, los indicadores del mercado laboral continuaron registrando un
desempefo positivo. Por ejemplo, con informacion de la ENOE, los niveles de ocupacion
cerraron su brecha respecto a la tendencia observada antes del impacto de la pandemia.
Ademas, respecto al mismo periodo del afo previo, la poblacién ocupada promedio subid en 2.6
millones de personasy registrd 16 meses con aumentos anuales consecutivos.

En términos de empleo por sectores, entre enero y julio, los mayores aumentos en puestos de
trabajo, en términos anuales, se dieron en el sector comercial con 770 mil nuevas plazas de
trabajo, en los restaurantes y servicios de alojamiento en 552 mil, en la industria de la
manufactura con 425 mil, y en los servicios profesionales, financieros y corporativos con 360 mil.

En cuanto al nivel de ingresos de la poblacion ocupada®, destaca el caso de los trabajadores que
ganan mas de tres salarios minimos ya que, de enero a julio, registraron un incremento de 639
mil respecto al mismo periodo de 2019. Adicionalmente, la poblacién que no recibe ingresos
disminuyd en 145 mil, durante el mismo periodo de tiempo. Bajo el mismo comparativo de
tiempo, los trabajadores que ganaron mas de dos y hasta tres salarios minimos aumentaron en
1.8 millonesy los que ganaron hasta un salario minimo crecieron en 251 mil.

Respecto a la tasa de participacion laboral, ésta alcanzé un nivel promedio de 59.3% entre enero
y julio, con lo que superd el promedio de 58.1% durante el mismo periodo de 2021. Asi, dicho
indicador se aproximo a los niveles pre-pandemia (59.8%) y al mes de julio alcanzé una tasa de
60.0%. Cabe destacar que la mayor participacion laboral se ha dado en un contexto de menor
informalidad laboral. En 2022, la tasa de informalidad laboral se ha mantenido baja al promediar
un nivel de 55.4%, menor al promedio histdrico de 58.0% y al promedio de 55.8% del mismo
periodo del afo anterior.

“Se consideran los resultados que surgen a partir de la nueva clasificacion de los salarios minimos equivalentes ya que
permite la comparabilidad en el tiempo.
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Adicionalmente, durante eneroy juliode 2022, el nivel de empleos con caracteristicas informales
gue se encuentran en empresas formales se redujo a 489% del empleo informal total. Lo
anterior contrasta con su promedio histérico de 52.2% del total, para el mismo periodo de 2011 a
2019. A este comportamiento del empleo en el sector informal contribuyd la reforma en materia
de subcontratacion implementada en 2021.

Respecto al empleo formal del IMSS, al mes de agosto del 2022 se registraron 26 meses
consecutivos de aumentos mensuales, con cifras desestacionalizadas®. Tan solo en su Ultima
lectura registré una expansion mensual absoluta de 74 mil plazas, el mayor registro para un
mismo mes desde 2005. Asimismo, los empleos formales permanentes registraron 22 meses de
crecimiento consecutivo al mes de junio, de los cuales se presentaron aumentos anuales por
mas de 1.0 millones de empleos entre enero y mayo del 2022.

De enero a agosto de 2022, la creacion de empleo formal del IMSS respecto al cierre del afio
previo fue superior al promedio de 2011 a 2019 en cerca de 96 mil empleos. Por tanto, si bien se
prevé que en lo que resta del afo disminuya su ritmo conforme la economia modere sus tasas
de crecimiento, la generacion de empleo en 2022 sera positiva y superior a las 600 mil personas.
Lo anterior se encuentra en linea con lo previsto por el consenso de analistas encuestados por
el Banco de México al mes de agosto de 2022.

En cuanto a la tasa de desocupacion, la informacion de julio indica que ésta se ha mantenido
baja con un promedio de 3.4% de la poblaciéon econdmicamente activa. Dicho resultado se
compara positivamente con su promedio histérico de 4.3% de 2011 a 2019 y con el promedio de
4.3% registrado durante el periodo enero a julio de 2021.

Si bien distintos indicadores han mostrado resultados positivos, aun existen rezagos respecto a
su nivel pre-pandemia como en el caso de la poblacidn no econdmicamente activa que se
encuentra disponible para trabajar, la cual en el promedio de enero a julio de 2022 fue superior
en 1.8 millones respecto al mismo periodo de 2019y lleva tres meses de caidas al hilo. De manera
similar, la poblacion subocupada fue mayor en 1.1 millones de personas respecto a su nivel de
enero a julio de 2019 aunque al mes de julio se redujo anualmente por 16 meses consecutivos.
De continuar con dicho desempeno, para cierre de ano podria observarse que ambos
indicadores cierren la brecha actual de sus niveles pre-pandemia.

Se prevé que, en el tercer trimestre, la poblacién ocupada se vea moderadamente afectada por
la quinta ola de contagios de COVID-19 con una repercusion puntual en los ausentes con vinculo
laboral y en el sector terciario y que, a finales de dicho periodo, continde con un desempeno
positivo. Asimismo, el impacto que tenga el ciclo de alzas en las tasas de interés domeésticas
sobre el consumo, la inversion y en ciertos sectores como el terciario podria también generar
una desaceleracion de algunos indicadores laborales, aunqgue sin modificar la tendencia positiva
de crecimiento.

En cuanto a los salarios, cabe destacar que éstos han registrado revisiones al alza en lo que va
del afo, por lo que en algunos casos se ha mantenido el poder adquisitivo real de los hogares a
pesar de los altos niveles de inflacidn. Este es el caso de los salarios promedio registrados en el
IMSS, los cuales a julio tuvieron un aumento anual de 10.5% por lo que, descontando la inflacion,

°El ajuste estacional fue elaborado en la SHCP.
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presentaron un aumento de 2.6% real. No obstante, al mes de julio los salarios contractuales de
jurisdiccion federal registraron una disminucion anual real acumulada de 0.5%. De igual manera,
los ingresos laborales del empleo total registrados en la ENOE no han tenido el mismo
desempenfo ya que de enero a julio registraron, en promedio, una caida real anual de 3.1%.

Derivado de lo anterior, con cifras de la ENOE se registré un aumento anual de 22% en la masa
salarial entre eneroy julio. Este desempeno se explica por el incremento de 4.2% de la poblaciéon
ocupada con ingresos laborales en los meses antes mencionados, a pesar de una reduccion en
los ingresos laborales reales en el mismo periodo.

Para la segunda mitad del ano, se prevé que los salarios reales se vean menos presionados en la

medida en la que la inflacion comience a ceder a partir del tercer trimestre de 2022, cuando
alcance su punto mas alto.

Poblacién ocupada
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(Var. % anual, promedio mévil 12 meses)
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Fuente: INEGI. Fuente: INEGI, STPS e IMSS.

2.2.4 Sector externo

En cuanto al sector externo, México continud posicionandose como uno de los paises de
Ameérica Latina con una incidencia significativa dentro del volumen total de transacciones
comerciales. En el primer trimestre de 2022, con datos de la Organizacion Mundial del Comercio
(OMCQ), las exportaciones de mercancias han tenido un desempeno significativo, en virtud del
crecimiento en el volumen de exportaciones de 7.4% anual, superior al observado en el volumen

de exportaciones globales (1.8% anual), e incluso mayor al de las exportaciones de EE.UU. (1.3%) y
al de la Union Europea (4.0%).

Durante el periodo de enero a julio de 2022, el comercio exterior presentdé un mayor déficit
comercial impulsado por el dinamismo de la produccion industrial de EE.UU., asi como por la
mayor demanda del mercado interno mexicano. La balanza comercial de mercancias presento
un déficit comercial de 18904 millones de ddlares, cifra mayor al déficit observado de 2,628
millones de ddlares en el mismo periodo de 2021.

Lo anterior se explica por el incremento anual de 23.7% en el valor de las importaciones totales,
enlinea con larecuperacion de la demanda internay los mayores precios de las materias primas.
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En su interior, el valor las importaciones no petroleras registré un aumento de 20.4%, resultado
del avance de las importaciones de bienes de consumo (25.5%), intermedias (20.0%) y de capital
(18.4%). En tanto, el valor de las importaciones petroleras aumentd 51.4% anual derivado de dos
cuestiones; primero, dentro de sus componentes se encuentran las importaciones de gas, las
cuales se vieron afectadas por altos precios, a pesar de que la cotizacién de otros hidrocarburos
mostroé caidas desde finales del segundo trimestre. Segundo, las importaciones de gasolinas que
aumentaron como consecuencia de la demanda, en la medida en la que continud

restableciéndose la movilidad en el pais y para satisfacer las necesidades de produccion de
diversas industrias.

Por su parte, el valor de las exportaciones totales registré un crecimiento de 18.0% en los
primeros siete meses del afno como resultado del avance en las exportaciones petroleras (55.5%)
y manufactureras no automotrices (18.9%). Cabe destacar que las exportaciones manufactureras
automotrices y las agropecuarias crecieron 11.6 y 9.8%, respectivamente. Mientras tanto, las
extractivas disminuyeron 3.4% con respecto al mismo periodo de 2021.

Para la segunda mitad de 2022, diversos elementos explicaran el desempefno del comercio
exterior. Por un lado, se espera que se disipen los problemas logisticos y costos de transporte
maritimo en las cadenas de valor mundial y con ello se logren mayores flujos comerciales,
particularmente en algunos sectores manufactureros como el automotriz. Adicionalmente,
seguird la demanda de productos de origen mexicano por parte de EE.UU. a pesar de una
posible desaceleracion de algunos sectores de su economia excluyendo al sector industrial. Por
otro lado, los menores precios de materias primas previstos para lo que resta del afo impactaran
favorablemente en el volumen de las exportaciones y también permitirdn que continue la
demanda nacional por productos internacionales.
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En lo referente a la cuenta corriente de la balanza de pagos, ésta registré un déficit de 8,795
millones de ddlares (-1.3% del PIB) en el primer semestre de 2022. El saldo deficitario fue
consecuencia del mayor déficit en la balanza comercial petrolera y de una reduccion del
superavit de la balanza comercial no petrolera, compensado parcialmente por una reduccién
en el déficit del ingreso primario y los mayores ingresos por viajeros y por remesas del exterior.
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Para lo que resta del ano, se prevé que las remesas continden en niveles elevados y que superen
el monto registrado en 2021 derivado de la fortaleza de la masa salarial de los mexicanos viviendo
en EE.UU. Asimismo, los ingresos por viajeros seguirdn con una tendencia positiva derivado de
la normalizacion de las condiciones previas a la pandemiay la alta demanda que existe por parte
de los turistas extranjeros. Prueba de ello es que, entre enero vy julio de 2022, el numero de
entradas aéreas de visitantes extranjeros registré maximos historicos, particularmente para el
caso de los turistas estadounidenses.

Por otra parte, a pesar del escenario de incertidumbre mundial, se registraron flujos de capitales
hacia México, de tal forma que, en los primeros seis meses de 2022, la cuenta financiera presentd
un endeudamiento neto que implicd una entrada de recursos por 7,705 millones de ddlares.
Adicionalmente, la IED mostrd una entrada por 27,512 millones de ddlares, donde las nuevas
inversiones jugaron un papel importante (11,837 millones de ddlares). En lo que resta del afo, se
prevé que la IED se vea favorecida por el interés de las empresas por continuar con la
relocalizacion de sus procesos de produccion y establecimiento en México, particularmente en
el norte y centro del pais (ver seccion 4.4.2 para mas detalle). Asi, la cuenta financiera podria
registrar un endeudamiento neto (entrada de recursos) en 2022.

2.2.5 Evolucion de la inflacion

Enlinea con lo que sucede en el resto del mundo, la inflacién continud con una tendencia al alza
y por arriba de la meta de inflacion del Banco de México. En particular, la inflacion general se
ubicd en 7.61% en promedio de enero a julio de 2022, mientras que los componentes subyacente
Yy No subyacente se situaron en 7.04 y 9.34%, respectivamente, durante el mismo periodo.

Cabe senalar que multiples elementos internacionales y domésticos han influido en la evolucion
dela inflacion subyacente y no subyacente. A nivel internacional, los altos precios de las materias
primas respecto a su nivel pre-pandemia continuaron afectando a los componentes de las
mercancias alimentarias, agropecuarios y energéticos, registrando variaciones anuales
promedio de 10.63, 1515 y 5.64% respectivamente durante enero a julio. Si bien a partir de junio
algunos precios de las materias primas comenzaron a moderarse, su efecto en la inflacion tiende
a no ser inmediato derivado de los contratos que tienen las empresas para adquirir insumos, los
cuales usualmente son superiores a seis meses, en promedio.

A nivel local, la demanda de servicios continud en un proceso de normalizacion de sus niveles
pre-pandemia por lo que el consumo de servicios siguié aumentando, lo cual ha presionado a
la inflacion subyacente en el componente de servicios, que en los primeros siete meses se situd
en 4.69% anual. Adicionalmente, las sequias en el norte del pais presionaron al alza productos
agropecuarios como la naranja y la papa, asi como productos de las mercancias alimentarias
como por ejemplo el agua embotellada.

Para estabilizar los niveles de precios, el Gobierno Federal junto con el sector privado anunciaron
el cuatro de mayo de 2022 el PACIC, el cual contiene cuatro estrategias que contemplan las
areas de la produccion, la distribucion, el comercio exterior y la combinacion de medidas entre
el sector publico y privado (véase Recuadro 2 para mayor informacion). El PACIC establece que,

38



g9 JOUIENDA

por acuerdo, se mantendran estables los precios de 24 productos basicos® los cuales
representan el 13.0% del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC). Adicionalmente, se
anuncio la estabilizacion de las tarifas autorizadas del gobierno, los energéticos y los servicios de
telefonia fija y movil, las cuales, aunado a los 24 productos basicos, representa el 26.8% del INPC.

Enlo que respecta al desempefo de los precios en lo que resta del ano, se prevé que la inflacion
modere su dinamica debido a la reducciéon en los precios internacionales de referencia de las
materias primas, asi como a mejoras en las cadenas de suministro global que permitiran mayor
abasto de insumos, el control de la gripe aviar, menores sequias y las politicas que se llevan a
cabo en el marco del PACIC. Asi, se estima que los niveles mas altos de inflacion se registren
entre agosto y septiembre para luego cambiar de trayectoria y comenzar a converger hacia el

objetivo del banco central.
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5Aceite de canola o maiz, arroz en grano, atun en lata, azUcar morena, bistec de res, cebolla, chile jalaperio, chuleta de
puerco, frijol en grano, huevo blanco, jabdén de tocador, jitomate, leche, limén, manzana, pan de caja, papa, papel
higiénico, pasta para sopa, pollo entero, sardina en lata, tortilla de maiz y zanahoria.
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Recuadro 2: PACIC como medida para contener la inflacién

El 4 de mayo de 2022, el Gobierno de México anuncio el PACIC frente el contexto de elevados niveles de
inflacion. Cabe destacar que dicho fendmeno inflacionario no deriva de desequilibrios monetarios o
fiscales internos, como fue el caso en los anos ochenta. Las presiones inflacionarias actuales son
resultado de las secuelas de la pandemia de COVID-19y un complejo contexto geopolitico internacional,
los cuales han presionado al alza el precio de las materias primasy los insumos industriales.

La inflacion se ha exacerbado particularmente en alimentos, lo cual vulnera el poder adquisitivo de las
familias, siendo aquellas de menores ingresos las que mas lo resienten. Entre otras medidas dirigidas a
paliar los incrementos en los precios y la presion sobre los costos al productor, este pagquete contempld
un acuerdo para estabilizar 24 productos de la canasta bésica’. El convenio se logré entre autoridades
del Gobierno Federal, y las principales empresas productoras, agroindustriales® y cadenas distribuidoras

de autoservicios®. A diferencia de los acuerdos socorridos a finales de 1980, se buscé estabilizar los precios
sin imponer un nivel o una tasa de variacion determinada, de modo que las empresas han tenido
completa flexibilidad para decidir su estrategia de precios y escoger su producto representativo en la
canasta PACIC.
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1150 25 -
+70% _.2%,
1,100
20
1,050
-0.4% 15
1,000 W 1.8
Inicio PACIC
- 10 r Nacional PROFECO 10.9
950 Inicio PACIC CDMX PROFECO
Basica PROFECO e [NPC a/
900 L L S — S ST e e e
0] o) = = > c 5 © Q 3
o) =] c [J] > ] . ()]
& L g © E 2 - o 4= £ © g = - @
a/ Considera Unicamente los 24 genéricos del acuerdo.
Fuente: PROFECO con estimaciones y célculos de la SHCP. Fuente: PROFECO con estimaciones y calculos de la SHCP

Adicionalmente, las mesas de didlogo han ayudado a identificar factores que presionan la inflacion a
través de los costos, permitiendo mejorar los mecanismos de coordinacion entre las autoridades y los
participantes del sector privado. Para evaluar el desempefo del acuerdo de estabilizacion en los 24
productos, se utilizd informacion de la Procuraduria Federal del Consumidor (PROFECO) quien realiza
un mMmonitoreo semanal de la evolucion del precio de la canasta basica PROFECO en 45 ciudades del pais.

Con base en esto, se comparo la evolucion de los precios en esta canasta basica con el comportamiento
de los precios de las marcas alternativas que no se encuentran dentro del paquete. Se observd que,
durante la segunda semana de agosto 2022, el costo de la canasta basica PROFECO se redujo 0.40% a
nivel nacional respecto a la semana de inicio del PACIC, mientras que el costo de la canasta conformada
por marcas y productos alternativos crecid 7.08% en el mismo periodo de comparacion. Ademas, la

7 Los 24 productos que conforman esta canasta son: aceite, arroz, atin, azlcar, carne de cerdo, carne de pollo, carne de
res, cebolla, chile fresco, frijol, huevo, jabdon de tocador, jitomate, leche, limdn, manzana, naranja, pan de caja, papa, papel
higiénico, pasta para sopa, sardina, tortilla de maiz y zanahoria.

8 Grupo Porres, Grupo La Moderna, Grupo Viz Sukarne, Pilgrim’s, Pinsa-Maz Sardina, Opormex, Bachoco, Grupo Lala,
Alpura, Maseca, Bimbo, Kimberly Clark, Schettino Hermanos, Maratun, Ragasa y Valle Verde

9 Walmart de México, ANTAD, Soriana, Chedraui, Casa Ley, La Comer, Super Willys, Merza, HEB, Grupo S-Mart y Super del
Norte.
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variacion anual promedio del precio semanal de esta canasta alternativa ha sido 1.8 pp mayor y en
promedio cien pesos mas cara a la de la canasta basica PROFECO. Asimismo, desde el inicio del paquete,
la canasta basica PROFECO ha caido 1.5 pp en el acumulado respecto al periodo previo al acuerdo, y
disminuido 10.3 puntos porcentuales en relacion con la canasta alternativa. Con base en lo anterior se
puede afirmar que, entre la segunda semana de agosto y la primera semana de mayo cuando se dio el
acuerdo, se ha logrado evitar 7.5 pp de mayor inflacion en los 24 productos de la canasta basica
PROFECO.

Otro resultado que cabe destacar es que desde la segunda quincena de mayo la variacion anual de la
canasta basica calculada con los datos de PROFECO ha sido menor que la variacion anual calculada con
los datos del INEGI (genéricos equivalentes'®), tanto a nivel nacional como en la Ciudad de México. La
dltima informacioén disponible muestra que la variacidon anual de la canasta basica PROFECO nacional
en la primera quincena de agosto fue menor en 3.8 pp a la canasta de genéricos equivalentes del INEGI.
Lo anterior se debe a que la muestra que utiliza el INEGI para calcular cada uno de los genéricos del
INPC contiene un mayor ndmero de marcas—muchas de las cuales no estdn dentro del acuerdo-y omite
otras marcasy lineas de productos que fueron creadas exclusivamente en el marco del PACIC

Canastas PROFECO
Antes Después ¥ Diferencias
(1) (2) (2)-0

Valor mensual promedio en pesos

A. Canasta basica PROFECO 999 287 -12.2
B. Canasta alternativa 1,073 1,086 12.8
Diferencias (A - B) -74.5 -99.5 -25.0
Variacién anual promedio
A. Canasta basica PROFECO 19.9 12.2 -7.7
B. Canasta alternativa 19.3 14.0 -5.4
Diferencias (A - B) 0.5 -1.8 -23
Variacién acumulada
A. Canasta basica PROFECO 11 -0.4 -1.5
B. Canasta alternativa -1.7 7.1 8.8
Diferencias (A - B) 2.8 -7.5 -10.3

"V Periodo de 15 semanas anteriores a la entrada del PACIC (Ira semana de mayo de 2022)
? pPeriodo de 15 semanas a partir de la entrada del PACIC (Ira semana de mayo de 2022)
Fuente: PROFECO con estimaciones y calculos de la SHCP.

Finalmente, es importante considerar el tipo de establecimientos con el que se logré el acuerdo. Dicho
convenio se realizé con los grandes distribuidores del canal moderno', quienes tienen mayor peso en la
dinamica de fijacién de precios a nivel nacional. Esto resulta relevante ya que, de acuerdo con la
Encuesta Nacional de Ingreso y Gasto de los Hogares 2018, los hogares de los primeros nueve deciles
de ingreso realizan mas del 50% del gasto reportado en productos de la canasta basica PACIC en
establecimientos del tipo tradicional. Sin embargo, hay un subconjunto de productos de la canasta que
son consistentemente adquiridos en establecimientos del tipo moderno como son papel higiénico,
jabon de tocador, pan de caja y atun. Tan solo el primer decil destina el 67% y 69% del gasto reportado
en papel higiénico y pan de caja, respectivamente, en establecimientos del canal moderno.

© Tortilla de maiz, Pan de caja, Pasta para sopa, arroz, pollo, Carne de cerdo, Carne de res, Atun y sardina en lata, Leche
pasteurizada y fresca, Huevo, Aceites y grasas vegetales comestibles, Limdn, Manzana, Naranja, Cebolla, Jitomate, Otros
chiles frescos, Papa y otros tubérculos, Zanahoria, Frijol, Azlcar, Jabén de tocador, Papel higiénico y Pafiuelos
desechables.

"De acuerdo con el INEGI el tipo de establecimiento moderno incluye supermercados, tiendas departamentales, tiendas
de membresia y tiendas de conveniencia. El tipo de establecimiento tradicional incluye mercados publicos, tiendas de
abarrotes y tiendas especificas del ramo, por ejemplo, pollerias, carnicerias y zapaterias. Ver INEGI (2018). Documento
metodolégico del [ndice Nacional de Precios al Consumidor, Base segunda quincena de julio 2018.
https://www.inegi.org.mx/app/biblioteca/ficha.html?upc=702825104177

2 Se considerd la ENIGH 2018 y no la correspondiente a 2020 derivado de que ésta Ultima muestra los efectos de la
pandemia, como un menor consumo de gasolinas ante la reduccion en la movilidad de la poblacion por los contagios
de COVID-19.
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Al analizar las diferencias de precio de la canasta basica PROFECO entre el canal moderno y tradicional
de venta, se observa que la trayectoria de su precio se ha estabilizado en ambos casos. La canasta basica
PROFECO es mas barata en canales tradicionales de distribucion; sin embargo, este canal aun enfrenta
retos para que se dé un arbitraje de precios consistente con el mercado moderno. Asi, entre la primera
semana de mayo y la segunda de agosto, el precio de la canasta basica PROFECO aumentd en 0.6% en
el canal moderno, mientras que en el canal tradicional aumentd en 2.3%.

De esta forma, tras cuatro meses de haber iniciado el PACIC, los datos de alta frecuencia de PROFECO
muestran que, gracias al acuerdo con las empresas ha sido posible estabilizar el costo de la canasta
basica PROFECO de 24 productos, e incluso disminuirlo ligeramente respecto al costo observado en
mayo de este afio.

2.2.6 Sistema financiero mexicano

En la primera mitad de 2022, el sistema financiero mexicano presentd volatilidad en los precios
de los activos financieros ante un contexto internacional con mayor incertidumbre sobre el
desempeno de la actividad econdmica y los conflictos geopoliticos. No obstante, el sistema se
encuentra saludable, con niveles de capitalizacion y liquidez aceptables. Hacia el resto del ano
se espera que el sistema financiero continde mostrando resiliencia a los chogues externosy una
expansion moderada del crédito interno.

En este contexto, el tipo de cambio con respecto al ddlar registré una apreciacion de 0.8% al
cierre de agosto comparado con el promedio de 2021, alcanzando una cotizacion de 20.1 pesos.
Por su parte, la volatilidad implicita a un mes, en el mismo periodo, se ubicé en 11.7%, 0.4 pp por
debajo del promedio de 2021. Este comportamiento estuvo en linea con el aumento en las tasas
de referencia por parte de Banxico con respecto a la FED, las exportaciones petroleras y
manufactureras, asi como la estabilidad de indicadores fiscales y financieros.

El Banco de México decididé incrementar su tasa de referencia desde el comienzo del afio hasta
la ultima reunion del 11 de agosto de 2022 en 300 pb para alcanzar un nivel de 8.5%. Destaca la
dltima reunién de agosto por su segundo aumento histérico de 75 pb, en linea con el
incremento de la Reserva Federal en su reunion del 27 de julio, para mantener el diferencial de
tasas de 600 pb entre ambos paises, con el objetivo de contener las presiones inflacionarias y
anclar las expectativas de mediano plazo.

En cuanto al mercado de renta fija, la curva de rendimientos en pesos se ajustd al alza
incorporando los cambios de politica monetaria y los aumentos en las expectativas de inflacion.
En ese sentido, se observd un aplanamiento en la curva con aumentos en los nodos de corto
plazo mayores a los de la parte media y larga.

Lo anterior ha resultado en episodios donde la curva de rendimientos de 2 y 10 afos presentd
una pendiente negativa. En lo que va del ano este comportamiento se presentd primero el 23
de marzo, después del 29 de marzo al 4 de abril, y posteriormente a partir del 13 de mayo hasta
el corte del 31 de agosto. Esto como resultado de los incrementos en la tasa de politica monetaria
que afectan la parte corta mientras que, para la parte larga, la inversion de la curva se explica
por la expectativa de una menor inflacion y niveles de actividad econémica.

En cuanto al mercado de renta variable, el Indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) alcanzd un maximo historico el 1 de abril al ubicarse en 56,609
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unidades como resultado de expectativas de mayores margenes de rentabilidad por el aumento
en el precio de materias primas; sin embargo, se vio afectado por temores de una posible
desaceleracion econdmica a nivel mundial cayendo 20.7% desde este maximo histérico hasta el
31 de agosto explicado principalmente por sectores de materiales, telecomunicaciones y
servicios financieros.

El crédito vigente otorgado por la banca total, que incluye banca comercial y de desarrollo,
registré en julio un crecimiento real anual de 2.2%, su mayor crecimiento en 25 meses.
Considerando Unicamente el crédito proveniente de la banca comercial a las empresas, en el
mMismo mes se registro una tasa anual real de 2.2%, su tercer incremento en 23 meses. Este
desempeno se acompand de altos niveles de capitalizacion por arribba de los establecidos por
Basilea Il (18.7% vs 10.5%) y de un indice bajo de morosidad de 2.3% en junio.
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Se prevé que la oferta de crédito en México continle avanzando de manera positiva en lo que
resta del afio; sin embargo, no se descarta menores condiciones favorables en el mercado de
crédito relacionadas con el aumento de tasas de interés, comisiones y requerimientos de
colateral que refleja condiciones financieras menos acomodaticias a las de 2021.
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2.3. Perspectivas econdémicas al cierre de 2022

A pesar del entorno global adverso que enfrentan las economias de todo el mundo, en 2022 se
prevé que la economia mexicana alcance un crecimiento real de entre 1.9y 2.9% anual, con una
estimacion puntual para las proyecciones de finanzas publicas de 2.4%. Tan sélo en la primera
mitad del afo, la economia registrd una expansion de 1.9% a tasa anual; a partir de lo cual, se
calcula que, si no hubiera mas crecimiento en lo que resta del ano, la actividad econédmica podria
mostrar una variacion positiva de 2.0% anual, con cifras ajustadas por estacionalidad. No
obstante, se prevé que continlde el buen dinamismo econdmico y que el crecimiento restante
esté explicado por tres factores: el desempeno del empleoy el aumento de los ingresos laborales
reales —los cuales continuaran apoyando el consumo privado interno—; el aumento de la
capacidad productiva derivado de la mayor inversion privada y publica; y el dinamismo del
sector externo que impulsara las exportaciones manufactureras y los ingresos del exterior por
remesasy turismo.

Adicionalmente, la implementacién estratégica de distintas politicas por parte del Gobierno de
México ha contribuido al dinamismo del mercado interno, elemento clave para la estimacion de
crecimiento para el cierre del afo en curso. En primer lugar, el continuo fortalecimiento de los
programas sociales ha permitido estimular el consumo en sectores histéricamente vulnerables
de la poblacién, al tiempo que se fomenta la creacion de empleo. Lo anterior es relevante en un
contexto donde el 70% de las familias mexicanas reciben un apoyo social. En segundo lugar, €l
despliegue de recursos en favor de los proyectos prioritarios de infraestructura ha tenido efectos
positivos sobre el crecimiento a nivel regional. En tercer lugar, la aplicacion de estimulos al
consumo de combustibles via el IEPS correspondiente, permitié evitar un incremento de los
niveles de inflacion, y que el salario real promedio en junio fuera 12% inferior, lo que en conjunto
permitié proteger la capacidad de consumo de los hogares y la provision de bienesy servicios a
nivel nacional via costos de transporte mas estables. En cuarto lugar, las reformas laborales
implementadas por la administracion como la que regula la subcontratacion y la que flexibiliza
los mecanismos de entrada al IMSS para las personas trabajadoras del hogar, ha aumentado los
incentivos a la formalidad, mejorado las condiciones laborales y logrado una mayor creacion de
plazas de trabajo formales.

Derivado de lo anterior y en la medida que continUe la normalizacion de las actividades a las
condiciones previas a la pandemia, se prevé que los sectores relacionados con el mercado
interno registren avances importantes, lo que permitira que las actividades mas rezagadas
respecto a sus niveles pre-pandemia puedan cerrar esa brecha y aguellas que ya se han
recuperado continden creciendo. De manera puntual, si el sector de servicios de alojamiento y
preparacion de alimentos y bebidas mantiene su dinamismo registrado desde hace ocho
trimestres, y crece igual que en el Ultimo trimestre, se recuperaria completamente en el cuarto
trimestre del ano y aportaria al crecimiento anual del PIB 0.3 pp. Asi, el crecimiento del PIB,
manteniendo lo demas constante, seria de 2.3% anual.

Adicionalmente, se espera que el nivel de inversion fija bruta muestre un buen comportamiento
en lo que resta del ano dados los volumenes de las importaciones de capital, aunado a que la
inversion publica en infraestructura seguird influyendo positivamente en el componente de |a
construccion no residencial, principalmente en los estados del sur de nuestro pais.
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En cuanto al sector externo, se anticipa que el crecimiento econdémico de EE.UU. continuara
aportando dinamismo a la economia mexicana. En linea con los principales analistas y
organismos internacionales, se prevé que el crecimiento de la actividad econdmica de ese pais
al cierre de 2022 sea positivo derivado del fuerte avance del empleo, que incide en el consumo
de bienes y servicios. Ademas, se anticipa que la produccidn industrial tendra un mayor
dinamismo que el PIB debido a la sustitucion a nivel mundial de algunos productos de Rusia
que, al encontrarse en conflicto bélico, han dejado de ser demandados como parte de las
sanciones impuestas por diversos paises. Aunado a lo anterior, el bajo nivel registrado de
inventarios de vehiculos automotores y otros productos industriales, junto con la disminucion
de los problemas de logistica y costos de transporte maritimo en las cadenas de suministro,
generara un aumento en la demanda para recuperar el nivel deseado de los inventarios,
impulsando con ello la produccién industrial durante la segunda mitad de 2022.

Ahora bien, cabe mencionar que la produccién industrial de EE.UU. se encuentra mas
estrechamente relacionada al PIB de México, incluso en mayor medida que el PIB de ese pafs.
De este modo, se espera que las exportaciones no petroleras de México registren un desempeno
positivo que beneficiara a las manufacturas y a los servicios relacionados con el comercio
exterior. De este modo, el buen desempeno de la produccion industrial de nuestro principal
socio comercial también tendra una influencia positiva sobre la estimacion de crecimiento de la
actividad econdmica nacional para este afo.

Proyecciones para Estados Unidos, 2022
(Variacién anual)

2022
Variable 2022
| 1l Il \Y
PIB 35 1.7 21 1.8 2.3
Produccién industrial 4.9 4.6 4.5 3.8 4.5

Fuente: SHCP con informacién de la encuesta Blue Chip Economic Indicators.

A continuacion, se presentan las estimaciones de cierre de ano de las principales variables
macroecondmicas y los riesgos asociados al escenario base (véase anexo |1 para consultar el
Marco Macroeconémico en su version extendida).

Se espera que la inflacién alcance su pico mas alto en el tercer trimestre de 2022 y que comience
a ceder a partir de ese periodo y llegue para el cierre del afflo a 7.7% anual. Lo anterior se explica,
en el ambito internacional, por una disminucion en los precios de las materias primas que ya
alcanzaron los niveles previos al conflicto bélico de Rusiay Ucrania, asi como por menores costos
de flete y transporte maritimo. Adicionalmente, se prevén menores precios de energéticos
— con excepcidon del gas natural— por una menor actividad econémica en China y Europa, asi
como por el uso de las reservas de petrdéleo por parte de EE.UU. Por la parte interna, se esperan
menores precios de productos agropecuarios por una mayor precipitacion en los estados del
norte del pais, el control de la gripe aviar, y las politicas que se llevan a cabo en el marco del
PACIC.

Como resultado de la revision a la inflacion, se prevé que la tasa de interés proyectada para el
cierre del afo serd de 9.5%, mayor en 425 pp a la que se utilizd en el Pagquete Econédmico 2022.
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Esto se explica principalmente por los chogues adversos ya mencionados que han afectado el
nivel y la persistencia de inflacion. Lo anterior ha llevado a que el Banco de México suba su tasa
de interés de referencia a un nivel superior al anticipado, el cual sea consistente para mantener
ancladas las expectativas de inflacion de mediano plazo y una trayectoria que converja hacia el
objetivo.

Para el cierre del ano, se estima un tipo de cambio de 20.6 pesos por ddlar, el cual es consistente
con los fundamentales macroecondémicos del pais, y en particular con el comportamiento
reciente de los flujos financieros y la posicion monetaria de Méxicoy EE.UU. Hasta ahora el peso
mexicano se compara favorablemente con otras monedas de paises emergentes, de modo que
para el resto del afo se espera que esta fortaleza relativa continla. Sin embargo, no se descartan
episodios de volatilidad relacionados los precios del petréleo, el conflicto bélico en Europa del
Este, y otros conflictos geopoliticos.

Precio del petréleo y plataforma de produccion

Para el cierre del ano, se estima un precio de referencia de la mezcla mexicana de 93.6 dpb,
consistente con los precios del mercado de futuros para el cuarto trimestre para las referencias
del Brent y el WTI, asi como los prondsticos de analistas y con la dinamica de los precios en los
mercados internacionales de los hidrocarburos. Se prevé que hacia lo que resta del afo no se
concreten mayores aumentos en el precio derivado de las expectativas de desaceleracion
econdmica mundial, afectaciones en la demanda china y el inicio de invierno en el hemisferio
norte que puede generar cierta sustitucion con el gas natural. Asimismo, el prondstico incluye
la finalizacidn en las politicas de liberaciéon de reservas en EE.UU., el posible retorno al mercado
del crudo irani y las medidas que tome la OPEP+ para mantener los niveles de precios y el
mercado balanceado.

Para el caso de la produccién petrolera, se considera la dindmica presentada en la produccion
de Pemex y de los productores privados, en la primera mitad del afo. En ese sentido, en los
primeros seis meses, la produccion de Pemex ascendid a 1,776 mbd, incluyendo socios vy
condensados. Ello representd 29 mbd mas respecto al mismo periodo del afo anterior. Por su
parte, los privados han producido, en promedio, 59.8 mbd en el mismo periodo derivado de que
se encuentran extrayendo petréleo de campos nuevos y sus inversiones empiezan a tener
resultados. Asi, los privados han producido 35 mbd mas que en el mismo periodo de 2021. Con
base en esto, se utiliza un escenario conservador, en el cual se asume que la produccion de
Pemex se ha apoyado principalmente de la recuperacion secundaria de campos madurosy que
al igual que los privados, la produccion se estabilizara hacia lo que resta del afio. Por tanto, para
el cierre de 2022 se ajusta ligeramente al alza la plataforma de produccidon, respecto a lo
propuesto en el Pagquete Economico 2022, a 1,835 mbd.
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Finalmente, el entorno macroecondmico previsto para 2022 se encuentra sujeto a riesgos que
podrian modificar las estimaciones anteriores. A continuacion, se presenta un resumen de estos:

Riesgos al pronéstico de las principales variables para 2022

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

Una agudizacién del conflicto bélico entre Rusia y
Ucrania, y el impacto a la economia de Europa por
las sanciones impuestas a Rusia. Lo anterior podria
afectar a México via una mayor volatilidad en los
precios de energéticos, desabasto de fertilizantes,
alimentos, asi como una menor inversiéon extranjera
directa y caidas en los flujos financieros.

Una mayor persistencia a la esperada en la inflacion
que siga presionando el precio de los alimentos y
combustibles, y, por tanto, una postura monetaria
mas restrictiva de la FED generando condiciones
financieras restrictivas en EE.UU. y el resto de los
paises emergentes.

Factores climatolégicos asociados a sequias o
inundaciones que puedan afectar la actividad
agricola y algunos sectores industriales y de
servicios, ademas de que se podrian generar
distorsiones en la formacién de precios en la
economia mundial o México, en particular.

Desaceleracion econémica de China por problemas
estructurales de su economia, en particular, por una
menor inversion en el sector inmobiliario que
reduciria los precios de materias primas; asi como
los préstamos y flujos financieros hacia sus paises
deudores, principalmente de Africa subsahariana
como Djibouti y Zambia, y en el sur de Asia, como
Laos y Sri Lanka, ambos grupos de paises de bajos
ingresos y con economias vulnerables.

La resolucion del conflicto bélico en Ucrania y las
tensiones geopoliticas en Asia y el Medio Oriente,
con lo cual se logre disminuir la severidad de las
sanciones y presiones inflacionarias mundiales a
los precios de materias primas, particularmente los
energéticos como el petréleo y gas.

Menores incrementos o una postura monetaria
menos restrictiva en la tasa de interés de
referencia en EE.UU. que impliquen una menor
inflaciobn o un mayor dinamismo de la actividad
econdémica.

Una disminuciéon mas rapida de los costos de
trasportacion y flete maritimo, asi como la
resoluciéon de los problemas logisticos en puertos y
aduanas que aumente las transacciones
comerciales, fomente las exportaciones y alivie las
presiones de inflacionarias por el lado de los costos.

Mayor produccién industrial y agricola de granos y
cereales que permitan reducir la escasez de
insumos industriales y aumente la oferta de
alimentos.

Una mejora de las condiciones financieras a nivel
mundial, que reduzcan la volatilidad y las salidas
abruptas en el flujo de capitales de paises
emergentes.

Una aceleracién en la transferencia de los procesos
productivos de empresas internacionales hacia
México a raiz de la reconfiguracién global de
cadenas productivas como estrategia geograficay
disposicion de tratados comerciales.
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2.4. Desempeno de las finanzas publicas en 2022

La gestion responsable de las finanzas y la deuda publica que ha caracterizado a la presente
administracion ha contribuido a preservar la estabilidad econdmica de nuestro pais. Lo anterior
es relevante en un contexto que enfrenta desafios globales sin precedentes, como lo son la
pandemia del COVID-19, sus secuelas econdmicas y un ambiente internacional con crecientes
conflictos geopoliticos, asi como importantes riesgos, siendo los principales la revision a la baja
de las perspectivas de crecimiento econdmico, las presiones inflacionarias, asi como el mayor
costo financiero para la deuda publica derivado del ciclo alcista en las tasas de interés que
probablemente continuara en los siguientes meses del ano.

No obstante, al cierre de 2022, se espera que la deuda publica se mantenga en una trayectoria
sostenible y estable, comparandose favorablemente con los niveles estimados para otros paises
de América Latina y economias emergentes. Este desempeno se verd favorecido por los
destacados resultados en materia de ingresos petroleros y tributarios, asi como por la
conduccion estratégica del gasto publico, la cual se ha enfocado en fortalecer tanto la inversion
en infraestructura como el despliegue de apoyos en los sectores mas rezagados de la poblacion.

2.4.1 Desempeno de los balances fiscales

Durante el periodo enero-julio, los principales balances de finanzas publicas mostraron mejores
resultados respecto a lo programado. Este comportamiento obedece, principalmente, al buen
desempefo gque han tenido los ingresos presupuestarios, particularmente los ingresos
petrolerosy tributarios, asi como a estrategias oportunas para contener las presiones de gastoy
mantenerlo en linea con el programa presupuestario.

De esta manera, en el acumulado a julio, el balance econdmico del Sector Publico registré un
menor déficit respecto a lo programado en 212.6 mil millones de pesos al ubicarse en 254.2 mil
millones de pesos. Por su parte, el balance primario registrd un superavit de 229.0 mil millones
de pesos, lo que implicé una mejora de 228.6 mil millones de pesos por encima del programa.
Estos resultados positivos se han obtenido aun considerando los subsidios otorgados para el
control de la inflacion y contencion del precio de gasolina.

Por su parte, los RFSP, la medida mas amplia de déficit, ascendieron a 304.3 mil millones de
pesos, en linea con el objetivo de mantener un nivel de deuda como porcentaje del PIB
constante o decreciente. Respecto al SHRFSP, al cierre de julio ascendié a 13.4 billones de pesos.

Con base en estos resultados v las proyecciones del marco macroecondmico presentadas en la
seccion 2.3, se espera que al cierre del 2022 el balance publico, descontando hasta el 3.0% del
PIB en inversion publica, se mantenga en equilibrio y alineado con el monto previsto en el
Paguete Econdmico 2022. A su vez, se estima un superavit primario equivalente a 0.1% del PIB,
lo cual se compara favorablemente con el déficit primario de 0.3% planteado en el Paquete
Econdmico 2022.
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Ademas, se anticipa que al cierre de 2022 los RFSP asciendan a 3.8% del PIB, lo que implicaria
un mayor déficit en comparacion con el nivel de 3.5% propuesto en el Paquete Econdmico 2022
como consecuencia de un mayor componente inflacionario de la deuda indexada y del uso de
activos financieros para cubrir parte del gasto. No obstante, se prevé que el SHRFSP permanezca
en una trayectoria decreciente y se ubique en 48.9% del PIB, en lugar del 51.0% previsto en el
Paguete Econdomico 2022.

Cabe sefalar que la politica de no incurrir en un mayor endeudamiento ha propiciado que la
deuda de México muestre un nivel menor respecto a otras economias emergentesy de América
Latina. De acuerdo con las estimaciones del FMI, se espera que la deuda neta de México como
porcentaje del PIB sea similar al promedio en América Latina y menor que el promedio de los
paises avanzados de aqui hasta 2026.

Debido a su capacidad de endeudamiento y el desempeno en materia fiscal, México conserva
el grado de inversién con las ocho agencias que evaluan su deuda. En 2022, seis de ellas
ratificaron su calificacion, mientras que siete mantienen una perspectiva estable. Todas ellas
reconocen el compromiso que tiene el Gobierno de México con la estabilidad macroeconémica
y financiera del pais, ademas del fomento a la disciplina fiscal y respetado la autonomia del
Banco de México. En sus evaluaciones, las agencias muestran confianza en que se mantendran
los equilibrios macroeconémicos y la estabilidad de la deuda durante el resto de la presente
administracion.
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2.4.2 Ingresos presupuestarios del sector publico
Ingresos petroleros

Con cifras a julio, los ingresos del sector publico superaron los 3.8 billones de pesos, lo que
representd un crecimiento real anual de 53%. Este comportamiento se debio, entre otros
factores, al buen desempeno de los ingresos petroleros, que en el acumulado alcanzaron los
760.9 mil millones de pesosy mostraron un incremento real anual de 39.3%.

Cabe destacar que, a pesar de que en 2020 los ingresos petroleros mostraron tasas de
crecimiento mensuales negativas en la mayoria de los meses, desde 2021 se han observado 15
meses de crecimiento de forma anual derivado del desemperfio en la extraccion de petréleo y
otros hidrocarburos. Adicionalmente, el inicio del conflicto bélico en Europa del Este favorecio
un incremento significativo en el precio de los energéticos, en particular la mezcla mexicana
alcanzd un precio maximo en el ano de 119.6 dpb el 8 de marzo y de enero a julio un precio
promedio de 97.5 dpb, lo cual representd un aumento de mas del 50% respecto al promedio de
2021.

Asimismo, los ingresos petroleros se han estabilizado junto con la plataforma de produccion de
Pemex, que desde 2020 revirtid su tendencia negativa y caidas consecutivas. Desde el punto
mas bajo de la produccion en enerode 2019 a julio de 2022, la produccion de crudo, condensados
Yy socios aumentd 9.4% tras mostrar una caida de 27.3% desde 2013 hasta 2018. Aunado al
esfuerzo productivo, se logrd disminuir la carga impositiva hacia Pemex con la reduccion del
derecho de utilidad compartida (DUC) al pasar de 65% en 2019 a 40% en 2022.

Lo anterior permitid a la empresa aumentar el gasto en inversion fisica en 259% en términos
reales entre 2018 y 2022 (con datos de enero a julio de cada ano), restituir entre 2020 y 2022 las
reservas probadas (1P) de barriles de petrdleo por encima del 100%, y reducir el saldo de la deuda
bruta en 4459 mil millones de pesos constantes de 2022 (18.6%) entre diciembre de 2018 y julio
de 2022. Estos resultados se comparan favorablemente con lo ocurrido en el periodo de 2013 a
2018 cuando la inversion fisica se contrajo 39.6% en términos reales (con datos acumulados a
julio), las reservas 1P no se restituyeron por completo, salvo en 2013, y la deuda bruta aumento
en 1216.5 mil millones de pesos constantes de 2022 (102.8%).

De acuerdo con la ultima informacion observada, la estimacion de las principales variables
presentadas en el marco macroeconémico y las proyecciones de ventas de petréleo, el nivel de
inventarios y la produccion esperada por los miembros de la OPEP+, se prevé que al cierre de
2022 los ingresos petroleros se ubiquen en 1.5 billones de pesos, lo que representa un monto
equivalente a 51% del PIB, mayor en 1.2 pp del PIB respecto a lo previsto en el programa. Esta
diferencia radica, principalmente, en un mayor precio del petréleo en casi 40 dpb y del gas
natural en 3.4 ddlares por MMBtu, respectivamente, con respecto a los estimados en el Paquete
Econdmico 2022.

Ingresos tributarios

Al cierre de julio, la recaudacion sumo 2.3 billones de pesos, lo que representd un incremento
real anual de 1.0% incluso considerando los estimulos al IEPS de combustibles, cuya finalidad es
evitar que los altos precios de la gasolina se vuelvan una presiéon inflacionaria adicional con
efectos directos sobre el costo de gasolina y el transporte publico, asi como con efectos
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indirectos sobre los costos de alimentos, otros productos y servicios intensivos en el uso del
autotransporte. Cabe mencionar que, al excluir dicho componente, los ingresos tributarios
mostraron un crecimiento real anual de 11.3% en enero-julio, hilando ocho meses consecutivos
de aumentos y ubicdndose 200.5 mil millones de pesos por encima de lo previsto en el
programa.

El desempeno de los ingresos tributarios reflejé el dinamismo de los ingresos por concepto del
ISR, IVA y el impuesto a las importaciones que, durante los primeros siete meses del ano,
registraron crecimientos reales anuales de 153, 4.0 y 23.5%. Este comportamiento es resultado
de un mayor nivel de actividad econdmica que se manifiesta en una recuperacion sostenida del
consumo privado, los ingresos laborales reales y las ganancias de las empresas, aunado a las
acciones de fiscalizacion realizadas a grandes contribuyentes por parte del SAT que han
incentivado el cumplimiento de las obligaciones fiscales de forma puntual y voluntaria. La
estrategia de combate a la evasion se ha centrado en que paguen los que deliberadamente
cometen el delito de evasidn, ademas de eliminar la condonaciéon discrecional de impuestos,
combatir activamente el fraude fiscal y buscar la eficiencia recaudatoria.

Con base en la evolucion observada a julio y en la estimacion de crecimiento de la actividad
econdmica para el ano en curso, se anticipa que los ingresos tributarios se ubiquen en 4.0
billones de pesos al cierre de 2022, cifra equivalente a 13.8% del PIB y mayor en 61.0 mil millones
de pesos respecto a lo previsto en el programa. Sin considerar los ingresos del IEPS de
combustibles federal, se estima que los ingresos tributarios sean superiores en 456.4 mil
millones de pesos en comparacion con lo previsto en la LIF 2022, con un aumento de 13.0% real
con respecto a lo observado en 2021. Lo anterior es particularmente relevante dada la revision
del crecimiento real anual del PIB para este afno a 2.4%, considerando que en el presupuesto se
utilizd 4.1%.

Ingresos presupuestarios Ingresos trlbut*arlos
(% del PIB) (% del PIB)
® Tributarios u Petroleros 18 - ®ISR WIVA mIEPS (combustibles) mOtros

s No tributarios mOrg.y emp.
15 t
10 |
5 L
)

SR S R - I R §oPmox w09 9§ §

S R R R R R R R g R g R R R R R R R L KR 3Q
*/ Cifras preliminares. */ Cifras preliminares.
Fuente: SHCP. Fuente: SHCP.

Otros ingresos

Respecto a los ingresos no tributarios, estos ascendieron a 226.3 mil millones de pesos durante
enero-julio del presente ano, lo que representd una caida real anual del 21.9% por una menor
recuperacion de activos financieros, contrario a la tendencia observada en 2020 y 2021, cuando
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se usaron recursos de los fondos y fideicomisos. No obstante, en su comparacion respecto al
programa, este componente se encontrd por encima en 88.6 mil millones de pesos debido a
mayores ingresos por derechos en 51.4 mil millones de pesos y mayores ingresos por
aprovechamientos en 37.4 mil millones de pesos. Con base en la informacién disponible, se
proyecta que al cierre del ejercicio los ingresos no tributarios se ubiquen en 304.8 mil millones
de pesos, equivalentes a 1.0% del PIB, impulsados al alza por mayores derechos, productos y
aprovechamientos.

Finalmente, al cierre del ano se espera que los ingresos propios de los organismos y empresas
distintas de Pemex, tales como CFE, IMSS e ISSSTE, alcancen los 937.8 mil millones de pesos,
equivalentes a 3.2% del PIB y que representan una mejora de 36.7 mil millones de pesos a lo
aprobado a inicios de afo. Lo anterior, se explica, fundamentalmente, por mayores ingresos a
los estimados por parte del IMSS como resultado del importante incremento que ha mostrado
tanto el empleo formal en 2022 como el salario base de cotizacion.
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Recuadro 3: Impacto de los estimulos fiscales a los combustibles

El mecanismo del IEPS combustibles forma parte de |la actual politica fiscal para contener incrementos
abruptos en los precios de las gasolinas y el diésel. En 2022, el mecanismo ha probado su eficacia en
preservar la estabilidad en los precios de los combustibles y con ello, se han evitado mayores niveles de
inflacion, protegiendo el poder adquisitivo de las y los mexicanos.

Los mayores precios internacionales del petrdleo tienen un doble efecto sobre los ingresos del Sector
Publico. Por un lado, ante aumentos en dichos precios, tanto el Gobierno Federal como Pemex se
benefician por mayores ingresos petroleros. En 2022 se estiman mayores ingresos petroleros por 397.8
mil millones de pesos, los cuales se dividen en 302.2 mil millones de pesos para el Gobierno Federal y
957 mil millones de pesos adicionales para Pemex. Por otro lado, el mayor precio del petréleo
incrementa el costo de los combustibles, lo que bajo la politica publica actual activa el estimulo fiscal del
IEPS a fin de que los precios no aumenten de manera drastica. Dicho mecanismo impacta
negativamente los ingresos tributarios del Gobierno Federal al reducir la recaudacion proyectada para
el ejercicio presupuestal 2022, al tiempo que generd un estimulo complementario cuando el canal del
IEPS llegd a su limite de apoyo fiscal. Se estima que al cierre de 2022 el total anual de los estimulos
ascendera a 395.4 mil millones de pesos.

En consideracion de estos dos efectos, y con base en el marco macroeconémico presentado en la
seccion 2.3, el efecto neto en el Sector Publico es positivo al permitir mayores ingresos presupuestarios.
Si bien aun existe incertidumbre sobre el precio promedio del petréleo, la demanda nacional de
gasolinasy el diferencial de precios entre gasolinasy petréleo para el resto del afo, las estimaciones bajo
distintos escenarios apuntan a que el costo de los estimulos serd totalmente cubierto por los ingresos
petroleros excedentes.

Desviaciones respecto al Presupuesto 2022
(Miles de millones de pesos)

Escenarios de precio del petréleo en 2022

93.6* dpb 100 dpb
A. Ingresos petroleros 397.8 467.6
B. Ingresos petroleros del Gobierno Federal 3022 340.1
C. Ingresos petroleros Pemex 95.7 127.5
D. Ingresos tributarios 61.0 18.4
E. Tributarios sin IEPS 456.4 456.4
F. Costo del estimulo (IEPS gasolinas Federal) 395.4 438.0
Resultado neto Gobierno Federal (B+D) 363.2 358.5
Resultado neto Sector Publico (A+D) 4589 486.0

* Precio promedio correspondiente a la actualizacién de marco macroeconémico 2022.
Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: estimacion de la SHCP, sujeta a cambios en el panorama nacional y global.

Es importante seflalar que, si bien el costo anual total estimado de los estimulos (fila F en tabla previa)
se refleja en el rubro de IEPS combustibles federal, ésta cifra se puede descomponer en dos elementos.
El primero corresponde a la estimacion por menor recaudacion por IEPS, resultado de aplicar un
estimulo fiscal del 100% sobre el impuesto a combustibles. Este elemento representa la mayor parte del
estimulo (288.6 mil millones de pesos) y corresponde a recursos que se dejan de recibir y no a un
desembolso de recursos publicos. El segundo corresponde a la estimacion del costo fiscal del estimulo
complementario, el cual asciende a 106.8 mil millones de pesos.

A inicios de 2022, previo al conflicto armado en Europa del Este, el Gobierno de México recaudaba
aproximadamente 2.2 pesos por litro de gasolina regular a través del IEPS de combustibles. No obstante,
ante los abruptos incrementos observados en los precios internacionales de los combustibles, el
impuesto fue ajustado paulatinamente a la baja de forma que, entre el 12 de febrero y el 6 de agosto de
2022, se aplicod un estimulo fiscal del 100% sobre las cuotas de |[EPS para las gasolinas regular, premium
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y diésel. En adicidon, a partir del 4 de marzo de 2022
Estimulos a gasolina regular se implementé un estimulo complementario a los

(Pesos por litro) combustibles, el cual permite acreditar una
deduccion contra el ISR, el IVA o, si existiera un
2.5 excedente de estimulo complementario, una
devolucion de dicho saldo®. Tanto el IEPS como los
estimulos complementarios se ajustan
semanalmente para garantizar una correcta
calibracion y optimizar su eficiencia en el
cumplimiento de los objetivos fiscales e
inflacionarios.

14 - — IEPS
—Complementario_I

De esta forma, en junio, cuando las presiones
internacionales en precios alcanzaron su nivel mas
alto, los estimulos evitaron que los consumidores
pagaran 12.5 pesos mas por cada litro de gasolina
Fuente: SHCP. A partir de septiembre se utilizan datos regular. Desde el 13 de agosto, en linea con los
estimados con base en mercado de futuros. Las ajustes a la baja en los precios internacionales del
estimaciones son sensibles a cambios en el contexto global. petréleoy de sus derivados, ya no ha sido necesario
el estimulo complementario en gasolina regular e
incluso ha sido posible retomar paulatinamente la
recaudacion del IEPS en ambos tipos de gasolinas.
El diésel mantiene el estimulo complementario en
3.4 pesos por litro.

jul-22

ene-22
mar-22
may-22
sep-22
nov-22

Precios y estimulos a combustibles
(Pesos por litro) 328

30 26.4 27.0
m m El impacto de la politica de estimulos a los
combustibles sobre el nivel general de precios se
descompone en dos efectos. Por un lado, el precio
de las gasolinas incide directamente sobre la
inflacion al tener una ponderacién importante en
el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC).
La gasolina regular es, de hecho, el segundo
genérico de mayor importancia en el indice con un
Regular Premium Diésel peso de 5.4%; en tanto que la gasolina premium
® Observado m[EPS tiene un peso de 0.7%. Asi, se estima que tan solo
m Complementario + Sin estimulo mediante este efecto la politica de estimulos evitd
Fuente: SHCP y CRE en junio cerca de cuatro puntos porcentuales mas

Nota: Precios promedio a nivel nacional del 25 de agosto de de inflacion.
2022

20

10 |

Por otro lado, el precio de los combustibles tiene
también efectos de segundo orden en el nivel de inflacion general. Por ejemplo, dado que en México el
56% de las mercancias se trasladan via transporte de carga, si los precios de los combustibles,
particularmente del diésel, hubieran incrementado en la misma magnitud que los precios
internacionales de referencia, los costos hubieran sido trasladados al consumidor final, exacerbando aun
mas las presiones en el nivel general de inflacion en México. Se estima que dicho efecto indirecto
contuvo hasta dos puntos porcentuales de inflacion durante junio, cuando los estimulos alcanzaron su
nivel maximo.

B. Relevancia de los estimulos fiscales en los hogares

El estimulo a los combustibles beneficia de manera generalizada a los hogares mexicanos. Solo en julio
de este ano, los estimulos a los combustibles liberaron en promedio 977 pesos por hogar, permitiendo
gue estos recursos fueran utilizados en consumo en alimentacion. Ademas, se estima que el salario real
promedio habria sido 12% menor durante junio.

® https//www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=56447458&fecha=04/03/2022#gsc.tab=0
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Por otro lado, la inflacion afecta de forma desproporcionada a los hogares de la parte baja de la
distribucion. En este sentido, el efecto positivo de los estimulos fiscales a los combustibles tiene un
impacto mas significativo en las familias de mas bajos ingresos.

Con cifras de la ENIGH 2018 y precios a julio de 2022, los hogares del decil mas alto gastan en promedio
2 mil 913 pesos al mes en gasolinas, mientras que los hogares del decil mas bajo destinan solo 79 pesos,
estos montos representan 4.3%y 2.1% de los ingresos de los deciles mas alto y bajo, respectivamente. No
obstante, si a estos montos agregamos el gasto en transporte publico que utiliza combustibles, las
familias de mas bajos ingresos destinan en promedio al mes 9.1% de sus ingresos totales en traslados,
mientras que los de mayores ingresos solo 5.3%.

Es decir, los hogares del decil mas bajo, con un ingreso promedio mensual de 3 mil 741 pesos, destinan
casi el doble de recursos disponibles (en términos porcentuales) para trasladarse que un hogar del decil
mas alto, cuyo ingreso promedio mensual es de 68 mil 614 pesos. De esta forma, cualquier choque en
los precios de los combustibles deja a los hogares de los deciles méas bajos con menos recursos
disponibles para el consumo de productos de primera necesidad.

2.3.3 Gasto del Sector Publico

Al mes de julio de 2022, el Gobierno Federal continud reafirmando su compromiso de priorizar
el gasto publico en aquellos rubros que permitan reducir las desigualdades sociales, econdmicas
y regionales, al tiempo gque siguid destinando recursos a los proyectos de inversidn con miras a
ampliar la actividad comercial de todo el pais y que tienen mayor incidencia en los
determinantes del crecimiento de medianoy largo plazo de la economia.

De esta manera, el gasto neto total ascendid a 4.1 billones de pesos durante el periodo
mencionado, del cual 72.6% se destind al componente programable y el 27.4% restante al no
programable. Respecto al primer componente, este presentd un avance del 99.4% respecto al
presupuesto programado para el periodo enero-julio, al tiempo que mostré un incremento real
anual de 1.6%.

Al cierre de 2022, se espera que el gasto neto total alcance un nivel de 7.6 billones de pesos,
equivalente a 26.2% del PIB. Esta estimaciéon incorpora ampliaciones de gasto programable por
ingresos excedentes de acuerdo con lo establecido por la LFPRH.

En cuanto a la clasificacion funcional, en el periodo enero-julio el gasto en desarrollo social
alcanzdo 1.9 billones de pesos, lo que implicd una variacion real anual de 2.8%. Como composicion
del gasto programable, las erogaciones en este rubro se incrementaron en 2.4 pp en los Ultimos
cuatro afos, al aumentar de 60.2% al cierre de julio de 2018 a 62.6% al cierre del mismo mes de
2022. Dicho crecimiento refleja la politica social de la presente administracion, cuyo objetivo ha
sido destinar recursos a la poblacién mas vulnerable bajo un enfoque social e inclusivo mientras
se fomenta el desarrollo de mediano y largo plazo del pais.

Al interior del gasto en desarrollo social, es notable el desempefo del gasto en proteccidn social
que, de enero a julio, acumuld 8731 mil millones de pesos, lo cual representa un crecimiento
anual de 11.0% real y un maximo histérico para el periodo de analisis en precios constantes.
Ademas, en su contribucion al gasto programable total, este rubro mostré un crecimiento de
6.7 pp, al aumentar de 22.5% del cierre de julio de 2018 a 29.3% al cierre del mismo mes de 2022.
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Estos incrementos del gasto han hecho posible que, actualmente, el 70% de las familias
mexicanas reciban un apoyo social a través de alguno de los programas sociales del Gobierno
Federal, lo cual contribuye a un estado de bienestar para todos, con una distribucién mas justa
de los ingresos. Con la implementacion de algunos de estos programas, se evitdé que mas de 17
millones de ninos, jdvenes y personas de la tercera edad sufrieran caidas severas en sus ingresos
durante la pandemia del COVID-19. De acuerdo con CONEVAL, los programas sociales evitaron
gue mas de 2.5 millones de personas cayeran en pobreza durante la contingencia sanitaria.

En particular, los recursos asignados al programa de Pension para el Bienestar de las Personas
Adultas Mayores se han duplicado en términos reales entre 2019y 2022, alcanzando los 238.0 mil
millones de pesos. Por su parte, los recursos destinados a la Beca Universal para Estudiantes de
Educacion Media Superior Benito Juarez se incrementaron en 65.8% durante el mismo periodo,
al ascender a 34.5 mil millones de pesos. Cabe destacar que los apoyos, en su conjunto, han
sentado las bases del despliegue de una red de proteccidn social que ha permitido mejorar la
calidad de vida de la poblacidn de mas bajos ingresos, grupos indigenas, adultos mayores,
jovenes y personas con alguna discapacidad. Lo anterior permite un piso basico de bienestar,
una mayor inclusion social y que ayuda a preservar la paz social.

Con cifras acumuladas a julio, el gasto en desarrollo econédmico mostré un incremento de 1.6%
real con respecto al aflo anterior, al tiempo gque se ubicd 80.3 mil millones de pesos por encima
de lo previsto en el programa para el periodo sefalado. Cabe mencionar que, como porcentaje
del gasto programable total, este rubro ha mostrado aumentos en los Ultimos cuatro anos,
alcanzando al cierre de julio un 30.6%, en linea con los esfuerzos del Gobierno Federal por
aumentar los recursos a comunicaciones y trasportes, asi como al rubro de combustibles y
energia en el marco de la transformacion de la industria de refinacion del petréleo a nivel
nacional.

La asignacion de recursos a través de esta funcion del gasto ha permitido que los proyectos
prioritarios de infraestructura iniciados en 2019 estén en etapa de conclusiéon, con los primeros
indicios de beneficios sobre el crecimiento econdmico y la creacion de empleo a niveles
regionales. Por ejemplo, el nuevo Aeropuerto Felipe Angeles, que estad en funciones desde marzo
de este ano, ha permitido mejorar la conectividad del sistema aeroportuario nacional y generar
un nuevo polo de desarrollo econémico, al impulsar la actividad industrial, comercial y
residencial de las zonas aledanas y favorecer la creacion de mas de 400 mil empleos directos e
indirectos desde el inicio de su construccion.

Ademas, en julio se inaugurd la primera fase de la refineria Olmeca en Dos Bocas, Tabasco, que
ademas de diversificar las fuentes nacionales de combustibles y contribuir a la autosuficiencia
energética, factores cruciales para todos los paises dada la coyuntura geopolitica actual, ha
detonado el desarrollo econémico del sureste del pais. Este proyecto favorecié que en 2021
Tabasco fuera la cuarta entidad federativa con mayor crecimiento econdmico, al crecer casi el
doble que el resto del pais. Asimismo, en lo que va de esta administracion, el numero de
trabajadores formales en Tabasco crecid 36.5% vy su tasa de desempleo ha sido la mas baja en los
Ultimos 14 afos.
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Resultados como el anterior son importantes debido a que, mientras las regiones del norte y
centro del pais han concentrado las ganancias del crecimiento econdémico en los dltimos 16
anos, con una tasa media de crecimiento anual de 2.8%, el suroeste ha crecido solo 1.6%. Esto ha
provocado, entre otras cosas, que la brecha salarial del sur respecto a la regién centro del pais
sea en promedio 10.7% y que los municipios de la regién sur-sureste muestren los mayores
indices de rezago social en el pais.

Con respecto a la inversion fisica del sector publico, la cual se caracteriza por su efecto en el
crecimiento de medianoy largo plazo, al cierre de julio ascendi¢ a 443.8 mil millones de pesos y
mostré un crecimiento de 9.4% en términos reales. Se espera que al cierre de 2022 la inversion
publica termine en un nivel del 3.4% del PIB, cifra que constituye el dato mas alto desde 2017.

Finalmente, en términos presupuestarios es importante sefalar que el mayor gasto en los
apoyos sociales y la inversion en la regidn sur-sureste del pais se financiado con los ingresos
derivados del combate a la corrupcion, el fortalecimiento de la recaudacion tributaria, asi como
una politica de austeridad republicana centrada en generar ahorros en el gasto de operacion de
la administracion publica, y la mejora de la situacion financiera de las empresas productivas del
estado. En lo que va de la administracion, el gasto de operacion del sector publico se redujo 7.1%
en términos reales con respecto a 2018, liberando recursos para tener un presupuesto con un
enfoque Mmas social e inclusivo.

En cuanto al gasto no programable, al séptimo mes del afio este rubro ascendid a 1.1 billones de
pesos, lo cual implicé erogaciones adicionales por 14.8 mil millones de pesos a lo presupuestado,
presentando un crecimiento real anual de 8.5%. Al interior de su composicidn, el costo financiero
ascendid a 454.8 mil millones de pesos, cifra superior en 6.3% real anual respecto a lo observado
en enero-julio de 2021, pero inferior en 12.3 mil millones de pesos en comparacién con lo previsto
en el programa debido a la eficiente conduccién de los pasivos publicos. Lo anterior resalta en
el contexto de los incrementos observados en las tasas de interés a nivel nacional e internacional.
Por otro lado, y ante una mayor recaudacion federal participable, las participaciones a entidades
Yy municipios mostraron un crecimiento de 9.4% de forma anual y fueron 52.8 mil millones de
pesos mayores a lo presupuestado.

Se anticipa que, al cierre del afio, el gasto no programable ascienda a 2.0 billones de pesos, cifra
equivalente a 6.9% del PIB estimado para 2022. Esto, como resultado de un incremento anual
en el costo financiero asociado a tasas de interés y a un mayor pago de participaciones a
entidades federativas y municipios en el contexto del buen desempefo de la recaudacion
federal participable, asociado al crecimiento de la actividad econédmica.
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Estimacioén de las finanzas publicas, 2021-2022
(Porcentaje del PIB)

2021 2022 . Dif.
Aprobado*/ | Estimado

I. Balance publico -29 -31 -3.0 0.1
Balance pubilico sin inversién ” -0.7 0.0 0.0 0.0
A. Ingresos presupuestarios 227 21.9 23.2 1.2
Petroleros 4.4 39 51 1.2
Gobierno Federal 1.4 13 23 1.0
Pemex 3.0 25 2.8 0.2
No petroleros 18.3 18.1 18.1 0.0
Tributarios 13.6 14.0 13.8 -0.2
No tributarios 15 0.9 1.0 0.2
Organismos y empresas % 3.2 3.2 3.2 0.0
B. Gasto neto presupuestario 25.6 251 26.2 1.1
Programable pagado 19.5 185 19.2 0.7
No programable 6.1 6.5 6.9 0.4
Costo financiero 2.6 2.8 31 0.3
Participaciones 35 36 38 0.2
Adefas y otros 0.0 0.1 0.0 -0.1
C. Déficit no presupuestario 0.1 0.0 0.0 0.0
Il. Ajustes -0.9 -0.4 -0.8 -0.3
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.1 0.0 0.0 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.0 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del FONADIN 0.0 0.0 -0.2 -0.2
Programa de deudores 0.0 0.1 0.1 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0
Adecuaciones a registros presupuestarios ¥ -1.0 -0.4 -0.5 -0.2
1. RFSP (I+11) -3.8 -35 -3.8 -0.2

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

*/ Las cifras se actualizaron considerando la revisién del PIB nominal.

1/ En 2021y 2022 excluye 2.2 y 3.1% del PIB de la inversion fisica del Gobierno Federal y las Empresas Productivas del Estado,
de acuerdo con el articulo 1de la LIF correspondiente.

2/ Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.

3/ Incluye el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, ingresos por recompra de deuda, asi como un
ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisicién neta de pasivos distintos a la
deuda publica.

Fuente: SHCP.
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3.1 Perspectivas econdmicas 2023

Para 2023 se estima que la economia mexicana tendra un crecimiento en el rango de 12 a 3.0%
anual. El desempeno positivo estara sustentado, principalmente, en el impacto de las politicas
publicas instrumentadas desde el inicio de la presente administracion, las cuales estan
encaminadas en robustecer el mercado laboral, reforzar la red de proteccidén social e impulsar
la inversion publica en infraestructura. Se prevé que aumente la inversion y el consumo privados
los cuales continuaran siendo beneficiado por los flujos de remesas, inversion extranjera directa,
asi como por la generacion de empleos, los programas de bienestar y las reformas laborales
encaminadas a mejorar las condiciones de los trabajadores. De esta manera, el crecimiento de
la actividad econdmica estard acompafnado de una mejor distribucion de la riqueza y del
ingreso, condiciones necesarias para un desarrollo econdmico del pais con equidad.

En particular, las politicas para fortalecer el mercado laboral mediante el aumento del salario
minimoy las medidas para evitar la subcontratacion, van a continuar apoyando la reduccion de
la pobreza laboral via mayores ingresos laborales nominales. Asimismo, la inclusion de
trabajadores histéricamente excluidos en el Seguro Social, como los trabajadores del hogar, va
a permitir mejorar las condiciones de acceso a los servicios de salud, que, en conjunto con el
resto de las reformas en materia laboral, seguiran sentando las bases para un mayor consumo
privado en 2023. En esa linea, el mercado laboral seguira fortaleciéndose, con lo cual algunos
indicadores como la poblacion ocupada acelerarian su tendencia positiva previa a la pandemia,
mientras gque otros como la poblacidn disponible para trabajar se normalizaran y disminuiran
hasta un nivel bajo visto histéricamente.

Las mejores condiciones laborales se reflejaran en la posibilidad para una mayor parte de la
poblaciéon a adquirir crédito, particularmente para consumo de bienes durables como
electrodomeésticos y equipo de computacion, en un ambiente donde el crédito se recupera y
disminuyen los riesgos para la banca privada de otorgar crédito ante niveles de desempleo
consistentemente bajos. Al mismo tiempo, se prevé que el consumo de servicios recupere su
tendencia previa a la pandemia, en la medida que contindan los buenos resultados del mercado
laboral y la normalizacion de las condiciones previas a la pandemia. Asi, el conjunto de factores
descritos, permitiran que el consumo privado de bienes y de servicios siga contribuyendo al
crecimiento de la actividad econdmica.

En este sentido, el Gobierno Federal ha implementado en 2022 acciones que permiten
estabilizar la inflacion, siendo que algunas de éstas seguiran apoyando las menores presiones
inflacionarias en 2023, aunado a la postura monetaria por parte de Banco de México. En
particular, la entrega de fertilizantes a productores, menores cuotas de sulfato de amonio junto
con los incentivos para mayor produccion de granos y menores tarifas de importacion a 21
productos de la canasta basica y seis insumos estratégicos, permitiran el abasto de alimentos
en 2023 a precios mas bajos de los registrados en 2022. Con esto, se protege el poder adquisitivo
de las familias y se abona al desempefio del consumo privado.

Ademas, programas sociales como la Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores
y la Pension para el Bienestar de las Personas con Discapacidad Permanente, los cuales tendran
crecimientos presupuestales de 34.3y 14.5% para el siguiente ano, respectivamente, continuaran
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apoyando el bienestar de las familias mexicanas, de manera que se prevé que el efecto negativo
de la inflacion continue limitadoy, a su vez, el consumo privado no se vea afectado.

Aunado a lo anterior, se prevé un mayor dinamismo en el mercado interno nacional,
particularmente en la regiéon del sur-sureste del pais, debido al derrame econdémico que estan
generando los proyectos prioritarios de infraestructura, los cuales impulsaron la reactivacion
econdmica de laregién tras la pandemia. En este sentido, cabe sefalar que la evidencia empirica
muestra que los efectos multiplicadores en regiones con altos niveles de marginacion pueden
ser significativamente mas altos al promedio nacional.

Respecto a este Ultimo punto, es preciso sefalar que dado el rezago histérico que ha padecido
la region sur-sureste, mas de 1.3 millones de empresas tendran por primera vez acceso a la red
comercial nacional e internacional. Aunado a esto, mas de 58 millones de personas se
beneficiardn con una transformacion radical en el desarrollo de sus comunidades, lo cual
impulsara el crecimiento econdmico nacional.

En este mismo sentido, la construccidn de los tres principales proyectos de desarrollo en el sur-
sureste del pais (Refineria Dos Bocas, Tren Interocednico del Istmoy Tren Maya) ha implicado la
creacion de mas de 200 mil empleos nuevos. En suma, todos estos elementos impulsaran el
dinamismo de la region sur-sureste del pais y ampliaran su acceso al mercado internacional de
comercio, con lo cual, la economia nacional tendrd una senda de crecimiento balanceado e
incluyente entre las regiones del pais.

Aunado a lo anterior, con el propdsito de desarrollar plantas de generacidon eléctrica de la CFE y
de consolidar alianzas estratégicas con empresas privadas para la importacion de gas,
licuefaccion y exportacion de gas natural licuado, se llevaran a cabo cinco proyectos de inversion
relacionados en Altamira, Topolobampo, Guaymas, Puerto Libertad y Coatzacoalcos. A través de
estos proyectos, se pretende abastecer de fertilizantes, energia eléctrica y gas a todo el pais en
beneficio de la actividad econdmica, la competitividad de la industria y el consumo domeéstico,
al tiempo que se garantiza el suministro y la explotacidén de un recurso estratégico desde el
punto de vista geopolitico.

Otro punto por destacar es el anuncio por parte del Gobierno de México de la construccion del
sistema de parques solares mas grande de Latinoamérica en Sonora, el cual estard conformado
por cinco complejos, entre los cuales dos seran construidos durante la presente administracion
A grandes rasgos, este proyecto busca aprovechar la reserva natural de litio existente en el
estado, en el contexto de la renovada coyuntura en materia energética a nivel global. Ahora bien,
la decision del Ejecutivo de mantener la cadena de valor de los productos para los cuales el litio
es el insumo principal, como las baterias y los autos eléctricos, es altamente rentable desde el
punto de vista geopolitico. Asi, de manera preliminar, se estima que la nacionalizacion del litioy
la atraccion de la cadena de valor en Sonora tiene un valor potencial de 12 billones de pesos, mas
de un tercio del valor del PIB nacional durante 2022. Hacia el mediano plazo, se estima que esta
industria contribuya al PIB potencial con 0.3 puntos porcentuales (pp) adicionales.

Cabe mencionar que México es considerado uno de los paises con mayores ventajas
competitivas y comparativas para la inversion extranjera. Primero, por su ubicaciéon estratégica
y su red de mas de 14 acuerdos de libre comercio con 50 paises. Segundo, por el desarrollo
industrial como en el sector de equipo de transporte con una mano de obra altamente
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calificada. En este sentido, la industria automotriz esta reconvirtiendo algunas de sus plantas
para fabricar vehiculos ligeros y camiones eléctricos para satisfacer la demanda nacional e
internacional. En este sentido, los incentivos en EE.UU. para consumir vehiculos eléctricos seran
benéficos para México ya que aplicara también para aguellos ensamblados en el pais. Lo anterior
permitird que la inversion nacional y extranjera siga creciendo en el sector durante 2023.

Adicionalmente, la coyuntura sin precedentes en materia comercial impulsara la inversion
privada hacia México debido al fendmeno de relocalizacion de operaciones hacia regiones
cercanas al mercado objetivo (nearshoring). El BID estima que la ganancia potencial en el corto
y mediano plazo de nuestro pais por el nearshoring es de 35 mil millones de ddlares, equivalente
a 2.6% del PIB derivado de nuevas exportaciones de mercancias. En linea con lo anterior, para
2022, el BID anuncid una linea de crédito de 200 millones de ddlares y 3 millones de ddlares en
recursos no rembolsables que se canalizardn a través de la Banca de Desarrollo, con el objetivo
de financiar la relocalizacion de empresas, especialmente en el sureste de pais. Por su parte, €l
BID Invest, otorgara entre mil 800 y 2.8 mil millones de ddlares adicionales de financiamiento
privado a empresas que quieran localizarse en el Istmo.

Ante este panorama, México podra consolidarse como un lider exportador, fortaleciéndose el
empleo en los sectores manufacturerosy logisticos del pais. Cabe sefialar que las oportunidades
del nearshoring ya se estan reflejando en 2022 a través del aumento de la demanda de espacios
industriales en 42% con respecto a la observada el afio pasadoy, la construccion de 4.7 millones
de metros cuadrados en espacios industriales, el doble de lo realizado hace un ano.
Adicionalmente, la participacion de algunas manufacturas mexicanas en las importaciones de
EE.UU. ha aumentado de 2019 a 2022, tales como como automdaviles y camiones (2.8 pp),
carrocerias y remolques (11.3 pp), estructuras metalicas y productos de herreria (4.6 pp), entre
otros.

Entre los factores externos, para 2023 se prevé que la produccion industrial en EE.UU,, siga
favorecida por menores distorsiones en las cadenas globales de valor que limitaron su
desempefo desde 2020, lo que apoyaria el reabastecimiento del nivel de inventarios y la mayor
proveeduria de insumos y productos al resto del mundo. Adicionalmente, el fendmeno del
regreso de procesos productivos a EE.UU. desde otros lugares del mundo como Asia (reshoring)
seguira generando fuentes de empleo y produccion en entidades vinculadas comercialmente
con México. En el caso de Texas, principal entidad socio comercial, generd 341 mil nuevos
empleos manufactureros entre eneroy julio de 2022, alrededor del triple de los empleos creados
en el mismo periodo del ano anterior, alcanzando en julio de 2022 su nivel mas alto desde
noviembre de 2008.

Adicionalmente, con la Ley de Semiconductores de EE.UU. aprobada el 9 de agosto, que incluye
52 mil millones de ddélares en incentivos para la fabricacion de semiconductores e inversiones
en investigacion y desarrollo, se estima impulse la inversion manufacturera de ese pais
generando una mayor demanda de bienes intermedios provenientes de México, acompanado
de los grupos de trabajo para el fortalecimiento de cadenas de proveeduria en el marco del
Dialogo Econdmico de Alto Nivel entre EE.UU. y México.

No obstante, derivado de una alta base de comparacion en 2022, se prevé una desaceleracion
en el ritmo de crecimiento de la produccion industrial de EE.UU. También, en un contexto de
alta inflacion y ante la respuesta de la FED para contenerla, se estima que el crecimiento
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econdmico de ese pais sea inferior a 2022. Cabe destacar que el escenario base considerado para
las estimaciones realizas por la SHCP contempla una desaceleracion de la economia
estadounidense mas no una recesién, ya que no existen desequilibrios estructurales que la
expliquen sino una politica Monetaria Mas restrictiva que busca la estabilidad en el nivel de
precios.

Finalmente, a los factores anteriormente mencionados se sumard la entrada de flujos
financieros derivado de los sélidos fundamentales macroecondémicos y la estabilidad social y
politica con la que cuenta el pais, asi como los amortiguadores para hacer frente a un escenario
de estrés financiero.

Producto Interno Bruto
- (Variacién % anual)

O N N OO0 ©
T

10 b
2018 2019 2020 2021 2022 2023
Fuente: SHCP.

De manera particular, se prevé que las principales variables macroecondmicas muestren el
siguiente comportamiento para el cierre del afo:

Inflacion, tasa de interés y tipo de cambio

Se espera gque la inflacion converja muy cerca del objetivo de Banxico apoyado de las medidas
en materia fiscal y monetaria, una alta base de comparacion, asi como la reduccion de las
presiones internacionales, particularmente de los precios de las materias primas como el trigo,
el maiz y energéticos como el petrdleo y gas. Asi, la inflacion cerrard 2023 en 3.2%, lo cual
representa un ajuste al alza respecto a lo presentado en el paquete de 2022 (0.2 pp) pero en linea
con lo estimado por Banco de México en su ultimo Informe Trimestral del 2° trimestre de 2022.

Se estima que la tasa de interés podria comenzar a disminuir, por lo que se prevé que en 2023
se encuentre en niveles de 8.5%. Ello contrasta con lo estimado previamente en los CGPE 2022,
donde se preveia una tasa de 5.3% para el cierre de 2023.

La estimacion del tipo de cambio de 20.6 pesos por dolar al cierre de afno es consistente con los
fundamentales macroecondmicos y con una trayectoria de las tasas de interés internas y la
postura relativa con la FED.
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Precio del petréleo y plataforma de produccién

En materia de petrdleo, se estima un precio de la mezcla mexicana de crudo de exportacion de
68.7 dpb, en linea con la metodologia establecida en el articulo 31 de la LFPRH y el articulo 15 de
su Reglamento. Si bien los precios de futuros se ubican por arriba del estimado por la formula,
las revisiones a la baja en el crecimiento de la economia mundial acontecidas desde mediados
de 2022 y en particular la actividad econdmica de China en un contexto de sanciones
econdmicas a Rusia, podrian resultar una menor demanda por el hidrocarburo y presionar los

precios a la baja.

La plataforma de produccion de petrdleo estimada es de 1,872 mbd para 2023 y se basa en una
estimacion conservadora de la plataforma de produccion de tal forma que se garanticen los
equilibrios fiscales y no se presione a las finanzas publicas.

Evolucién de la mezcla mexicana en 2022* Preciosy curva de futuros del WTI*
(Ddlares por barril) (Ddlares por barril)
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Finalmente, existen riesgos asociados al prondstico de 2023, los cuales se presentan a
continuacion:

Riesgos al pronéstico de crecimiento econémico para 2023

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

Tensiones geopoliticas, incluido el conflicto
Rusia-Ucrania, que repercutan via menor abasto
de insumos y por las sanciones econdmicas
impuestas por diversos paises a Rusia.

Un débil crecimiento econdémico global
derivado de los fuertes incrementos en la tasa
de interés de referencia de los bancos centrales,
junto con una alta inflacién, explicada
principalmente por factores de oferta.

Falta de resolucion de discrepancias en materia

comercial entre los paises del T-MEC que
desencadene sanciones relacionadas a
aranceles.

Tensiones sociales y politicas ocasionadas por
un ambiente de alta inflacion global y/o
desabasto de alimentos.

Las negociaciones en curso para reactivar el
acuerdo nuclear de 2015 que se llevan
actualmente entre Iran, por un lado, y EE.UU,,
Reino Unido, Francia y Alemania, por el otro,
podria permitir el retorno del crudo irani,
adicionando 1 Mbd al mercado global, lo que
podria reducir el precio del petréleo a nivel
internacional.

Incremento en la produccién de petréleo de
paises no pertenecientes a la OPEP+ que podria
reducir los precios internacionales, como es el
caso de EE.UU. y Noruega. El primero se espera
que alcance un récord de 12.7 Mbd en 2023,
después del dltimo maximo de 123 Mbd
establecido en 2019. Mientras que Noruega, con
sus nuevos proyectos en marcha, podria
aumentar su producciéon en 200 mbd.

Continuacién de las politicas de liberacion de
reservas estratégicas de petréleo por parte de
los paises de la Agencia Internacional de
Energia, una vez que finalice el plan actual en
noviembre.

Disminucién sostenida de los precios de las
materias primas que favorezca la disminuciéon
de lainflacién y su persistencia, lo cual resulte en
ajustes a la baja de las expectativas
inflacionarias de mediano plazo y tasas de
interés.

Resolucién de conflictos geopoliticos y
tensiones comerciales, particularmente entre
Rusia y Ucrania, asi como la eliminacién de las
sanciones econdmicas y las restricciones de
exportaciébn con una menor incertidumbre y
volatilidad en los precios de activos y materias
primas.

Aceleraciéon del nearshoring y las oportunidades
de inversidon en México a lo largo de la frontera
norte y de la regiéon central por el
aprovechamiento de la mano de obra mexicana,
la geolocalizacién, los tratados comerciales y la
coyuntura econémica.

En el marco de cambios legislativos en EE.UU. y
de cambios en los patrones de consumo, podria
acelerarse la recomposicion de plantas
automotrices hacia vehiculos eléctricos, lo cual
beneficiaria en mayor medida a la IED y a las
exportaciones mexicanas. Adicionalmente, una
mayor produccién de energias renovables que
se refleje inicialmente en la IED.

Aceleracién de los efectos de las inversiones
publicas y privadas realizadas a lo largo de la
presente administracién en los puertos
maritimos de México, lo cual incrementaria la
eficiencia y productividad del transporte de
mercancias, asi como una mayor integracion
regional, principalmente en el continente
americano, con beneficios puntuales en el
sector manufacturero de exportaciéon, en la
inflacion y en mayores inversiones.

Mejores condiciones climatoldgicas junto con la
aparicién de nueva tecnologia que permita una
mayor estabilidad en la produccién agricola e
impactos limitados en otras industrias como las
intensivas en agua, en el marco de una rapida
contencion de los efectos del cambio climatico
en la actividad econémica mundial.
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3.2 Politica de responsabilidad hacendaria

El Paguete Econdmico para el gjercicio fiscal 2023 contempla como uno de sus pilares la
estabilidad macroecondmica a través de una conduccion responsable y eficiente de las finanzas
publicas, y en apego a los principios de equilibrio y responsabilidad que sefala la LFPRH. De esta
manera, el Gobierno Federal continuara ejerciendo un presupuesto equitativo y con prudencia
fiscal, a la par que se continuan fortaleciendo las fuentes de ingresos para orientar recursos al
combate de las desigualdades sociales, econdmicas y regionales, asi como a proyectos de
inversion en materias energética y de conectividad, con miras a incidir en el crecimiento de la
actividad econdmica, la generacion de empleo de calidad y el desarrollo en el largo plazo.

No obstante, debido a la persistencia de las presiones inflacionarias mayores a lo anticipado y
ante el riesgo de desanclaje de las expectativas, desde el comienzo de 2022 la postura monetaria
de los principales bancos centrales de economias avanzadas y emergentes se ha vuelto mas
restrictiva. Esto se ha reflejado en un incremento acelerado de las tasas de referencia y en
magnitudes no vistas en décadas, situacion que podria extenderse hasta el siguiente afo
conforme el desempefo de la inflacidn y de la actividad econdmica global. Dado lo anterior, y
con base en las proyecciones macroecondmicas, se estima un incremento en el costo financiero
del sector publico para el ejercicio fiscal 2023, respecto al aprobado en el Presupuesto de Egresos
de la Federacion 2022.

En este sentido, la regla de balance en la legislacion actual prevé que ante tal escenario se puede
incurrir en un déficit presupuestario para compensar un aumento en el costo financiero del
sector publico, derivado de un incremento en las tasas de interés, que exceda el equivalente al
25% del costo financiero aprobado en el Presupuesto de Egresos del ejercicio fiscal inmediato
anterior (articulo 11 del Reglamento de la LFPRH). Al respecto, se estima que el costo financiero
del Sector Publico para 2023 se incremente en 36.3% con respecto al monto aprobado para 2022.

Aunado a lo anterior, los CGPE 2023 plantean un balance publico de -3.6% del PIB; un déficit
primario de 0.2% del PIB;y RFSP de 41% del PIB, nivel que mantiene la deuda en una trayectoria
estable y sostenible de 49.4%.

Conrespecto a los RFSP, se estima que las necesidades de financiamiento fuera del presupuesto
contribuyan en un 0.50% del PIB, compuestas por:

e Los requerimientos financieros del IPAB correspondientes al componente inflacionario
de los intereses de la deuda por 0.10% del PIB, dada la estrategia de mantener la deuda
de la institucion en términos reales.

e Los apoyos a los programas de deudores por 0.01% del PIB, de acuerdo con el programa
de pagos de los fideicomisos.

e |as adecuaciones de registros presupuestarios que prevén los ajustes derivados del
componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, los ingresos derivados de
operaciones de financiamiento, asi como ajustes por los ingresos derivados de la venta
neta de activos financieros y por la adquisiciéon neta de pasivos distintos a la deuda
publica por 0.23% del PIB.

66



HACIENDA

e Las necesidades de financiamiento para la inversion financiada (Pidiregas) por 0.14% del
PIB, dado que los recursos para nueva inversion seran mayores a la amortizacion de

obligaciones. Asi, la CFE podra contar con recursos para inversion equivalentes a 0.20 %

del PIB.

e Un superavit en la intermediacién financiera de |la banca de desarrollo y los fondos de
fomento, definida como el resultado de operacidon que considera la constitucion neta de
reservas crediticias preventivas, por 0.01% del PIB.

Las metas de balance son consistentes con un nivel sostenible de la deuda publica tanto en el
mediano como en el largo plazo, tomando en consideracion las expectativas actuales de
crecimiento econdmico y la trayectoria de los agregados fiscales, como lo establecen los
articulos 17 de la LFPRH y 11B de su Reglamento.

El Paguete Econdmico 2023 plantea un elemento importante en cuanto a la inversion, dado el
calendario establecido para los proyectos clave de infraestructura, que ayudara a impulsar de
manera inmediata la economia y apuntalar a un desarrollo mas equitativo a mediano plazo. Al
excluir la inversion presupuestaria, para evaluar la contribucidn del gasto al equilibrio que sefala
la LFPRH se propone un balance publico en equilibrio.

Requerimientos Financieros del
Sector Publico
(Porcentaje del PIB)
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Fuente: SHCP.
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Déficit publico Balance primario
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Metas para las Empresas Productivas del Estado (EPE)

El proyecto de presupuesto de PEMEX para el ejercicio fiscal 2023 presenta un equilibrio

financiero y un techo de gasto de servicios personales de 106.1 mil millones de pesos. El balance
equilibrado propuesto para 2023 implica continuar con la tendencia de mejora financiera
preservando la disciplina. La mejora se explica, fundamentalmente, por el incremento previsto

eningresos propios debido a un mayor precio del petréleoy a que se mantiene reducidala carga

fiscal de la entidad al aplicarse una tasa del DUC de 40%. En congruencia con lo anterior, el gasto
programable de Pemex se incrementara en 1.6% real con respecto al nivel aprobado en 2022 con

lo que se contara con mayores recursos para inversion.

Para CFE se estima un balance financiero en equilibrio y se plantea un techo de gasto de

servicios personales de 69.9 mil millones de pesos. Las transferencias del Gobierno Federal a la
entidad se mantendran en el mismo nivel real con respecto al monto aprobado en 2022.
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Para el gjercicio fiscal 2023 se proyecta un déficit en el balance del Gobierno Federal de 1,168.3
mil millones de pesos 0 3.7% del PIB, que considera las metas de los RFSP, del balance publicoy
de las Empresas Productivas del Estado.

Balance publico, 2023

Millones % del
de pesos PIB
1. Presupuestario -1,134,140.7 -3.6
A. Gobierno Federal -1,168,313.9 -3.7
B. Organismos y empresas 34,173.2 0.1
a. Entidades de control directo 34,173.2 0.1
i) IMSS 25,406.7 0.1
i) ISSSTE 8,766.5 0.0
b. Empresas Productivas del Estado 0.0 0.0
i) Pemex 0.0 0.0
ii) CFE 0.0 0.0
2. No presupuestario 0.0 0.0
I. Balance publico -1,134,140.7 -3.6
Il. Balance publico sin inversién 0.0 0.0
I1l. Balance primario -54,553.7 -0.2
IV. RFSP -1,291,149.2 -4.]

1/ Excluye la inversion fisica presupuestaria, de acuerdo con el articulo 1 de la ILIF 2023.
Fuente: SHCP.

El Paquete Econdmico 2023 se elabord en el contexto de un complejo entorno internacional
caracterizado por altos niveles de inflacion, en el marco de las distorsiones provocadas por el
conflicto bélico en Europa del Este en la actividad econdmica y de la persistencia de algunos
efectos derivados de |la pandemia del COVID-19 iniciada en 2020. En este contexto, el Gobierno
de México propone incrementos importantes a programas sociales que ayuden a atenuar los
efectos generados por la inflacion en sectores de bajos ingresos y a garantizar la seguridad
alimentaria, tales como Fertilizantes, Sembrando Vida y Produccion para el Bienestar. A su vez,
se proponen recursos adicionales que favorezcan la expansion de la capacidad operativa del
sector salud y su provision de servicios. Especificamente, se busca atender a personas sin
seguridad social y afianzar la distribuciéon gratuita de vacunas contra el COVID-19.

Para enfrentar dicho escenario, en el PPEF 2023 se proponen incrementos importantes a
distintas asignaciones de gasto que derivan en un Gasto Corriente Estructural (GCE) superior en
102.2 mil millones de pesos al Limite Maximo del GCE (LMGCE) establecido de acuerdo con lo
sefalado en la LFPRH, que sefala que el GCE de la ultima Cuenta Publica (2021) debe crecer en
un nivel inferior al crecimiento del PIB potencial por cada afo. Se espera que dicho gasto retome
una senda de crecimiento por abajo del crecimiento del PIB potencial en los siguientes dos afios
(la estimacion del LMGCE y del PIB potencial se presentan en el (Anexo [V.2).
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Escenario de finanzas publicas

En el balance presupuestario para 2023 se estima un déficit mayor en 215.1 mil millones de pesos
constantes de 2023 con respecto al nivel aprobado y al estimado de cierre para 2022.

Variacién del balance presupuestario en 2023
- Comparacién con respecto a aprobado y estimado 2022 -
(Miles de millones de pesos de 2023)

Respecto | Respecto a
aLlFy estimado
PEF 2022 2022
I. Variacion del déficit presupuestario para 2023 (lI-111) -215.1 -215.1
Il. Variacién de los ingresos presupuestarios 644.3 56.1
Ingresos petroleros 176.6 -241.0
Ingresos tributarios 479.8 415.8
Ingresos no tributarios -14.6 -82.6
Ingresos de Organismos y Empresas distintas de Pemex 25 -36.0
11l. Variacion del gasto neto total pagado 859.4 271.2
Gasto programable pagado 450.4 48.6
Gasto no programable 409.0 222.6

Fuente: SHCP.
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3.3 Politica de ingresos
3.3.1 Ingresos presupuestarios

Para el ejercicio fiscal 2023 se presupuestan ingresos por 7,123.5 mil millones de pesos, mayores
en 6443 mil millones de pesos con respecto a lo aprobado en 2022, lo que representa una
variacion real de 9.9%. Lo anterior se explica, principalmente, por mayores ingresos tributarios
en 535.4 mil millones de pesos, sin considerar el IEPS de combustibles, resultado del mayor
dinamismo de la actividad econdmica estimado para el siguiente ano, asi como de ingresos
petroleros, mayores en 176.6 mil millones de pesos con respecto a la LIF de 2022, debido al mayor
precio y produccion de petréleo. Con respecto al cierre del ejercicio 2022, los ingresos
presupuestales totales se estiman mayores en 56.1 mil millones de pesos, lo que implica una
variacion real de 0.8%.

Ingresos presupuestarios, 2022-2023
(Miles de millones de pesos de 2023)

2022 Diferencias de 2023 vs. 2022

LIF Estimado 2023 Absolutas Relativas (%)

LIF Est. LIF Est.
Total ¥ 6,479.1 7,067.3 7,235 644.3 56.1 9.9 0.8
Petroleros 1,141.1 1,558.6 1,317.7 176.6  -241.0 155 -155
Gobierno Federal 389.4 706.6 491.2 101.8 -215.4 26.1 -30.5
Propios de Pemex 751.6 852.1 826.5 74.8 -25.6 10.0 -3.0
No petroleros 5,338.1 5,508.7 5,805.8 467.7 297.1 8.8 5.4
Tributarios 4,140.3 4,204.4 4,620.2 479.8 415.8 1.6 9.9
IEPS gasolinas 3339 -83.4 278.4 -55.5 361.8 -16.6 n.a.

Tributarios sin IEPS

gasolinas 3,806.4 4,287.8 43418 535.4 54.0 14.1 13
No tributarios 2519 320.0 237.3 -14.6 -82.6 -58 -258
Organismos y empresas % 945.8 984.4 948.3 2.5 -36.0 0.3 -3.7

¥ No incluye ingresos derivados de
financiamiento.

% Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.
Fuente: SHCP.

3.3.2 Ingresos petroleros

Acorde con un escenario conservador, en la ILIF 2023 se estiman mayores ingresos petroleros
por 176.6 mil millones de pesos respecto a los presupuestados en la LIF 2022, principalmente por
el efecto del mayor precioy produccion del petréleo utilizados para el proximo afio. Sin embargo,
respecto a los ingresos petroleros estimados para el cierre de 2022, los estimados para 2023 son
menores en 241.0 mil millones de pesos, lo que implica una disminucion anual de 15.5%. Lo
anterior se debe, fundamentalmente, a que el precio del petréleo para 2023 que se obtiene a
partir de la férmula del precio de referencia, segun lo establecido en los articulos 31 de la LFPRH
y 15 de su reglamento, es 26.6% menor al precio promedio esperado para 2022. Dicha reduccion
en el precio se compensa parcialmente con un aumento en la plataforma de produccion para
2023 de 2.0% respecto a la esperada para el cierre del presente afno.
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3.3.3 Ingresos tributarios

Se estima que los ingresos tributarios totales en 2023 se ubicaran en 4,620.2 mil millones de
pesos y tendran un crecimiento anual de 9.9%. Excluyendo el IEPS de gasolinas sumaran 4,341.8
mil millones pesos, con un crecimiento anual de 1.3%. Destaca que para el cierre de 2022 la
estimacion de crecimiento de los ingresos tributarios excluyendo el IEPS de gasolinas es de
13.2%. Este incremento en los ingresos tributarios asociados a la actividad econdmica esta
considerablemente por encima del estimado de crecimiento del PIB para este ano. Esos
ingresos presentan un comportamiento notable, el cual se explica por la materializacidn de una
serie de medidas tributarias establecidas desde 2019 (ver Recuadro 4), y mejoras en la eficiencia
recaudatoria. No obstante, la regularidad estadistica apunta a la existencia de componentes
ciclicos en la recaudacion de los ingresos tributarios excluyendo el IEPS de gasolinas, lo que
explica que, en 2023, si bien se mantendra la fortaleza de los ingresos, se proyecte un ritmo de
crecimiento moderado de 13%, y a su interior, en los principales componentes se observe un
crecimiento del ISR e IVA de 0.8 y 1.5%, respectivamente.

Enadiciéon a los componentes ciclicos antes mencionado, el ritmo de crecimiento de los ingresos
tributarios en 2023 se explica en parte por ingresos No recurrentes materializados en 2022
derivados de la declaracidon anual de impuestos que realizaron las empresas en el segundo
bimestre del presente afio. Esos recursos excedentes fueron de 30 mil millones de pesos.
Adicionalmente, en las proyecciones de 2023 se incorpora el impacto recaudatorio en el ISR de
la actualizaciéon por inflacion de los tramos de ingreso de las tarifas de ISR de personas fisicas. La
actualizacion por inflacién es una transferencia de ingreso en favor de los hogares y que opera
eliminando el impuesto adicional que genera la inflacion en el ingreso laboral neto. Esta
transferencia se estima en 29 mil millones de pesos.

Ingresos tributarios, 2022-2023
(Miles de millones de pesos de 2023)

2022 Diferencias de 2023 vs. 2022
. 2023 Absolutas Relativas (%
LIF Estimado LIF Est. | LF (Es)t
Total 41403 42044 4,620.2 479.8 415.8 1.6 9.9
Sistema renta 21763 2,488.0 2,508.7 332.4 20.7 15.3 0.8
IVA 1,274.0 1,398.0 1,419.5 145.4 21.4 n.4 15
IEPS 5303 18.4 486.2 -44.1 367.8 -8.3 310.6
Importaciéon 76.6 955 983 21.8 28 28.4 3.0
Automoéviles nuevos 12.7 15.0 15.4 2.7 0.4 211 3.0
IAEEH Y 7.8 7.5 7.7 -0.2 0.2 -19 3.0
Accesorios 623 815 83.9 21.6 2.4 34.7 3.0
Otros 0.3 0.5 0.5 0.2 0.0 89.6 3.0

V]AEEH: Impuesto por la actividad de exploracién y extraccién de hidrocarburos.
Fuente: SHCP.
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Recuadro 4: Estrategia de fortalecimiento de los ingresos tributarios

Para el presupuesto de 2023, el total de los ingresos tributarios del Gobierno Federal se ubicaran en 4.6
billones de pesos, lo cual representa 14.7% del PIB. Sin considerar el IEPS de gasolinas en los ingresos
tributarios, la recaudacion de impuestos asociada a la actividad econdmica se ubicara en 4.3 billones de
pesos, equivalente a 13.8% del PIB.

El eje principal de la politica tributaria ha sido proteger la economia de los hogares. En linea con este
objetivo, durante esta administracion no se ha propuesto la creacidon de impuestos nuevos, ni el
aumento de las tasas de los existentes. El fortalecimiento de los ingresos tributarios se ha basado en
mejoras en la eficiencia recaudatoria y en el establecimiento de una serie de medidas tributarias,
resumidas en el Cuadro A, que buscan cerrar espacios para practicas de evasion y elusion fiscal. En una
economia en donde ambas practicas -la evasion y la elusion fiscal- han sido fendmenos estructurales y
persistentes, es necesaria una estrategia para aumentar la recaudacion basada en reducir dichas
practicas.

Enlos diagramas1y 2, se presentan estimaciones de la pérdida recaudatoria asociada a dichas practicas
durante 2018 y 2021. La base de estas estimaciones es el consumo agregado clasificado por tratamiento
del IVA (tasa general, cero y régimen de exenciéon). Después de obtener la base gravable del IVA,
constituida por el consumo de bienes y servicios sujetos a la tasa general y al régimen de exencion, se
calcula el monto de recaudacion potencial —en linea con la Ley del IVA y en un escenario sin evasion-.
Asi, la recaudacion potencial fue de 1.3 y 1.5 billones de pesos en 2018 y 2021, respectivamente. A esta
cifra se le resta la recaudacion observada y se obtiene la pérdida recaudatoria por practicas de evasion y
elusion. Las estimaciones permiten sostener que la evasion y elusion fiscal se redujeron casi en 50%,
entre 2018 y 2021 (diagrama 2). Esto se ha traducido en un aumento de la recaudaciéon de 0.6 pp del PIB
entre 2018 y 2021.

En el caso del ISR, dichas medidas de combate a la evasion y elusion fiscal han mostrado resultados
favorables que se espera se consoliden plenamente en 2023 y 2024. Lo anterior se refleja en un
incremento en la recaudaciéon considerable, al pasar de un monto equivalente a 7.1% del PIB en 2018 a
uno estimado de 8.0% del PIB en 2023.

Diagrama 1. Recaudacion y evasion del IVA, 2018
(Miles de millones de pesos)

Consumo agregado Recaudacién Recaudacién Evasién
(Base gravable del tedrica observada
IVA) (Conforme LIVA)

458.6

882.1 mmdp . mmdp
(1.9% PIB)

Exento

Q,
Tasa16% 270.9

1,069.8 (3.7% PIB)

Tasa 16%
6,685.9
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Diagrama 2. Recaudacion y evasion del IVA, 2021
(Miles de millones de pesos)

Consumo agregado Recaudacién Recaudacion Evasion
(Base gravable del tedrica observada
IVA) (Conforme LIVA)

4,521.9 Exento

1,636.6
Exento

Tasa 16% 261.8
Tasa16% 1,261.6
7,884.8

Nota: Los bienes sujetos al régimen exento de IVA no estan gravados con ese impuesto en la venta final. La recaudacion
de este régimen proviene del impuesto pagado sobre los insumos a lo largo de la cadena de produccién, dado que no
se permite el acreditamiento. Mientras que en la tasa cero si hay acreditamientoy, por lo tanto, no hay recaudacion.
Fuente: Elaboracion de la SHCP con base en el Sistema de Cuentas Nacionales (SCN) y la Encuesta Nacional de Ingreso
y Gasto de los Hogares (ENIGH 2018, 2020).

Desde enero de 2019, la SHCP ha establecido una serie de medidas que cierran espacios para que
los contribuyentes de mayores ingresos realicen planeaciones fiscales agresivas. El Cuadro A
presenta las principales medidas que han permitido el fortalecimiento de la recaudacion:

Cuadro A. Medidas implementadas para reducir evasién y elusién fiscal

Medida implementada Descripcion de la medida

Se permitia que la obligacion de pagar un impuesto especifico se cubriera con el
saldo a favor de otro impuesto —pago cruzado de impuestos-. Se identificod que era
una facilidad que casi ningun pais otorga y que en el nuestro servia para
planeaciones fiscales agresivas, por lo que se decidio eliminarla.

Eliminacion de la
compensacion universal

Muchos contribuyentes dejaban de pagar impuestos a la espera de un periodo de
Prohibicidn de las condonacidn, los cuales se realizaban periédicamente, el Ultimo de ellos fue en
condonaciones de impuestos | 2012, conocido como “Ponte al Corriente”. En 2019 se elevo a rango constitucional
la prohibicion de las condonaciones de impuestos, lo que elimina el incentivo de
posponer su pago y favorece el cumplimiento por parte de los contribuyentes.

Para desincentivar una accion ilegal hay dos mecanismos: i) aumentar la
probabilidad de ser sancionado; ii) aumentar la sancion una vez descubierto.
Medidas de percepcion de o ) ) ) ) L
fiesgo En materia tributaria se avanzd en mejoras en los procesos de fiscalizacion para
aumentar la probabilidad de que los contribuyentes sean sancionados; y catalogar
como delito grave el fraude fiscal, incluyendo la compra y venta de facturas

apdcrifas.

Con esta medida se establecen sanciones a las empresas que realicen ciertas
Regla General Anti-abuso operaciones —ej. compra venta de activos- con el Unico fin de pagar menos
impuestos. Las operaciones deben de estar fundamentadas en los objetivos de
negocio de las empresas y no hacerse para eludir el pago de impuestos.
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Adaptacién del marco fiscal a
la economia digital

La expansion del comercio digital evidencié la necesidad de adecuar el marco
tributario a la nueva realidad tecnolégica. A partir de 2020, las plataformas
digitales retienen los impuestos que se generan en operaciones en las que son
intermediarios. Con ello aumenta el cumplimiento de millones de contribuyentes.

Fusion de sociedades

Revelacién de esquemas
reportables

(Accion 12 BEPS)

Las empresas saludables se fusionaban con aquellas que tuvieran pérdidas para
registrar menores utilidades, con el objetivo de disminuir su pago de impuestos.
Bajo la medida, las fusiones deben tener sentido desde el punto de vista del
negocio, de modo que no se hagan Unicamente por motivos fiscales. Con ello, se
evitan abusos por parte de las empresas.

Principales medidas del proyecto BEPS (Base Erosion and Profit Shifting) de la OCDE

En los Ultimos afos proliferaron despachos de asesores fiscales que ofrecen
planeaciones agresivas para que las empresas paguen menos impuestos de los
que legalmente les corresponden. Se establecio la obligacion para esos asesores
de transparentar las practicas abusivas que ofrecen a sus clientes.

Neutralizar los efectos de
mecanismos hibridos

(Accion 2 BEPS)

Algunas empresas multinacionales reducen sus impuestos mediante pagos a
empresas del mismo grupo corporativo que operan en paraisos fiscales. Por ello,
se han tomado medidas para que dichas transacciones no sean utilizadas para
deducir impuestos; asimismo, se esta trabajando en combatir la duplicidad de
deducciones entre paises.

Limitar la erosién de la base
por la via de intereses

(Accién 4 BEPS)

Una practica de elusion son los préstamos entre empresas de un mismo grupo, ya
que hasta 2019 se podia deducir el pago de intereses sin Iimite alguno. Se
establecié el limite de 30% de las utilidades para la deduccion del pago de
intereses.

3.3.4 Ingresos no tributarios

En la ILIF 2023 se presupuestan ingresos no tributarios del Gobierno Federal por un monto de
2373 mil millones de pesos lo que implica una reduccion de 258% en términos reales con
respecto al cierre estimado del afio, esto debido, principalmente, a que en 2022 se incluyeron
ingresos excedentes con destino especifico. Finalmente, con respecto a los ingresos de

organismos y empresas distintos de Pemex se estima practicamente el mismo nivel real
respecto a lo aprobado en 2022.
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3.4 Politica de gasto
Aspectos relevantes de la estimaciéon de gasto para 2023

El PPEF para el gjercicio fiscal 2023 contiene las previsiones de gasto que son compatibles con
los propositos de la politica econdmica, en particular con la evolucion esperada de la economia
y, al interactuar adecuadamente con los parametros contenidos en las politicas de ingresos y de
deuda publica, contribuye a la determinacion de los resultados de finanzas publicas que el pais
requiere.

Paralelamente, la politica de gasto se alinea con las prioridades establecidas en los tres Ejes del
PND 2019-2024: Politica y Gobierno, Politica Social y Economia, por lo que el proyecto de
presupuesto para el ejercicio fiscal 2023, propone una asignacion de recursos orientada al
fortalecimiento del Estado de derechoy la seguridad ciudadana; refuerza la vocacion social del
Estado; e impulsa un crecimiento y desarrollo inclusivos, procurando un ejercicio del gasto
austero, eficiente, directo y transparente.

Como un sello distintivo de la gestidon gubernamental sustentada en el presupuesto publico, el
PPEF 2023 pone especial énfasis en la promocién de las acciones encaminadas a superar las
condiciones de pobreza y marginacion que afectan a un sector importante de la poblaciéon. Asi,
se propone un gasto en desarrollo social de 3900.7 mil millones de pesos, que representa el
65.5% del gasto programable total y crece a una tasa real de 9.1% con relacion al aprobado de
2022. En linea con este perfil que privilegia la atencion de las prioridades de la poblacion, se
propone un gasto para la funcion Proteccion Social de 1,750.9 mil millones de pesos, superior en
12.7% real comparado con el monto establecido en el PEF 2022.

Asimismo, al igual que para el ejercicio fiscal de 2022, se propone continuar impulsando el gasto
en la funcién Salud, con una asignacion de 868.2 mil millones de pesos y un aumento de 4.0%
real respecto al monto aprobado para 2022. Con estos recursos, se busca continuar ejecutando
acciones que permitan atenuar los efectos perniciosos de la crisis sanitaria que se presentd
desde 2020; avanzar en el fortalecimiento de la infraestructura y su equipamiento; la formacion
de personal capacitado; y la distribucion de medicamentos. Estas acciones deberan facilitar el
acceso a los servicios de salud a las personas que mas lo necesitan.

En materia de infraestructura econédmica, cabe resaltar los aumentos reales propuestos para el
gasto de inversion, de 15.6%; en la inversion fisica, de 21.7%; y en los subsidios de inversion para
entidades federativas, de 9.9% real respecto al presupuesto aprobado en 2022. Con esto se busca
consolidar el avance y la conclusion oportuna de los proyectos de infraestructura estratégica,
orientados a promover el desarrollo econdmico y el bienestar de la poblacion, particularmente
en aguellas zonas del pais con mayor potencial o, en su caso, con necesidades mas apremiantes.

En este sentido, para continuar impulsando la conectividad de las regiones y promover el
comercio interno e internacional, se seguira invirtiendo en la construccion del Tren Maya, el cual
ayudara a que los beneficios econémicos de los puntos turisticos tengan un mayor impacto y
derrama econdmica en la region de la Peninsula de Yucatan. Por su parte, la Refineria Dos Bocas
y el Corredor Interocednico del Istmo de Tehuantepec permitiran alcanzar la autosuficiencia
energética y ampliar la participacion de México en el comercio internacional, sobre todo el
comercio vinculado al mercado de Asia-Pacifico, a través de la reducciéon de los costos y tiempo
de transporte hacia la costa este de EE.UU.
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Asimismo, para aprovechar las ventajas geograficas, los recursos naturales y la coyuntura
energética global, el Gobierno de México anuncio la construccion del sistema de parques solares
mas grande de Latinoameérica en el estado de Sonora. El sistema estara conformado por cinco
pargues solares y se espera que durante la presente administracion se construyan dos de estos.
Este sistema de parques buscara aprovechar la reserva natural de litio que se encuentra en el
estado de Sonora. De manera preliminar, se estima que la nacionalizacion del litio y la atraccion
de la cadena de valor en Sonora tiene un valor potencial de 12 billones de pesos, mas de un tercio
del valor del PIB nacional de 2022 y se estima que en un horizonte de mediano plazo contribuira
al PIB potencial con 0.3 pp adicionales.

Los programasy proyectos de inversion prioritarios son los siguientes:

Programas prioritarios 2023
(Millones de pesos)

Programa ‘ Monto
Pensiéon para Adultos Mayores 335,499.4
Pensién para Personas con Discapacidad 24,0777
Ninas y Niflos 2,926.5
Jévenes Construyendo el Futuro 23,090.5
Precios de Garantia 11,957.2
Sembrando Vida 37,136.5
Programas de Becas 83,638.9
Universidades para el Bienestar 1,490.3
Pesca 1,688.7
Fertilizantes 16,684.1
La Escuela es Nuestra 27,0529
Produccién para el Bienestar 15,506.9
Programa de Vivienda Social 4,521.9
Reconstruccién 1,239.2
Programa de Mejoramiento Urbano 6,647.4]
Adquisicién de leche nacional y abasto rural 7,163.8

Fuente: SHCP.

Proyectos prioritarios 2023
(Millones de pesos)

Proyecto Monto

Proyectos prioritarios de construccién y mantenimiento de las vias de comunicacién 28,7623
y de transporte SICT.

Ampliacién de la Linea 1del Tren Suburbano Lecheria - Jaltocan - AIFA 1,250.0
Construir el Tren Interurbano México-Toluca. Primera Etapa. 7,000.0
Proyectos para construir y conservar las obras hidraulicas de la CONAGUA 44,693.0
Tren Maya 143,073.3
Desarrollo del Istmo de Tehuantepec 7,682.2
Espacio cultural de Los Pinos y Bosque de Chapultepec 3,670.0

Fuente: SHCP.

Ademas de cumplir con las directrices establecidas en el PND 2019-2024 en materia de
crecimiento sostenido y desarrollo incluyente, el PPEF 2023 perfila una politica de gasto que
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busca dar cumplimiento a los ODS de la Agenda 2030 de la ONU. Asi, para 2023 el 84.3% del total
de los programas presupuestarios se encuentran vinculados a los ODS.

Por otra parte, el gasto programable, que en la estimacioéon para 2023 crecerd 82% en términos
reales respecto a 2022, se expresa en un conjunto de acciones que constituyen la base del
guehacer gubernamental, orientado a la provision de servicios de calidad y el fortalecimiento de
la infraestructura productiva del pais. Las 12 acciones gubernamentales son las siguientes:

12 acciones de gasto del Gobierno de México

Miles de millones de
pesos Var real | Composicion
2022a/ | 2023p/ | (%) (%)

Total ™/ 52473 5,958.3 8.2 100.0
Seguridad social y salud a derechohabientes 1,590.1 1,796.6 7.6 30.2
Fortalecimiento energético 1,133.8 1,168.0 -1.9 19.6
Educacioén, cultura y deporte para todos 887.9 975.6 4.7 16.4
Trabajo y bienestar para todos 308.5 414.7 28.0 7.0
Comunicaciones, transportes y apoyo a la
infraestructura regional y local 330.3 398.7 15.0 6.7
Salud para todos 304.8 3283 26 5.5
Seguridad y paz para México 250.0 267.2 1.8 45
Fomento econémico y medio ambiente 119.6 2315 84.4 39
Organos Auténomos 141.6 154.5 39 26
Apoyo al campo 86.0 108.0 19.7 1.8
Gobierno austero y sin corrupcion, gestiéon publica y
provisiones salariales 78.7 97.1 17.6 1.6
Gobierno de los mexicanos 15.9 18.1 7.9 0.3

p/ Proyecto.

a/ Aprobado.

1_/ Neto de aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y Empresas
Productivas del Estado.
Fuente: SHCP.

El gasto neto total asciende a 8,257.6 mil millones de pesos, lo que significa 11.6% de incremento
real respecto al aprobado de 2022, y se compone de 5916.2 miles de millones de pesos que
corresponden a gasto programable pagado, y 2,341.4 mil millones de pesos se asocian a gasto
no programable, que incluye costo financiero de la deuda, participaciones a entidades
federativas y municipios y Adefas. El gasto programable devengado, que incluye 42.0 miles de
millones de pesos de diferimiento de pagos, suma 5,958.3 mil millones de pesos.
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Gasto neto total del Sector Publico Presupuestario, 2022-2023
(Miles de millones de pesos de 2023)

2022 %/ 2023 o/ Variacion
Absoluta %
Total ™/ 7,398.2 8,257.6 859.4 1.6
Programable pagado 5,465.8 5916.2 450.4 8.2
Diferimiento de pagos -42.0 -42.0 0.0 0.0
Devengado 5,507.9 5,958.3 450.4 8.2
No programable 1,932.4 2,341.4 409.0 21.2
Costo financiero de la deuda publica 830.8 1,079.1 2483 29.9
Participaciones 1,070.1 1,220.3 150.2 14.0
Adefas 315 42.0 10.5 335

a/ Aprobado.

p/ Proyecto

1_/ Neto de aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo
y empresas productivas del estado.

Fuente: SHCP.

El PPEF 2023 es un proyecto que promueve el federalismmo hacendario. En efecto, los recursos
destinados a las haciendas locales se estiman en 2,432.8 mil millones de pesos, lo que representa
unincremento real de 9.9% con relacion a lo aprobado en 2022. También vale la pena mencionar
gue, del total de recursos para los gobiernos de las entidades federativas, 50.2% corresponde a
participaciones, 41.0% a aportaciones federales y el 8.8% restante se destina a otros conceptos.
De esta forma, el proyecto de presupuesto para 2023 contribuye al fortalecimiento de las
capacidades de los estados de la repUblica para atender sus obligaciones institucionales, tales
como impulsar acciones relacionadas con la educacion, la salud, la infraestructura social, la
seguridad publicay el fortalecimiento financiero de las entidades federativas y de los municipios
y alcaldias, entre otros destinos.

Transferencias federales a las Entidades Federativas, 2022-2023
(Miles de millones de pesos de 2023)

2022 Variacion de 2023 vs. 2022
2023 ® Absoluta Real (%)
PPEF® | PEF¥ PPEF | PEF | PPEF| PEF
Total 2,213.6 2,213.6 2,432.8 219.2 219.2 9.9 9.9
Participaciones 1,070.1 1,070.1 1,220.3 150.2 150.2 14.0 14.0
Aportaciones 934.8 934.8 997.1 623 62.3 6.7 6.7
Otros Conceptos 208.7 208.7 215.4 6.7 6.7 3.2 3.2
p/ Proyecto.
a/ Aprobado.

1_/ Incluye Aportaciones ISSSTE.
FUENTE: SHCP.

La clasificacion econémica del gasto revela la recomposicion de las erogaciones programables
en favor de los programas de subsidios, que entregan beneficios directos a la poblacidn, y la
inversion. Asi, mientras que en el aprobado de 2022 el gasto corriente representaba el 59.0% del
total, en el proyecto para 2023, se ubica en 57.6%; el gasto en pensiones y jubilaciones
practicamente se mantuvo (de 22.3% a 22.4%): y el gasto de inversion pasa de representar 18.7%
en 2022, a 20.0% en 2023.
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Andlogamente, al interior del gasto corriente, se acredita la reconfiguracion de las erogaciones:
mientras que en el aprobado de 2022 los servicios personales representaron 47.3% del total, y los
otros de operacion 30.5%, en el proyecto para 2023 esos porcentajes pasan a 462% y 29.2%
respectivamente. Con esto, fue posible reasignar recursos para los subsidios, que pasaron de
representar 22.3% en 2022, a 24.6% en 2023.

Gasto programable del Sector Publico Presupuestario, 2022-2023
(Miles de millones de pesos de 2023)

2022 Variacion de 2023 vs. 2022
2023 °/ Absoluta Real (%)
PPEF® | PEF? PPEF | PEF | PPEF | PEF
Total ™/ 5,507.9 5,507.9 5,958.3 450.4 450.4 8.2 8.2
Gasto corriente 3,246.3 3,247.5 3,434.8 188.5 187.3 5.8 5.8
Servicios personales 1,537.6 1,535.0 1,587.9 50.3 529 3.3 3.4
Subsidios 716.3 7229 845.3 1289 122.3 18.0 16.9
Otros de operaciéon 992.3 989.6 1,001.6 9.2 12.0 0.9 1.2
Pensiones 1,230.5 1,230.5 1,333.3 102.8 102.8 8.4 8.4
Gasto de Inversion 1,031.1 1,029.8 1,190.1 159.1 160.3 15.4 15.6
Inversién Fisica 906.0 904.8 1,101.1 195.1 196.4 215 21.7
Subsidios 12.8 12.8 13.8 1.0 1.0 8.1 8.1
Inversién Financiera y Otros n22 n22 75.2 -37.1 -37.1 -33.0 -33.0
p/ Proyecto.
a/ Aprobado.

1_/ Neto de aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y empresas
productivas del Estado.
FUENTE: SHCP.

En términos de la clasificacion administrativa se observa que, del total de 5,958.3 mil millones de
pesos de gasto programable, para los Poderes y los Entes Auténomos se asignan 1453 mil
millones de pesos, lo que representa una variacion de 54% en términos reales respecto del
presupuesto aprobado para 2022. El 83.4% del total se distribuye entre el Poder Legislativo, el
Poder Judicial y el Instituto Nacional Electoral, que presentan crecimientos reales de 45,33y
19.2% con relacion al aprobado de 2022.

Para los ramos administrativos se prevén 18483 mil millones de pesos, que representa un
incremento de 16.3% real respecto al PEF 2022. El 69.1% del total de los ramos administrativos se
concentra en cinco ramos: Bienestar, Educacion, Salud, Turismo y Defensa.

Para el ramo Bienestar, se propone un gasto de 408.3 mil millones de pesos, lo que representa
un importante incremento de 30.0% real respecto al aprobado para 2022. Destacan los
siguientes programas:

- Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores, con el que se busca mejorar las
condiciones de vida de los adultos mayores de 65 afios, a través de la entrega de un apoyo
econémico universal.

= Pension para el Bienestar de las Personas con Discapacidad Permanente, para mejorar el
ingreso monetario de los hogares de las personas mexicanas con discapacidad
permanente; de nifas, ninos, adolescentes y jovenes de 0 a 29 anos de edad; y personas de
30 y hasta un dia antes de cumplir los 65 afos de edad, que habiten en municipios y
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localidades indigenas o afromexicanas o en municipios o localidades con alto o muy alto
grado de marginacion.

- Sembrando Vida, para contribuir al bienestar social mediante ingresos suficientes; impulsar
la autosuficiencia alimentaria; la reconstruccion del tejido social: y generar la inclusion
productiva de los campesinos en localidades rurales, para hacer productiva la tierra.

- Programa de Apoyo para el Bienestar de las Niflas y Nifos, Hijos de Madres Trabajadoras,
para mejorar las condiciones de acceso y permanencia en el mercado laboral y escolar de
las madres, padres solos o tutores que trabajan, buscan empleo, o estudian y que no
cuenten con la prestacion de cuidados infantiles, asi como promover el bienestar de las
ninas, ninos, adolescentes y jovenes en orfandad materna, para su manutencion vy
educacion.

Para el ramo Educacion, se prevé un gasto de 402.3 mil millones de pesos, 51% mas en términos
reales que el aprobado para 2022, con lo que se busca fortalecer la operacidn de los siguientes
programas:

- Jovenes Escribiendo el Futuro, con el que se beneficiara a los estudiantes matriculados en
alguna institucion publica de educacion superior que cumplan con los requisitos
establecidos por el programa, para acceder, permanecer y concluir sus estudios de nivel
licenciatura.

- Beca Universal para Estudiantes de Educacion Media Superior Benito Juarez se beneficiard
a los estudiantes matriculados en alguna institucion puUblica de educaciéon media superior,
de modalidad escolarizada o mixta, que vivan en localidades o municipios indigenas, de alta
o muy alta marginacién o en zonas de atencidn prioritaria con la finalidad de que
permanezcan y concluyan sus estudios.

- Educacion para Adultos, con el que la poblacion de 15 afos y mas en contextos de
marginaciony vulnerabilidad, adquiere las herramientas necesarias para mejorar su calidad
de vida, a través del Modelo Educativo para la Vida y el Trabajo (MEVyT) en las vertientes
indigena bilingUe y urbano e hispanohablante, ciegos o débiles visuales y personas adultas,
ofreciendo opciones flexibles, atractivas y de calidad en busca de un mejor desarrollo
personal y social.

- Programa de Becas de Educacion Basica para el Bienestar Benito Juarez seguira
beneficiando a nifas, ninos y adolescentes integrantes de familias pobres, marginadas o
qgue habitan en localidades prioritarias, inscritos en escuelas de educacion basica -
preescolar, primaria y secundaria-, para que permanezcan y continden con su formacion.

Para el ramo Salud, se estima un gasto de 209.6 mil millones de pesos, 3.0% Mas que para
aprobado de 2022. Los programas que destacan son los siguientes:

= Atencion ala Salud, que se orienta a proporcionar los servicios de atenciéon médica dirigidos
a las personas sin seguridad social que asisten al primer nivel de atencion médica que se
encuentran en las regiones de alta y muy alta marginacion, por lo que se destinara el
personal de salud necesario para garantizar un acceso efectivo a la prestacion de los
servicios de salud a las personas sin seguridad social que se encuentran en las regiones de
alta y muy alta marginacion.

=  Fortalecimiento a la Atencidén Médica, que mediante el INSABI prevé garantizar los servicios
publicos de salud a toda la poblacion que no cuente con seguridad social y el acceso
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gratuito a la atencion médica y hospitalaria, asi como examenes médicos y suministro de
medicamentos incluidos en el Compendio Nacional de Insumos para la Salud, a través de
Jornadasde Salud PUblicay esquemas itinerantes para brindar acciones integrales de salud,
especialmente en zonas con mayores dificultades de acceso a las instituciones del Sistema
Nacional de Salud.

Atencidn a la Salud y Medicamentos Gratuitos para la Poblacion sin Seguridad Social
Laboral, cuyos recursos estaran destinados a la prestacion gratuita de servicios de salud en
términos de lo dispuesto por la Ley General de Salud y los Acuerdos de Coordinacion.

Programa de Vigilancia Epidemioldgica, que contribuye a consolidar las acciones de
vigilancia, prevencién y control de enfermedades mediante la identificacidon temprana vy
control de riesgos, asi como el ingreso a tratamiento oportuno y especifico de casos nuevos
de enfermedades infecciosas y transmisibles que estan bajo la responsabilidad del Centro
Nacional de Programas Preventivos y Control de Enfermedades y de la Direccion General
de Epidemiologia.

Para Turismo se proponen 1456 mil millones de pesos, 111.2% mas en términos reales que el
aprobado de 2022. Los principales programas presupuestarios o acciones son los siguientes:

Impulso a la competitividad del sector turismo, con el que se continuaran realizando
acciones que promuevan la competitividad de los actores del sector turistico.

Desarrolloy Promociéon de Proyectos Turisticos Sustentables, mediante el cual se impulsara
en los destinos con potencial turistico, acciones tendientes a la innovacion, la
sustentabilidad, el fomento de la inversion y financiamiento, el desarrollo regional a través
de la integracion de rutas, circuitos y corredores, asesorias técnicas y la inclusion social en la
actividad turistica.

Proyectos de Transporte Masivo de Pasajeros, en linea con el programa regional Tren Maya,
con el que se llevaran a cabo acciones para desarrollar y hacer mas eficiente la movilidad de
mercancias y personas mediante la prestacion de un servicio de transporte-

Para Defensa, se proponen 111.9 mil millones de pesos, 2.4% real mas que en 2022, con lo que se
prevén las siguientes actividades relevantes:

Revisar las operaciones, el despliegue militar y la vigilancia del espacio aéreo nacional.

Coadyuvar con la funcion en apoyo a la Seguridad Publica, a través del Cuerpo de Policia
Militar.

Reforzar la operatividad entre la Secretaria de Marina - Armada de México para mejorar la
coordinaciéon y cooperacion.

Coadyuvar en el fortalecimiento de la Identidad Nacional como factor determinante para el
desarrollo integral del Estado Mexicano.

Participar activamente en los programas de salud y auxilio de las personas, asi como la
reconstruccion de zonas afectadas.

El30.9% restante se distribuye en distintos ramos, resaltando lo siguiente:

Seguridad y Proteccion Ciudadana, cuya misidon es prevenir y combatir los delitos vy la
corrupcion, asi como actuar ante la presencia de fenémenos perturbadores de origen natural
o humano;
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= Infraestructura, Comunicacionesy Transportes, que tiene como responsabilidad contribuir a
gue Meéxico alcance su maximo potencial, a través del desarrollo estratégico de
infraestructura de transportes en sus diversas modalidades, asi como la promocion de
mejores servicios de comunicaciones que fortalezcan la conectividad del pafs;

- Medio Ambiente y Recursos Naturales, que tiene como propodsito incorporar criterios e
instrumentos que aseguren la 6éptima proteccidn, conservacion y aprovechamiento de los
recursos naturales del pais, conformando asi una politica ambiental integral e incluyente; y

= Agricultura y Desarrollo Rural, que tiene la mision de promover el desarrollo productivo,
incluyente y sustentable del sector agropecuario, acuicola y pesquero, que contribuya a la
autosuficiencia alimentaria nacional y el bienestar de la poblacion de los territorios rurales y
costeros, mediante politicas publicas y acciones estratégicas en el campo mexicano.

Se propone un gasto para los Ramos Generales de 2,394.9 mil millones de pesos, o que significa
7.8% mas en términos reales que el aprobado de 2022. Estos recursos se canalizaran al
otorgamiento de prestaciones econdmicas, servicios de seguridad social y el financiamiento de
los servicios médicos asistenciales, asi como el pago de pensiones y aportaciones estatutarias a
las instituciones de seguridad social, con el fin de garantizar la proteccién social a la que tiene
derecho la poblacion asegurada y sus familias. Asimismo, para garantizar la entrega de cuotas
correspondientes al Sistema de AFORES, para que los trabajadores puedan disponer en el
momento de su retiro de un fondo de recursos acorde con las aportaciones efectuadas durante
su vida productiva.

El gasto programable de las entidades de control presupuestario directo para 2023 se estima en
1,604.7 mil millones de pesos, es decir, 8.6% mas en términos reales que el aprobado para el
ejercicio fiscal de 2022. Del total de los recursos para este nivel institucional, 72.6% corresponde
a las estimaciones de gasto para el IMSS y restante 27.4% para el ISSSTE. Con estos recursos, se
busca garantizar la entrega de seguridad social y de servicios de proteccion y prevencion de los
trabajadores activos, asi como de los pensionados, jubilados y sus familiares, al tiempo de elevar
la calidad de los servicios de salud que ofrecen ambas instituciones.

En el caso del IMSS, se busca fundamentalmente:

1. Coadyuvar en el acceso universal y gratuito a los servicios de salud y medicamentos de toda
la poblacion.

2. Garantizar la calidad y cobertura de los servicios y prestaciones institucionales, privilegiando
la prevencion de enfermedadesy la promocion de la salud.

3. Trabajar en el fortalecimiento de la infraestructura y los recursos humanos del IMSS,
priorizando las unidades de primer y segundo nivel a través de la dignificacion de las
instalaciones y equipamiento, asf como la profesionalizacion del personal.

Por lo que corresponde al ISSSTE, los recursos presupuestados se enfocaran a la satisfaccion de
niveles de bienestar integral de los trabajadores al servicio del Estado, pensionados, jubilados y
familiares derechohabientes, con el otorgamiento eficaz y eficiente de los seguros, prestaciones
y servicios, con atencion esmerada, respeto, calidad y cumplimiento siempre con los valores
institucionales de honestidad, legalidad y transparencia.

Las asignaciones proyectadas conjuntas de PEMEX y CFE ascienden a 11182 mil millones de
pesos, de los cuales PEMEX concentra 60.7%, y el 39.3% corresponde a CFE.
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PEMEX se concentrara en las siguientes actividades relevantes:

1. Refinacioén, transformacion, transporte, almacenamiento, distribucion, venta, exportacion e
importacion de petrdleo e hidrocarburos y los productos que se obtengan de su refinacion
O procesamiento y sus residuos, y la prestacion de servicios relacionados con dichas
actividades;

Procesamiento de gasy las actividades industriales y comerciales de la petroquimica;

3. El desarrollo y ejecucion de proyectos de ingenieria, investigacion, actividades geoldgicas,
geofisicas, supervision, prestacion de servicios a terceros y todas aguellas relacionadas con
la exploracion, extraccion y demas actividades que forman parte de su objeto, a precios de
mercado.

En el caso de CFE:

1. Incrementar la productividad de la CFE para generar valor econémico y rentabilidad al
Estado Mexicano, privilegiando la seguridad del suministro eléctrico.

2. Mantener la participaciéon mayoritaria de la empresa en la generacidn de energia eléctrica
a nivel nacional

3. Mejorar la rentabilidad financiera de la CFE y su flujo de efectivo, garantizando la
disponibilidad de recursos de operaciéon e inversion.

De conformidad con la clasificacion funcional, el gasto asignado por finalidad representa el
97.2% del total de los recursos de naturaleza programable; el restante 2.8%, se distribuye entre
los Poderes Legislativo y Judicial y los Entes Autdénomos; INEG; TFJA; y los Fondos de
Estabilizacion a que se refiere la LFPRH.

Gasto programable del sector publico presupuestario en clasificaciéon funcional, 2022-2023
(Miles de millones de pesos de 2023)

Variacién de 2023 vs. 2022
2022 /
2023 P Absoluta Real (%)
PPEF® | PEF¥ PPEF | PEF PPEF | PEF

Total 5,507.9 55079 5,958.3 450.4 450.4 8.2 8.2
Poderes, 6rganos
auténomos, INEGIy TFIFA 156.9 148.6 154.5 2.4 59 -1.6 39
selminsiEeon Pl 5350.9 5359.2 5,803.8 452.8 4445 8.5 83
Federal

Gobierno 305.8 306.4 336.9 311 30.5 10.2 10.0

Desarrollo Social 3,572.6 3,577.0 3,900.7 328.1 323.7 9.2 9.1

Desarrollo Econémico 1,461.5 1,464.8 1,552.3 90.9 875 6.2 6.0
Fondos de estabilizacion na 1.1 13.9 2.8 2.8 25.3 25.3
p/ Proyecto.
 Aprobado.

Y/ Neto de Aportaciones ISSSTE y de Apoyos Fiscales a Entidades de Control Directo.
FUENTE: SHCP.

Para el grupo de funciones de gobierno se propone una asignacion de 336.9 mil millones de
pesos, lo que significa 5.7% del total del gasto programable y 10.0% mas en términos reales con
relacion alo aprobado de 2022, destinado principalmente a las funciones de Seguridad Nacional
(4110%); Asuntos de Orden PuUblico y de Seguridad Interior (23.7%); Asuntos Financieros y
Hacendarios (18.6%); y justicia (9.1%), que conjuntamente concentran 92.6% del total de la
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finalidad referida; el restante 7.4% se enfocara en la ejecucion de la coordinacion de la politica
de gobierno, relaciones exteriores y otros servicios generales. Los recursos asignados a estas
funciones permitiran profundizar y fortalecer las politicas publicas y acciones que reduzcan la
incidencia de los efectos de la violencia y el crimen organizado, y modernicen los cuerpos
policiacos, entre otras.

Para las funciones comprendidas en la finalidad desarrollo social, cuyo gasto representa 65.5%
del total del gasto programable, se estiman recursos por 3,900.7 mil millones de pesos, 9.1% mas
en términos reales que en el aprobado de 2022, que permiten continuar con la provision de
servicios a la poblaciéon en materia de proteccion social (44.9%); educacion (23.3%); salud (22.3%);
yVvivienday servicios a la comunidad (8.4%); para proteccion ambiental, recreacion y otro asuntos
sociales estd presupuestado el 1.1% restante; los recursos de esta finalidad permitiran dar
continuidad a la politica social establecida en el PND 2019-2024, mediante programas tales
como Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores; Atencidon a la Salud vy
Educacion Inicial y Basica Comunitaria; Programa de Becas de Educacion Basica para el
Bienestar Benito Juarez; Jovenes Escribiendo el Futuro; y Beca Universal para Estudiantes de
Educacion Media Superior Benito Juarez.

Las asignaciones proyectadas para 2023 correspondientes a la finalidad desarrollo econédmico
ascienden a 1,552.3 mil millones de pesos, lo que significa 26.1% del gasto programable, e incluye
las previsiones para las funciones combustibles y energia (72.3%); transporte (14.0%);
agropecuaria, silvicultura, pesca y caza (5.8%); ciencia, tecnologia e innovacion (3.8%): y Asuntos
Econdmicos, Comerciales y Laborales en General (2.4%); el resto representan el 1.7% restante.

Por ultimo, en lo relativo al gasto corriente estructural (GCE) previsto en la LFPRH, se estiman
recursos que ascienden a 3,219.8 mil millones de pesos. Como ya se senald, este nivel de gasto
rebasa el LMGCE que, de acuerdo con la normatividad aplicable, no podra ser mayor respecto al
de la ultima Cuenta Publica disponible, mas un incremento real por cada ano, que debera ser
menor a la tasa anual del crecimiento potencial del PIB. Lo anterior dado que el Gobierno de la
de México propone incrementos importantes a programas sociales que ayuden a atenuar los
efectos generados por la inflacion en sectores de menores ingresos; a programas orientados a
seguridad alimentariay a mitigar el incremento de precios, como Fertilizantes, Sembrando Vida
y Produccion para el Bienestar; asi como para la expansion de la capacidad operativa y
fortalecimiento de los servicios de salud, que permita avanzar en la consolidacion del Sistema
de Salud, para atender a las personas sin seguridad social, y la distribucion gratuita y suficiente
de vacunas para la proteccion de la poblacion ante el COVID-19.
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3.5 Politica de financiamiento
Politica de gestién de activos y pasivos

México es reconocido internacionalmente por mantener uno de los niveles de deuda a PIB mas
bajos de entre los paises de América Latina y la OCDE. Para 2023 el nivel de deuda, medido por
el SHRFSP, permanecerd en un nivel de 49.4% del PIB. La sostenibilidad de la deuda es resultado
de una politica fiscal prudente del Gobierno de México, centrada en déficits controlados y
moderados, una politica activa de refinanciamiento de la deuda externa y la constante
busqueda y diversificacidon de la base de inversionistas. Estas caracteristicas continuardn a lo
largo de esta administracion y permitiran mantener una trayectoria estable y sostenida de la
deuda hacia el final de la administracion.

En 2022, las principales economias del mundo terminaron con el ciclo de politicas monetarias
laxas, por lo que ahora prevalece un ciclo alcista en las tasas de interés a nivel global, lo que
podria traducirse en nuevos desafios para las condiciones financieras internacionales aunado a
un entorno geopolitico complejo. En este sentido, es destacable aln mas un ejercicio prudente
responsable y sostenible de la deuda publica basado en una gestion adecuada de los activos y
pasivos financieros del Gobierno Federal, asi como de los posibles riesgos financieros a los que
pudieran enfrentarse las finanzas publicas.

La politica de endeudamiento durante 2023 se mantendrd en estricto apego a los techos de
endeudamiento autorizados por el H. Congreso de la Unién y tendrd como eje principal el
fortalecimiento de la emision de bonos soberanos como una medida para obtener liquidez,
incluyendo los bonos sostenibles' cuyo objetivo es construir un sistema de financiamiento
encaminado a combatir el cambio climatico y a cerrar brechas sociales en el pais al mas bajo
costo. Se continuara privilegiando la adquisicion de deuda en el mercado local a través de
instrumentos a tasa fija, con lo cual se reduce el riesgo asociado a una revaluacion de la deuda
debido a una depreciacion del tipo de cambio 0 a movimientos en las tasas de interés.

Adicionalmente se consideraran los siguientes elementos i) que la deuda se mantenga en una
senda estable y con menores incrementos en comparacion con administraciones anteriores, ii)
mantener la estrategia activa de refinanciamiento de los activos y pasivos del Gobierno Federal
cuando las oportunidades de mercado sean favorables asi como ampliar los plazos
correspondientes; iii) implementar estrategias que contribuyan a la reduccion del costo
financiero vy iv) potenciar el valor de los activos financieros y no financieros, lo anterior, en un
contexto de contencidon y consolidacion del balance del Sector Publico.

En cuanto a los ejes adicionales de la politica de financiamiento, para el ejercicio fiscal 2023, se
contempla:

e Privilegiar el endeudamiento interno de largo plazoy a tasa fija;

“ El Gobierno Federal, por conducto de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, y como parte de su estrategia para
cumplir con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la ONU e incentivar las inversiones sostenibles en México,
ha decidido emitir Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en moneda nacional con tasa de interés
variable referenciada a la tasa conocida como Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio de Fondeo a un dia, alineados
a criterios Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo. Los Bondes G seran dictaminados por una Institucion
Calificadora de Valores y una Institucion Dictaminadora en Criterios ASG como bonos alineados a criterios ambientales,
sociales y de gobierno corporativo.
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e Utilizar de forma complementaria el crédito externo en condiciones favorables, asi como
abrir nuevos mercados para los bonos soberanos en moneda extranjera buscando
ampliar la base de inversionistas favoreciendo la diversificacion;

e [Ejecutar estrategias de cobertura para reducir la exposicion y volatilidad del portafolio de
deuda;

e Aprovechar el Financiamiento Enfocado al Desarrollo, a través de los Organismos
Financieros Internacionales (OFls) y los Organismos Bilaterales;

e Continuar con una politica de comunicacidn transparente sobre el manejo del
endeudamiento publico que permita a los inversionistas, agencias calificadoras y al
publico en general conocer los objetivos y las lineas de accion del Gobierno Federal como
emisor de deuda.

Conforme a lo anterior, en la iniciativa de LIF 2023 que se somete a la consideracion del H.
Congreso de la Unidn se solicita un monto de endeudamiento interno neto del Gobierno Federal
hasta por 1,170.0 mil millones de pesos. En cuanto al endeudamiento externo neto del sector
publico, que incluye al Gobierno Federal y a la banca de desarrollo, se solicita un techo de
endeudamiento neto de hasta 5.5 mil millones de ddlares.

Los techos de endeudamiento neto que solicitan las Empresas Productivas del Estado para 2023
son los siguientes: Petrdleos Mexicanos y sus empresas productivas subsidiarias solicitan un
techo de endeudamiento interno neto hasta por 27.1 mil millones de pesos y un techo de
endeudamiento externo neto de hasta 142.2 millones de ddlares; por su parte, la CFE y sus
empresas productivas subsidiarias solicitan un techo de endeudamiento interno neto de hasta
12.8 mil millones de pesos y un techo de endeudamiento externo neto de 397 millones de
ddlares.

Politica de deuda interna para 2023

Para 2023, la politica de deuda interna estard alineada con una participacion activa en el
mercado de deuda local, buscando oportunidades para ejecutar operaciones estratégicas que
resulten en una mejora en el perfil de vencimientos y en una reducciéon del riesgo asociado al
refinanciamiento del portafolio de deuda. Estas operaciones buscaran proveer de una mayor
liquidez y profundidad al mercado de deuda local, al tiempo que le permiten seguir con un buen
funcionamiento.

En este contexto, se estima que en 2023 |la deuda interna de valores gubernamentales sera en
un 47.7% a tasa nominal fijay de largo plazo, un 79.1% a tasa fija y de largo plazo, mientras que el
plazo promedioy la duracion de la deuda interna seran de 79y 4.5 anos, respectivamente.

Politica de deuda externa para 2023

Para 2023 la politica de crédito externo tendra como objetivo mantener el adecuado
funcionamiento de los mercados liquidos en los que opera México, incluyendo los mercados
sostenibles.

Se mantendran las estrategias de refinanciamiento para disminuir las amortizaciones de corto
plazo y las operaciones de manejo de pasivos. En este punto es importante resaltar que al ser
2023 el ano con el menor monto de amortizaciones de bonos denominados en moneda
extranjera durante la actual administracion (apenas el equivalente a un aproximado de 420
millones de ddlares), el financiamiento externo seguird siendo una fuente complementaria de
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recursos para el Gobierno Federal. Por lo anterior, se estima que en 2023 la deuda externa de
mercado sea en un 100.0% a tasa fijay un 98.8% a un plazo mayor a 1afo manteniendo una vida
media de 19.5 afos.

Adicionalmente se monitorearan y evaluardn minuciosamente las condiciones de los mercados
internacionales y, en caso de encontrar ventanas de tiempo atractivas, se llevaran a cabo
operaciones que permitan continuar con el desarrollo y consolidacion de las curvas de bonos
sostenibles como muestra del alto compromiso que esta administracion tiene con la
implementacion de medidas que promuevan un mayor financiamiento encaminado a reducir
brechas sociales, asi como a mitigar los impactos del cambio climatico.

Se continuara utilizando el financiamiento de los Organismos Bilaterales y las Agencias de
Crédito a la Exportacion debido a que la estructura de estos créditos permite acceder a tasas de
interés competitivas, asi como a reducir costo financiero produciendo un beneficio agregado de
diversificacion de las fuentes de recursos.

Escenario central estimado para los principales indicadores del portafolio de
deuda del Gobierno Federal

Indicador V 2021 | 2022¢ | 2023/
Deuda externa bruta % del total 221 20.6 19.2
Deuda interna bruta % del total 77.9 79.4 80.8

Deuda Interna en Valores Gubernamentales

% a tasa nominal fija y de largo Plazo 49.7 473 477
% a tasa fijay de largo Plazo 78.2 77.0 79.1
Plazo Promedio (afios) 7.3 7.8 7.9
Duracién (afios) 4.6 4.7 45

Deuda Externa de Mercado

% a tasa fija 100.0| 100.0| 100.0
% a Plazo mayor a un afno 98.6 99.4 98.8
Vida media (anos) 21.0 20.4 19.5
Duracion (afios) 1.1 9.8 9.5
Deuda que revisa tasa (% del Total) 319 33.1 313
Costo Financiero del Gobierno Federal? (% PIB) 21 2.6 29

¥ Los célculos pueden no coincidir debido al redondeo.
% Considera los Ramos 24 y 34.

¢/ Estimado.

Fuente: SHCP.
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Recuadro 5: Resultados de la actual politica de deuda

La politica y gestion de la deuda publica de la actual administracion ha sido reconocida por su
responsabilidad en el manejo de operaciones de mercado, relacion y expansion con la base de
inversionistas, asi como por la innovaciéon en las operaciones de financiamiento. La responsabilidad fiscal
ha afianzado los equilibrios macroecondémicos y la estabilidad financiera manteniendo el nivel de deuda
estable y controlado. Esta nueva politica de deuda publica ha sido reconocida a nivel internacional y ha
permitido que México sobresalga como uno de los paises emergentes con mejores métricas fiscales,
incluso después de haber enfrentado la peor crisis de salud y econémica en los ultimos 80 afos.

De 2006 a 2018, la deuda publica total (Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector
PuUblico o SHRFSP), pasd de 295% a 44.9%, es decir, aumentd 154 puntos porcentuales. La presente
administracion se propuso como objetivo revertir dicha tendencia al alzay no comprometer mas recursos
publicos para las generaciones futuras. En este sentido, la actual administracion establecid que la politica
de deuda deberia anclar la razén deuda a PIB en una senda estable y sostenible, asi como mantenerla en
niveles moderados. En 2018 la razén deuda a PIB se encontraba en 44.8% y el objetivo era mantenerla
estable en ese nivel. Sin embargo, la crisis internacional causada por COVID-19 provocé que la deuda como
porcentaje del PIB aumentara a casi 52% debido a la caida del PIB y la revaluacion del tipo de cambio.
Después del COVID-19, la politica de deuda esta centrada en reducir la deuda y estabilizarla en un nivel
alrededor de 50%. De esta forma, entre 2018 y 2022, la deuda sélo se ha incrementado en 4.0 puntos
porcentuales.

La SHCP estima que, en 2022, la deuda publica total (SHRFSP) permanecera en 48.9% del PIBy para 2023
vy hasta el cierre de la administracion se mantendra cercana a 49.4% del PIB. De haber continuado con la
misma politica y tendencia de endeudamiento de administraciones anteriores, la deuda en 2022 serfa casi
10 puntos porcentuales mas alta y se ubicaria en 58.6% del PIB. Por el contrario, el nivel de endeudamiento
de México se encuentra por debajo del promedio de los paises miemlbros de la OCDE (95% del PIB) y del
grupo de economias emergentes (67% del PIB), siendo incluso menor que el promedio de endeudamiento
de los paises latinoamericanos (72% del PIB), después de la peor crisis econdmica internacional provocada
por el COVID-19.

La estrategia activa de refinanciamiento de la deuda Reduccién de pagos de bonos

publica ha facilitado, anticipado y aprovechado de ) externos
forma estratégica las ventanas de oportunidad en los ) (Miles de millones de ddlares)
7 H Antes de

mercados internacionales, lo que ha permitido
refinanciar el mayor monto de deuda externaenla |6 56
historia del pais. Entre julio de 2019 y agosto de 2022,
mas de 13 mil millones de dodlares en bonos
soberanos en  moneda  extranjera  fueron
refinanciados, lo cual permitié negociar tasas de
interés historicamente bajas, tanto en dolarescomo |3 L 25

refinanciamiento

H Después de
5 L 45 refinanciamiento

4.0

en euros, al tiempo que se logré incrementar el plazo 22 23
de pago de 18 a 21 afos. Gracias a estas acciones, la |2
deuda externa de México hoy representa solo el ] 05 11 1.0

3 E 0.4

20.6% del total de los compromisos financieros del
gobierno. Lo anterior ha sido una herramienta |q
importante para generar ahorros presupuestarios y 2021 2022 2023 2024 2025
proteger las finanzas publicas del pais. Fuente: SHCP.

La nueva politica de endeudamiento ha ampliado la base de inversionistas, lo cual ha generado ahorros
presentes y futuros en el costo financiero del Gobierno Federal que han sido redireccionados a fortalecer
la politica de bienestar. Actualmente existen 78 nuevos fondos extranjeros comprando los activos
financieros que emite México, entre ellos se encuentran los nuevos fondos de inversiéon de impacto
sostenible que reconocen la vocacion social y ambiental del actual gobierno. Destaca también la reciente
incorporacion de 10 nuevos grandes inversionistas del mercado Formosa de Taiwan, conformado
principalmente por empresas aseguradoras en Asia, las cuales privilegian las inversiones en activos seguros
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delargo plazo (usualmente 50 afios), lo cual es muestra de la diversificacion y confianza de los inversionistas
internacionales en nuestro pais.

Todos estos elementos han permitido que las tres principales agencias calificadoras mantengan la deuda
soberana de México con una perspectiva estable, a pesar del complejo contexto econdmico provocado por
COVID-19y que el Gobierno de México sea distinguido por su politica de gestion financiera de la deuda en
mercados internacionales con 11 premios otorgados por las agencias como International Financing
Review, Global Capital, Environmental Finance’s Bond Awards, Latin Finance, y Bond'’s and Loans.
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3.6 Politica financiera
Banca de Desarrollo

La Banca de Desarrollo, atendiendo a los mandatos de sus entidadesy a través de sus programas
tradicionales de financiamiento y sus servicios financieros, continuara apoyando a sus sectores
de atencién a través de las siguientes lineas de accién:

e Enelmarcode la Politica Nacional de Inclusion Financiera, se continuara impulsando
el desarrollo de acciones para facilitar a la poblacion objetivo el acceso y provision de
productos y servicios financieros; fomentar los pagos digitales entre la poblacion,
comercios y empresas; fortalecer las competencias econdémico-financieras mediante
cursos de capacitacion y educacion financiera, asi como favorecer la inclusion
financiera de personas en situacidon de vulnerabilidad como mujeres, migrantes,
personas mayores, indigenas y poblacidon rural.

e Se apoyara a los programas prioritarios relacionados con el Istmo de Tehuantepec, el
Tren Maya, el Tren México-Toluca, el Aeropuerto Internacional Felipe Angeles, la
Refineria Dos Bocas, la reconfiguracion de la Refineria Tula, la Red Compartida
Mayorista (RCM) — Internet para Todos y la Modernizacion Integral de la Linea 1 del
Sistema de Transporte Colectivo Metro, a través de financiamiento con el apoyo de
Nacional Financiera, S.N.C.(NAFIN), del Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C.
(BANCOMEXT) y del Banco nacional de Obras y Servicios Publicos (BANOBRAS), este
Ultimo ya sea por si solo y/o a través del Fondo Nacional de Infraestructura (FONADIN),
seguln se requiera. Asimismo, se apoyard con operaciones de factoraje, a través de
NAFIN y con operaciones de financiamiento a través de BANOBRAS, a las empresas
proveedoras de PEMEX para otorgarles liquidez.

e Atendiendo lo dispuesto en el PND 2019-2024, el BABIEN continuard avanzando en la
bancarizacion de los beneficiarios de los programas sociales como jovenes, mujeresy
adultos mayores. En este esfuerzo y en conjunto con las dependencias federales, se
buscara disminuir la brecha financiera de la poblacién, asi como la de género en el
acceso de los servicios financieros. Por lo que se fortalecerdn los mecanismos y
acciones en la dispersion de recursos de programas gubernamentales,
materializando asi una mayor inclusion financiera en la poblacion mas vulnerable.

e Se fomentaradn los programas y productos financieros dirigidos especificamente a
mujeres, considerando caracteristicas y condiciones atractivas para fomentar su
participacion. Esto con el objetivo de incorporar al mayor ndmero de mujeres en
actividades econdmicas productivas, asi como en materia de ahorro, inversion, crédito
Y mecanismos de proteccion.

e Como parte de la Estrategia de Fondeo Sustentable, se continuara con el mecanismo
de emitir bonos tematicos que permitan captar recursos para financiar y refinanciar
proyectos productivos que contribuyan a la atencion del cambio climatico vy la
inclusion financiera.

e Con el fin de contribuir en adecuar la produccién agroalimentaria y rural a los efectos
del cambio climatico, a través de los Fideicomisos Instituidos en Relacion con la
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Agricultura (FIRA), se promovera el financiamiento a la adaptacion y resiliencia, en
especial de los pequehos productores que son los que tienen menos capacidades
para su adaptacion al cambio. Asimismo, se fortalecerd la estrategia para la
promocién de proyectos sustentables que permitan la mitigacion de los efectos
adversos de la agricultura en el medio ambiente, con lo cual se espera contribuir a los
compromisos adquiridos por México, a nivel nacional e internacional. Ademas, se
divulgard, entre los intermediarios financieros, una herramienta que permitira realizar
estimaciones paramétricas de los efectos positivos de inversiones sustentables en el
medio ambiente por parte del sector agroalimentario.

Se promoverd de manera sustentable el crédito y productos financieros competitivos,
oportunos y flexibles para impulsar el desarrollo de las actividades agropecuarias,
forestales y pesqueras, asi como de todas las demas actividades econdmicas del
medio rural.

De acuerdo con los objetivos vy estrategias sefialadas en el Programa Nacional de
Financiamiento del Desarrollo 2020-2024 (PRONAFIDE 2020-2024), se continuara
impulsando una mayor inclusion financiera de los beneficiarios a través de la oferta
de productos de crédito y garantias hacia las MiPyMEs (empresas exportadoras e
importadoras); proyectos de infraestructura, particularmente en aquellos que
incorporan criterios sustentables para contribuir al cuidado del medio ambiente; e
impulsar la oferta de vivienda con criterios sustentables a través de créditos puente,
garantias y seguros de crédito a la vivienda.

Se impulsara el financiamiento para operacionesy proyectos de impacto econdmico,
social y ambiental para el pais. Esto a través de apoyos para la produccion, la compra
de materias primas nacionales o importadas, el acopio o mantenimiento de
inventarios, el equipamiento de navesindustrialesy el crédito para proyectos en etapa
de construccion, operacion y/o mantenimiento. Lo anterior, buscard desarrollar
estructuras financieras a la medida de las necesidades de cada segmento
empresarial.

Se promovera la implementacion de acciones y estandares de gobierno corporativo a
las empresas a través de la Certificacion Prime, mediante la cual se busca otorgar
financiamiento para mejorar su perfil de deuda y recursos para proyectos de
expansion, con la finalidad de impulsar la colocacion inicial de valores y/o emisiones
de deuda en el mercado bursatil. Asimismo, se buscara apoyar a empresas mexicanas
para fortalecer su estructura financiera y mejorar su competitividad.

Se fomentara el crecimiento en las cadenas de valor, a través del desarrollo e
implementacion de financiamiento dirigido a empresas cuyas actividades estén
centradas en brindar proveeduria directa o indirecta de productos y servicios
necesarios para el desarrollo de negocios de sectores prioritarios y/o vocaciones
productivas de cada entidad federativa. Igualmente, se buscara apoyar con
operaciones de factoraje a empresas proveedoras de grandes compradores.

Se continuara impulsando a los Fondos de Garantia con aportaciones de terceros a
fin de multiplicar los recursos para el sector agropecuario y rural, a través del
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Programa de Financiamiento a la Mediana Empresa Agroalimentaria y Rural
(PROEM), el Programa de Financiamiento a la Modernizacion de Empresas de los
Sectores Agroalimentario y Rural (MODERNIZACION) y el Programa para la Inclusion
Financiera de la Poblacion Prioritaria (PROIF). También, se continuara impulsando el
acceso al crédito de pequenos productores a partir de los esquemas de garantia
FONAGA, el cual permite incrementar el financiamiento y promueve la productividad
bajo un enfoque sustentable, y de garantia PROFERTIL, que les permite hacer
compras consolidadas de insumos agricolas con oportunidad, suficiencia y en
mejores condiciones.

Se fortaleceran los esquemas de masificacion de crédito, a través de empresas
parafinancieras y de empresas Tractoras que faciliten la inclusiéon financiera de los
pequenos y medianos productores, principalmente en el enfoque del Programa de
Desarrollo de Proveedores. Se consolidaran las alternativas de fondeo y garantia para
la red de intermediarios financieros en el sector agroalimentario y rural, a fin de
fortalecer e incrementar la cobertura de servicios financieros. También, se fortalecera
la operacion de corresponsales con intermediarios financieros, en regiones del medio
rural para la atencion de los productores de menores ingresos, y se fortaleceran los
esquemas de operacion para el financiamiento al sector cafero.

Con apoyo de la Financiera Nacional de Desarrollo, Agropecuario, Rural, Forestal y
Pesqguero (FND) se impulsaran los proyectos estratégicos, de acuerdo con las ventajas
comparativas y competitivas de cada region, especialmente las del Sur- Sureste.

Con los intermediarios financieros de inversion de capital, se seguira impulsando, a
través de Fondo de Capitalizacion e Inversion del Sector Rural (FOCIR), la promocion
y el fommento de capital de riesgo de medianoy largo plazo en el sector agroindustrial
y rural para: i) detonar proyectos productivos sostenibles; ii) desarrollar capacidades
técnicas, productivas y comerciales; y iii) lograr la integracion de circuitos locales de
produccion, comercializacion, inversion y financiamiento.

Con la Sociedad Hipotecaria Federal, SIN.C, se seguird impulsando la inclusion
financiera y la innovacion tecnolégica mediante un producto disruptivo, “Hipoteca
Digital SHF", para atender segmentos con ingresos mixtos, permitiendo un proceso
de originacion de crédito en linea y una administracion mas eficiente.

Mediante el programa ECOCASA, habra un impulso a la certificacion de viviendas
energéticamente eficientes con el objetivo de reducir al menos el 20% de emisiones
de CO2. Se promoverd el esquema de mejoramiento de vivienda para financiar
ecotecnologias para la reduccion de la huella ambiental. Asimismo, se invitara a
desarrolladores con vivienda certificada ECOCASA para emitir bonos verdes asociados
al desarrollo de proyectos sustentables y se impulsara, en conjunto con la Secretaria
de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano (SEDATU) y los Organismos Nacionales de
Vivienda (ONAVIS), la Estrategia Nacional de Autoproduccion. Con lo mencionado, se
fomentara la disponibilidad de financiamiento, asistencia técnica y una plataforma via
web para ayudar a las familias en el proceso de mejoramiento y autoproduccion.
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e Se buscard una mayor inclusion financiera para apoyar a mas de 200 municipios a
través de financiamiento, haciendo especial énfasis en aquellos con muy altos niveles
de marginacion, con el propdsito de mejorar la calidad de vida de la poblaciéon en las
localidades mas rezagadas.

e Se promovera un mayor usoy manejo de cuentas bancarias, seguros y otros servicios
financieros, en aras de lograr una mayor inclusidn, bancarizacion y penetracion en los
mercados de atencion.

e Se trabajard coordinadamente con los intermediarios financieros privados bancarios
Yy No bancarios, a fin de aumentar y mejorar las condiciones de financiamiento a los
sectores de atencidn. Esto permitird un manejo eficiente en la administracion de
riesgos.

e Con el propdsito de continuar impulsando la economia y bienestar de los integrantes
de las Fuerzas Armadasy la Guardia Nacional, a través del Banco Nacional del Ejército,
Fuerza Aéreay Armada, S.N.C. (BANJERCITO),se continuara proporcionando créditos
de consumo, liquidez e hipotecarios, diseflados con las mejores practicas bancarias,
asi como términos y condiciones financieras preferenciales para que el personal
castrense mejore su calidad de vida y la de su familia.

e También, se incrementardn y modernizaran los recursos tecnoldgicos de la banca
electronica de las instituciones como Banjetel, Banjecel y Tangente, a fin de
intensificar y hacer mas eficiente la bancarizacion del personal de las Fuerzas
Armadas y Guardia Nacional. Asimismo, esto permitira continuar con el crecimiento
en la Red de Sucursales y Cajeros Automaticos a lo largo y ancho del territorio
nacional.

Sectores asegurador y afianzador

México cuenta con experiencia y una estructura institucional sélida en materia de transferencia
de riesgos hacia los mercados especializados tanto nacionales como extranjeros. Las finanzas
publicas en el gjercicio 2023 contaran con una estrategia robusta de proteccion en materia de
riesgos catastroficos: el Seguro para atender los dafios ocasionados por fendmenos naturales
(Seguro para Catastrofes) y el Bono Catastréfico. Adicionalmente, se analizan diversos esquemas
y estrategias para fortalecer la cobertura en materia de transferencia de riesgos, asi como
minimizar el impacto a las finanzas publicas ante eventos catastroficos.

Para 2023 se tiene considerado actualizar los instrumentos de analisis y modelacion de riesgos
catastroficos para el fortalecimiento de la Gestion Integral de Riesgos de Desastres. Para ello, se
trabajara con organismos internacionales, gobiernos de otros paises y actores del sector
asegurador nacional e internacional en la elaboracion de estudios, proyectos y politicas publicas
para hacer mas eficiente los instrumentos nacionales de analisis de riesgo.

Se desarrollardn en coordinaciéon con Agroasemex, organismos internacionales y el sector
asegurador, instrumentos de analisis y modelacidon de riesgos en el sector agropecuario,
creando bases de datos que permitan identificar tanto los riesgos que afectan a los distintos
tipos de productores y productos, como la instrumentacion de un seguro parameétrico que los
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cubra. Asimismo, se fortalecera la estrategia de aseguramiento consolidado de los bienes de
las dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal.

Para el ejercicio fiscal 2023, el Gobierno Federal continuard impulsando el desarrollo sostenible,
la inclusion, la competenciay la profundizaciéon del sistema financiero en favor del bienestar de
la poblacion y de la asignacion eficiente de los recursos. Asimismo, en estrecha colaboraciéon con
autoridades financieras, se mantendran las acciones orientadas a consolidar el marco
regulatorioy eficientar procesos administrativos, de tal manera que se asegure el sano desarrollo
del sector, salvaguardando la estabilidad del propio sistema.

Por ejemplo, del 1 de septiembre de 2021 al 31 de agosto de 2022, se emitieron 31 Disposiciones
de Caracter General (DCG), destacando la regulacidn para fortalecer la liquidez y el capital de
entidades financieras y la adopcion de las reglas contables IFRSS (/nternational Financial
Reporting Standard), propiciando la homologacion de reportes de cartera de crédito vy la
eliminacion de 80 reportes regulatorios redundantes.

En particular, mediante los trabajos del Grupo de Taxonomia Sostenible del Comité de Finanzas
Sostenibles, coordinado por la SHCP, se continuara el desarrollo de diversos proyectos para
promover la sostenibilidad en el sistema financiero. Esto incluye la definicion de elementos
técnicos de la taxonomia en el marco de la operacion de Grupos Técnicos Sectoriales y
Tematicos, asi como la implementacion de un piloto para el uso de la taxonomia sostenible. En
paralelo, se desarrollaran herramientas para el fortalecimiento de capacidades en materia de
sostenibilidad en el sector financiero.

Asimismo, se continuara impulsando la participacion activa de los actores relevantes del
Gobierno Federal, incluidas las autoridades financieras, en foros nacionales e internacionales y
espacios de discusion en temas de sostenibilidad y estabilidad en el sistema financiero
mexicano.

Por otra parte, en el marco de la Politica Nacional de Inclusion Financiera (PNIF), se continuara
la implementacion de diversas lineas de accidn, tales como: (i) fomentar la expansion de la red
de corresponsales bancarios; (ii) integrar contenidos en materia de educacidén econdmico-
financiera en los planes y programas de estudio de la educacion obligatoria; vy (iii) incorporar
educacion econdmico-financieray digital entre los beneficiarios de programas sociales. De igual
manera, mediante el trabajo multisectorial del Comité de Educacion Financiera (CEF), se
continuard impulsando la agenda de educacion econémico-financiera.

A través del Comité Interinstitucional para la Igualdad de Género en las Entidades Financieras,
que cuenta con la participacion de 12 instituciones pUblicas y privadas del sector financiero, se
impulsaran acciones que promuevan el liderazgo de las mujeres en entidades financieras y que
estimulen la oferta de productos y servicios de calidad que fomenten la inclusion econdmico-—
financiera de las mujeres. Ademas, se llevarda a cabo un diagnoéstico para generar
recomendaciones con el objetivo de promover el liderazgo femenino en el sector financiero.

En 2023, se continuara participando, en el dambito de atribuciones de la SHCP, en el proceso de
autorizacion de las Instituciones de Tecnologia Financiera (ITF), con el propdsito de incentivar y
equilibrar el desarrollo de los participantes del mercado, brindar certeza juridica, fomentar el uso
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de herramientas tecnolégicas y medios de pago electréonico que coadyuven a un mayor acceso
y profundidad de servicios financieros entre los distintos sectores de la poblacion.

De septiembre a julio de 2022, 18 ITF iniciaron operaciones, de las cuales 11 son Instituciones de
Fondos de Pago Electrénico (IFPE) v 7 Instituciones de Financiamiento Colectivo (IFC). Todas
ellas cuentan con autorizaciéon definitiva

En adicidn a lo anterior, se mantendra la mejora continua de la Evaluacion de Desempefio de
Instituciones de Banca Mdltiple, tanto en el [ndice de Evaluacién de Bancos como en el
Cuestionario Estratégico. Los resultados de ambos instrumentos permitiran conocer con mayor
detalle las condiciones y necesidades del sistema financiero mexicano, y disefar politicas
sectoriales acorde a ellas. En el ejercicio 2021, un total de 49 instituciones bancarias aprobaron la
evaluacion del desempeno.

La SHCP seqguira participando de manera coordinada con el Banco de México y la Secretaria de
Economia en la negociacidn y actualizacion de tratados y acuerdos internacionales, asi como en
reuniones con organismos y comités internacionales en los que se comprendan los servicios
financieros en la materia. Lo anterior, a fin de promover la adopcion de mejores estandares e
incentivary proteger la inversion en el sector financiero. Es destacable la suscripcion del Tratado
de Libre Comercio entre la Alianza del Pacifico y Singapur, en el marco de la XVI Cumbre de la
Alianza del Pacifico, celebrada el 26 de enero de 2022.

En el marco de la participacion de México como miembro del Grupo de Accién Financiera
Internacional (CGAFI), se continuard con las modificaciones a las Disposiciones de Caracter
General en materia de PLD/FT aplicables a sectores del sistema financiero mexicano y otros
sujetos obligados, a fin de homologar criterios derivados de las modificaciones a las
recomendacionesy reforzar el cumplimiento de los estandares del GAFI.

Por dltimo, en linea con lo anterior, se seguird proporcionando insumos a la delegacion
mexicana del GAFI para la elaboracion de guias y otros trabajos que dicho organismo realizara
en temas relacionados con oportunidades y desafios de las nuevas tecnologias en materia de
PLD,y financiamiento al terrorismo y delitos previos, entre otros.

La estrategia del Gobierno de México esta orientada a alcanzar la justicia social y el bienestar
integral de los adultos mayores en la edad de retiro. El logro de este objetivo contribuye, ademas,
a fortalecer los esfuerzos para reducir la pobreza, fortalecer las finanzas publicas y promover la
productividad en el mercado laboral. Durante 2023 se llevaran a cabo acciones que incidiran en
una mejor integracion de los tres componentes centrales del sistema de pensiones: la pension
para el bienestar de las personas adultas mayores, la pension ligada al empleo y el ahorro
voluntario. Para fortalecer el SAR, se trabaja en conjunto con el IMSS, CONSAR y la Comision
Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF) en la implementacion de la reforma a las LSS y LSAR,
contribuyendo al bienestar de las personas adultas mayores y su retiro. Se trabajara para dar a
conocer a la poblacién los beneficios del SAR y del ahorro voluntario, con miras a promover una
mejor toma de decisiones de los trabajadores. Asimismo, se estableceran las sinergias necesarias
para avanzar hacia la consolidacion de un sistema de pensiones equitativo y moderno que
proteja los intereses de los trabajadores de México.
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4.1. Panorama econémico 2024-2028

En el periodo 2024-2028, se prevé que la mayoria de los paises logren un crecimiento econdémico
estable cercano a su PIB potencial en ausencia de nuevos choques por factores politicos,
climatoldgicos o sanitarios. Si bien algunos paises han aumentado su nivel de endeudamiento
de forma notable particularmente desde 2020 a raiz de la pandemia de COVID-19, no se pueden
anticipar problemas estructurales que lleven a un crecimiento menor de la economia global o
un riesgo sistémico en el sistema financiero internacional.

En el caso del PIB de EE.UU., el escenario central indica que la senda de crecimiento regresara a
la trayectoria de tendencia previa a la pandemia. En esa linea, los analistas encuestados por Blue
Chip, en la edicion de marzo de 2022, pronosticaron que entre 2024y 2028 el PIB real del pais se
expandira a un ritmo anual promedio de 2.0%. De acuerdo con la misma encuesta, la tasa de
desempleo promedio en este pais se ubicard en 2.8%, mientras que la inflacion se situaria en
22%ylos rendimientos de los bonos del Tesoro a tres meses y diez afos en promedio alcanzaran
niveles de 2.1y 3.0%, respectivamente.

En este contexto, México se vera favorecido por factores externos dada la estrecha integracion
comercial que existe con la economia global y con EE.UU. en particular. Por ende, se prevé un
desempenfo positivo para las exportaciones, en particular, para equipo de transporte, aparatos
electronicos, mineria no petrolera, alimentos procesados y comercio electronico. Las recientes
inversiones de diversas empresas para localizarse en México sustentan la mayor capacidad del
pais para aumentar dicha exportacién. Asimismo, un buen desempefo de la economia
estadounidense apoyard a la inversion extranjera, el turismo y el flujo de remesas.

Respecto a la demanda interna, se prevé que la economia mexicana mantenga un sélido
dinamismo principalmente como resultado de las reformas al mercado laboral que se han
implementado en beneficio de mayores ingresos y mejores condiciones para los trabajadores;
unN Mayor crecimiento econdmico en la regidn sur-sureste que aumentara el mercado interno,
la conectividad entre regiones, asi como la reduccion de la pobreza y de la desigualdad en esta
region; y finalmente, una mayor profundidad del sistema financiero derivado de las acciones
impulsadas para fortalecer el ahorro y la inclusion financiera, cuyo principal resultado es que
Mas personas y empresas tengan acceso a crédito y a otros servicios bancarios.

Derivado de lo anterior, se estima que en el periodo 2024-2028 el PIB de México registrara un
crecimiento real anual de entre 19 y 2.9%. De manera puntual, se proyecta una expansion de
2.4% para el periodo en cuestion. Estas estimaciones se encuentran en linea con las
estimaciones del PIB potencial establecidas en el art. 11 C del Reglamento de la LFPRH, aunque
ligeramente por arribba de lo publicado en la encuesta de expectativas del sector privado del 1°
de julio de 2022 que realizé el Banco de México, en donde la mediana del prondstico del PIB
para los proximos diez afhos es de 2.0%.

Consistente con el escenario de crecimiento de tendencia, en materia de precios se estima que
la inflacion se ubicard en la meta establecida por el Banco de México de 3.0% durante el periodo
2024-2028. Asimismo, para el tipo de cambio nominal, se prevé una ligera depreciacion en el
horizonte de prondstico, congruente con una trayectoria constante del tipo de cambio real y
tomando en cuenta el comportamiento esperado de mediano plazo para la inflaciéon de EE.UU.
Al considerar dichas proyecciones, se asume que continuara la disminucién gradual de la tasa
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de Cetes a 28 dias hasta situarse en 55% en 2026. Lo anterior es consistente con una postura
monetaria neutral de equilibrio y resultaria que el diferencial entre la tasa de interés de México
y EE.UU. se reduzca desde 2025y logre estabilizarse posteriormente.

En el periodo 2024-2028, el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos se mantendra
por debajo del promedio histérico al ubicarse en un nivel promedio de 1.0% del PIB derivado de
un desempeno positivo de las remesas, y acorde al crecimiento previsto para EE.UU., asi como
por la evolucion esperada de la balanza comercial petrolera y de servicios en donde México
podria continuar registrando un déficit. En cuanto a los precios de la mezcla mexicana, se preveé
un precio promedio de 56.9 dpb en el periodo 2024-2028, el cual es consistente con la dinamica
gue muestra la curva de futuros al mes de agosto. Para la plataforma de produccion de crudo,
se asume una trayectoria conservadora con respecto a las proyecciones de PEMEX y de las
empresas privadas.

El marco macroeconémico descrito se encuentra sujeto a riesgos que podrian modificar las
trayectorias estimadas. Los riesgos a la baja y al alza se presentan a continuacion:

Riesgos a la baja Riesgos al alza

e Prolongacioén de conflictos geopoliticos y creacion e Mejoras importantes en las condiciones de

de bloques comerciales entre paises, asi como informalidad derivado de las reformas en materia
sanciones econdmicas hacia Rusia o China. Lo laboral implementadas desde el inicio de la
anterior podria aumentar la volatilidad y el nivel de administraciéon, las cuales beneficiarian al
precios de algunas materias primas y alimentos, al consumo, la productividad y a la recaudacion
tiempo que disminuiria el comercio internacional tributaria.

y los flujos financieros internacionales. .
e Aumentos en la productividad de factores por una

e Una politica monetaria restrictiva prolongada, que mayor innovacioén, que permitiria una distribucién
presione las condiciones financieras y contribuya mas eficiente del empleo y el capital.
a un crecimiento global por abajo del promedio . L
histérico. e Una _mayor competencia econémica que
contribuya a la disminucién de las presiones
e Escenario de impago de la deuda por las alzas en inflacionarias, fomente la mayor disponibilidad de
las tasas de interés a nivel mundial en un contexto productos y, mejore la calidad de los servicios y la

competitividad de México en el ambito

donde los niveles de endeudamiento han . .
internacional.

alcanzado maximos histéricos, particularmente de
algunas economias que aumentaron su deuda
para enfrentar la crisis sanitaria.

e Desaceleracion econdémica de China por
problemas politicos al interior y estructurales de
su economia, en particular por una menor
inversion en el sector inmobiliario y Ila
acumulacién de deuda que reduciria su demanda
de las materias primas y aumentaria el riesgo de
enfrentar problemas financieros.
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Resumen del marco macroeconémico 2022-2028

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Producto Interno Bruto
Crecimiento % real (puntual)*/ 2.4 3.0 2.4 2.4 2.4 2.4 2.4
Crecimiento % real (rango) [1929] [1.23.0] [1.929] [1.9,29] [1.9,29] [1.9,29] [1.9,29]
Inflacién
Dic/Dic 7.7 32 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Tipo de cambio nominal (pesos por ddlar)
Fin de periodo 20.6 20.6 20.7 209 21.1 21.4 21.6
Promedio 20.4 20.6 20.7 20.8 21.0 213 215
Tasa de Interés
Nominal fin de periodo, % 9.50 8.50 7.50 6.00 5.50 5.50 5.50
Nominal promedio, % 7.48 8.95 7.95 6.66 573 5.50 5.50
Sector petrolero (canasta mexicana)
Petrdleo, precio promedio (dls./barril) 93.6 68.7 62.8 58.8 55.9 54.2 53.0
Plataforma de producciéon promedio (mbd) 1,835 1,872 1,909 1,955 2,010 2,069 2,108
Variables de apoyo
Cuenta Corriente (% del PIB*) -2.0 -1.2 -0.8 -1.0 -1.0 -1.0 -1.0
PIB de EE. UU. (Crecimiento %) 23 1.8 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0
Produccién Industrial de EE. UU. (Crecimiento %) 4.5 23 2.1 21 2.1 2.1 2.1
Tasa de interés, FED Funds Rate (promedio) 1.6 3.2 2.6 2.5 2.5 2.5 2.5

*Corresponde al escenario puntual usado para las estimaciones de finanzas publicas.

Fuente: estimacién de la SHCP.
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4.2. Finanzas publicas 2024-2028

Para el periodo de 2024 a 2028, con fines ilustrativos, se muestran los RFSP inerciales en 2.7% del
PIB. Estos montos permitirian mantener el Saldo Histérico de los RFSP en 49.4% del PIB hasta
2028. No obstante, lo anterior podria ajustarse en funcion de la evolucion de distintas variables
macroecondmicas y una senda mas favorable de los ingresos.

Requerimientos Financieros del Sector Publico, 2022-2028
(Porcentaje del PIB)

2022 Dif.
A b. Esti 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2023-
prob. Estim. 2028

I. RFSP (l1+111) -3.5 -3.8 -4.1 -2.7 -2.7 -2.7 -2.7 -2.7 1.4

Il. Necesidades de financiamiento 04 08 05 05 05 05 05 05 0.0

fuera del presupuesto

I1l. Balance publico (IIl.A-I1I:B) -3.1 -3.0 -3.6 -2.2 -2.2 -2.2 -2.2 -2.2 1.4
1I:A |ng resos presu puestarios 219 232 227 22.4 222 222 222 22.1 -0.5

Petroleros 39 5.1 4.2 4.0 38 38 3.7 3.6 -0.6
111:B Gasto neto pagado 251 26.2 26.3 24.6 24.4 243 243 243 -2.0
programab|e pagado 18.5 19.2 18.8 17.3 17.2 17.4 17.6 17.6 -1.2
Gasto no programable 6.5 6.9 7.5 7.3 7.2 6.9 6.8 6.7 -0.8
Costo financiero 2.8 3.1 3.4 32 3.2 29 2.8 2.7 -0.8
Participaciones 3.6 3.8 39 39 39 39 39 39 0.0
Adefas 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0. 0.1 0.0

Iy. Bglance primario  (llI+Costo 03 o1 02 1.0 1.0 07 06 05 07

financiero)

SHRFSP 51.0 489 49.4 49.4 49.4 49.4 49.4 49.4 0.0
Interno 345 33.4 347 35.2 355 35.9 36.3 36.6 1.9
Externo 16.5 15.5 14.6 14.2 13.8 13.5 13.1 12.7 -19

Partidas informativas:

Limite maximo del gasto 103 100 9.9 29 9.9 9.9 929 99| 00
corriente estructural

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. En los RFSP, balance publico y balance primario el signo (+)
indica superavit, el signo (-) déficit o requerimiento de recursos.
Fuente: SHCP.

Consultar el anexo [ll.2 para mas informacion sobre las perspectivas de finanzas publicas 2024-2028.

101



HACIENDA

4.3. Riesgos fiscales
4.3.1 Riesgos de corto plazo

Las estimaciones de finanzas publicas para 2023 consideran un marco macroecondmico
prudente que incorpora las perspectivas de crecimiento para el ano. No obstante, es importante
considerar que durante el gjercicio fiscal se pueden presentar desviaciones con respecto a lo
esperado en el momento de elaborar y aprobar el Paquete Econdmico derivado de choques
macroecondmicos no previsibles y otros factores. A continuacion, se presenta un analisis de
sensibilidad que estima el impacto que pudieran tener las desviaciones de las principales
variables del marco macroecondmico sobre las estimaciones de ingresos y gasto presentadas
en el Paguete Econdmico 2023. Es importante destacar que el analisis considera desviaciones
individuales y no estima el impacto de desviaciones simultaneas.

Sensibilidades de ingresos y egresos en 2023

Millones Explicacion
% del PIB P
de pesos
1. Medio punto real de Un crecimiento econémico mayor al estimado
crecimiento econémico 23,089.9 0.08 incrementa los ingresos publicos debido a una mayor
(tributarios) recaudacion de los impuestos (IVA, ISR y otros).

Un aumento en el precio del petréleo incrementa los
ingresos por exportaciones de petréleo mas que el
incremento de los gastos por importacion de
hidrocarburos para Pemex.

2. Un délar adicional en el
precio del petréleo (ingresos 13,116.0 0.05
petroleros)

3. Apreciacion de 10 centavos
en el tipo de cambio promedio ~4,354.9 -0.02 yna apreciacién del peso frente al délar reduce los

ingresos petroleros debido a que una proporcion
elevada de los mismos estd asociada a las exportaciones
de crudo. Asimismo, reduce el costo por el servicio de la
deuda denominada en moneda extranjera.

Ingresos petroleros (-) -5,092.9 -0.02
Costo financiero (+) */ 738.0 0.00

Una mayor plataforma de produccion de petréleo
24,5831 0.09 incrementa los ingresos petroleros debido a la mayor
venta de petrdleo.

4. Por 50 mbd de extraccion de
crudo (ingresos petroleros)

Un aumento en la tasa de interés incrementa el gasto
no programable del Sector Publico al aumentar el pago
de intereses de la deuda a tasa variable y los costos de
refinanciamiento de la deuda que esta por vencer.

5. Por 100 puntos base en la
tasa de interés (costo 30,218.0 0.1
financiero) **/

*/ Se refiere al aumento del costo externo en pesos de la deuda externa del Gobierno Federal.
**/ Incluye al IPAB.
Fuente: SHCP.
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En adicion a las situaciones descritas previamente, existen factores que pudieran afectar las
finanzas publicas y que, por su naturaleza, podrian ser dificiles de anticipar. Por ello, el Gobierno
de México cuenta con un conjunto de amortiguadores fiscales con la finalidad de disminuir el
impacto que pudieran tener éstos sobre las finanzas publicas del pais, entre los cuales destacan:

(i) Una estrategia de coberturas petroleras para cubrir al 100% la exposicidon de los
ingresos del Gobierno Federal ante reducciones en los precios del crudo;

(i1) La linea de Crédito Flexible por el FMI de 50 mil millones de ddlares (equivalente a
357 mil de millones de Derechos Especiales de Giro) para enfrentar un posible
entorno econdmico adverso;

iii) La linea swap con la FED por 3 mil millones de délares;
iv) La linea swap con el Tesoro de los EE.UU. por 9 mil millones de ddlares;
Las reservas internacionales por 198.8 mil millones de délares al 26 de agosto de 2022,

La flexibilidad cambiaria que permite absorber chogues externos;

<

A,—\g,—\ﬁ

Una composicion de la deuda publica principalmente en moneda nacional y a tasa
fijla que permite hacer frente a riesgos de tipo de cambio, tasas de interés y
refinanciamiento. De l|la deuda del Gobierno Federal, 79.4% se encuentra
denominada en moneda nacional y el 77.0% de los valores gubernamentales estan a
tasa fijay a largo plazo

<.

(viii)  Un seguro catastrdéfico con cobertura de 5 mil millones de pesos, el cual cubre los
recursos presupuestales necesarios para la atencion a los efectos ocasionados por los
fendmenos naturales y tiene vigencia hasta el 5 de julio de 2022;

(ix) Un bono catastroéfico vigente hasta marzo de 2024 por 485 millones de ddlares con
cobertura contra pérdidas derivadas de sismos de diferentes magnitudes y ciclones
tropicales.

Finalmente, entre los riesgos fiscales de mediano plazo destacan las presiones por el pago de
pensiones en curso del sistema de reparto anterior, asi como otros riesgos con muy baja
probabilidad de materializacién que, sin emlbargo, deben ser considerados en el marco de una
politica hacendaria prudente y responsable.

4.3.2 Riesgos de largo plazo y pasivos contingentes

El Gobierno Federal disefia e implementa las politicas econdmica y fiscal bajo un esquema de
prevencion de riesgos de corto y largo plazo con la finalidad de garantizar la estabilidad
macroecondmica y la sostenibilidad de las finanzas publicas, incluso ante la presencia de
escenarios con baja probabilidad de ocurrencia o de cambios estructurales que puedan generar
presiones fiscales en el futuro. Entre estos riesgos se encuentran las presiones de gasto
asociadas a cambios demograficos de la poblacion que impactan los sistemas de salud y el
sistema pensionario de México, asi como la materializacion de desastres naturalesy la transicion
a una economia con menores emisiones de carbono. Dichos factores tienen el potencial de
generar desajustes fiscales en un ano determinado y podrian requerir cambios de politica o
medidas para enfrentarlos.
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

4 W

a) Piramide poblacional y pensiones

De acuerdo con las cifras mas recientes de la CONAPO, la poblacion mayor a 65 aflos, que
representa en 2022 el 8.0% de la poblacion total, ascendera en 2051 a 17% del total, lo que implica
gue en menos de tres décadas habrd 14.8 millones de personas mas en edad de pensionarse. Lo
anterior, se traduce en presiones sobre las finanzas publicas por medio de dos vias. La primera
esta relacionada con el aumento de los costos del sistema de salud publico y la segunda al
incremento de las aportaciones del gobierno a los sistemas de pensiones, asi como del gasto en
programas asistenciales de pension para adultos mayores.

Piramide poblacional en 2022 y 2051 Composicién de la poblacién por
(Millones de personas) grupos de edad, 1950 - 2051
2022 112051 (Porcentaje del total)
100+ m0al4afos W15a64afos M650 masanos
Hombres Mujeres
90a99 1] 100%
80a 89
70a79 80%
60 a 69
50 a 59 60%
40 a 49 40%
30a39
20a29 20%
10a19 0o
%
0ao | O O O O O © 0 O O O O
' ! Ln O > (o] ()] o 6 [N] M N n
15 1 5 0 5 10 15 @ 2 2 a0 2 0§ Q 8 9 R
Fuente: CONAPO. Fuente: CONAPO.

Con respecto a este Ultimo punto, México ha realizado cambios importantes para disminuir los
pasivos contingentes del Gobierno Federaly restituir la viabilidad del sistema de pensiones entre
los cuales destacan las reformas a Ley del IMSS en 1997, a la Ley del ISSSTE en 2007, a los sistemas
pensionarios de la Banca de Desarrollo de 1994 al 2009 y al de las Empresas Productivas del
Estado (PEMEX Yy CFE) en 2014 y 2015, respectivamente. Estas reformas garantizan la viabilidad
de las finanzas publicas en el largo plazo; no obstante, en el mediano plazo persisten presiones
ocasionadas por el pago de pensiones en curso de antiguos sistema de reparto, asi como
minusvalias en el SAR producto del entorno internacional.

Al cierre de 2021, el pasivo pensionario fue de 11.5 billones de pesos, lo que representa el 43.6%
del PIB. En la comparacion anual, la cifra observada fue menor en 85 pp del PIB respecto a lo
registrado en 2020 (52.1%). Por su parte, los activos netos de las AFORE han aumentado aflo con
afo hasta alcanzar en junio de 2022 un nivel de 5.0 billones de pesos, equivalente al 18.0% de
PIB.
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Pasivo pensionario

Total de recursos en el SAR Institugion Miles de millones % del PIB de
6.0 (Miles de millones de pesos) de pesos de 2021 2021
5.0 Rendimientos netos de IMSS-RJP! SiESEE 127
comisiones ISSSTE? 5,869.7 223
4.0 m Aportaciones del periodo CFE? 5791 22
PEMEX# 1,384.1 53
3.0 m Saldo inicial Otros EAPFS 276.4 11
Total 1,457.9 43.6
20 1/ Dato 2021, Informe al Ejecutivo Federal y al Congreso de
la Unidn sobre la Situacién Financiera y los Riesgos del
1.0 IMSS 2021-2022. Incluye al IMSS como patrén.
: 2/ Dato 2020. Resultados de Valuacién Actuarial, ISSSTE.
3/ Dato 2021. Estados Financieros CFE.
0.0 4/ Dato 2021. Estados Financieros PEMEX.

O AN ¢ W ® O N ¥ VvV ® o « 5/ Dato 2021. Resultados de Valuacién Actuarial de la Banca

8 8 8 8 8 © © © © O 8 (\é de Desarrollo, Organos Desconcentrados, INDEP y

N 8 & & § 8 8 &8 &8 & =] Entidades Liquidadas; datos consolidados de SHCP.
Fuente: CONSAR. - Fuente: SHCP con informacién de las Dependencias.

Por su parte, se estima que debido al grado constitucional que obtuvo durante esta
administracion el Programa de Pensiones para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores, el
gasto en estas pensiones continuard aumentando sostenidamente a fin de cubrir a la poblaciéon
adulta mayor y garantizar su bienestar. Cabe sefialar que en 2022 el gasto asignado a este
programa fue de 238.0 mil millones de pesos, al tiempo que en 2023 se propone destinar 335.5
mil millones de pesos, lo que implicaria un aumento de 34.3% en términos reales frente a lo
asignado en 2022.

Banca de desarrollo

Al interior del sector, los principales riesgos se concentran en la posibilidad de incumplimiento
de los créditos directos o en el ejercicio de las garantias otorgadas. Al cierre de junio de 2022, el
saldo de la cartera de crédito directo e impulsado al sector privado ascendid a 1.7 billones de
pesos. De este saldo, 1.2 billones de pesos (68.1% del total) corresponden a la cartera de crédito
directo y 179.3 mil millones de pesos (10.6%) corresponden a la cartera garantizada, excluyendo
el saldo expuesto de los intermediarios, las bursatilizaciones hipotecarias y el capital de riesgo
ascendid a 361.7 mil millones de pesos (21.3%).

No obstante, el riesgo asociado a la formacion de un pasivo financiero de gran magnitud es bajo,
considerando que el otorgamiento de créditos sigue estandares rigurosos y que estos se
encuentran respaldados. En la actualidad, la banca de desarrollo sigue principios prudenciales
idénticos a los de la banca comercial. En abril de 2022, el nivel de capitalizacion se ubico en 30.7%;
asimismo, el nivel de cartera vencida se ubicd en 48.6 mil millones de pesos, al tiempo que las
estimaciones por riesgo de crédito ascendieron a 64.7 mil millones de pesos. Finalmente, y
considerando los cambios en los criterios contables que la CNBV aplicé a las Sociedades
Nacionales de Crédito a partir de enero de 2022, las reservas por riesgo de crédito como
proporcion del total de cartera de crédito con riesgo de crédito etapa 3 ascendieron a 139.0%:; en
tanto que para la FND y los Fondos y Fideicomisos PuUblicos de Fomento ascendieron a 118.1%.
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b) Seguro de depésitos

En caso de una contingencia en la que se establezca la liquidacion o concurso mercantil de una
institucion de banca multiple, el Gobierno Federal tiene el compromiso de cubrir con un monto
garantizado los depdsitos. Lo anterior, puede ser considerado como un potencial riesgo para
para las finanzas publicas.

Al cierre de marzo de 2022, el monto total de depdsitos a la vista y a plazo en el sistema fue de
6.43 billones de pesos, equivalente al 23.3% del PIB. Por su parte, el IPAB tiene la obligacion de
cubrir, con fondos aportados por las instituciones bancarias, hasta un monto maximo de 400
mil UDIs, es decir 2 millones 944 mil 607 pesos por persona fisica o moral por institucion.

La fortaleza y capitalizacion del sistema financiero mexicano deriva en una probabilidad muy
baja de la materializacién de un pasivo derivado del seguro de depdsitos, que a su vez ponga en
riesgo las finanzas publicas. En particular, el indice de Capitalizacion de la Banca Mdultiple, que
mide la razdn entre el capital neto y los activos ponderados sujetos a riesgo, a junio de 2022
ascendid a 18.76%, lo cual es superior al minimo regulatorio de 10.5%, establecido en Basilea Ill. A
junio de 2022, la cartera vencida de la banca comercial registré 136 mil 800 millones de pesos,
equivalente a 2.3% de la cartera total. Las cifras muestran un sistema financiero sélido.

c) Proyectos de Infraestructura de Largo Plazo (Pidiregas)

El esquema de inversion de Proyectos de Infraestructura de Largo Plazo (Pidiregas) dejé de ser
utilizado por PEMEX a partir de enero de 2009, y paso a ser Unicamente la CFE la entidad que
utiliza actualmente este esquema de inversidon condicionada. Por lo anterior, la deuda que se
encuentra asociada a ese concepto se convirtié en deuda publica, de esta manera los pasivos
gue derivan de dichos esquemas para ambas entidades se encuentran incluidos en el SHRFSP,
representando una obligaciéon de pago por parte de la entidad que los contrae.

Bajo el esquema de inversion condicionada no se cuenta con un compromiso firme e inmediato
de inversion, mas bien es una obligacion contractual para comprar los bienes y servicios
elaborados con los activos de las empresas considerando las especificaciones técnicas
acordadas. Dadas ciertas condiciones de contrato, como incumplimiento de pago o a causas de
fuerza mayor, la CFE se encuentra obligada a comprar los activos de las empresas con las que
tiene contrato. La exposicion maxima por el monto contingente es de alrededor de 183.2 mil
millones de pesos distribuida en un plazo de aproximadamente 30 anos, bajo el caso extremo
de que los bienes y activos adquiridos registraran un valor nulo. Por |lo anterior, el riesgo se ve
reducido en la medida que los activos registran un valor positivo. Debido a que la evaluacion de
rentabilidad de los proyectos cuenta con criterios estrictos, el riesgo de estos proyectos se
minimiza.
d) Desastres naturales

Durante los Ultimos 20 anhos, México ha desarrollado una estrategia para gestionar el impacto
potencial de los desastres naturales sobre las finanzas publicas y con ello reducir las posibles
afectaciones en las trayectorias de deuda y de crecimiento econdmico del pais, al tiempo que se
busca proteger el bienestar de las personas, en particular el de los grupos mas vulnerables. En
este contexto, mediante un sistema de evaluacién de pérdidas se estima la frecuencia, la
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intensidad y las potenciales pérdidas econdmicas de los desastres naturales como sismos,
tormentas tropicales y huracanes.

De acuerdo con las Ultimas estimaciones realizadas, las pérdidas esperadas para los sectores
prioritarios de recibir el apoyo de mecanismos de financiamiento aprobado en el Ramo General
23 son las siguientes: i) para eventos de alta frecuencia y baja intensidad, la pérdida estimada
anual asciende a10.2 mil millones de pesos: ii) la estimacion de pérdidas para eventos que tienen
un 5% de probabilidad por ano de ocurrencia equivale a 11.3 mil millones de pesos; y iii) mientras
gue para eventos con 1% de probabilidad de ocurrencia por ano, la pérdida esperada asciende a
34.3 mil millones de pesos.

Exposicidon y pérdidas maximas con diferentes periodos de retorno
(Miles de millones de pesos)

Sector Exposiciéon PEEleE PML95% PML99%
esperada anual
Salud 108.2 0.4 0.6 1.8
SEP 578.1 1.5 2.6 8.5
Bienestar 806.4 25 4] 10.6
Hidraulico 4779 3.7 0.9 2.0
Carretero 2,529.8 2.1 3.1 1.4
Total 4,500.5 10.2 1.3 34.3

La informacién de estas tablas se calcula con la base de datos de exposicién 2016, montos actualizados
por factores inflacionarios a abril de 2022.

Pérdida esperada anual: Pérdida calculada con eventos con un afio de periodo de retorno.

PML 95%: Pérdida maxima probable calculada para eventos con periodo de retorno de 20 afos.

PML 99%: Pérdida maxima probable calculada para eventos con periodo de retorno de 100 afos.
Fuente: Agroasemex, Sistema de evaluacién de pérdidas.

Estas estimaciones sustentan técnicamente la estrategia para gestionar adecuadamente el
impacto fiscal de los desastres naturales, que consta de mecanismos presupuestales
institucionalizados, de transferencia de riesgos a los mercados especializados (seguros, bonos
catastroficos, cautivas, créditos contingentes catastroficos), y la promocion del desarrollo de
mecanismos que permitan la Gestiéon Integral de Riesgos por parte de las entidades federativas
para lograr el dptimo aseguramiento de la infraestructura publica a su cargo.

Ante la materializacion de eventos catastroficos, el Gobierno Federal y las entidades federativas
contaran con los recursos del programa presupuestario aprobado en el Ramo General 23 para
atender los dafios ocasionados por fendmenos naturales y apoyar a la poblacion afectada, asi
como para restituir y salvaguardar la infraestructura publica, en particular, en los cinco sectores
prioritarios cubiertos: educacion, salud, carretera, hidraulica y vivienda en pobreza patrimonial.
Ademas, mediante la contratacion de instrumentos financieros se busca fortalecer los recursos
presupuestales que permitan realizar acciones preventivas o ejecutar programas y proyectos
para atender los dafnos ocasionados por desastres naturales, en linea con el articulo 37 de |a
LFPRH.
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4.4, Detonantes del desarrollo en el mediano plazo

4.1.1 Proyectos prioritarios de infraestructura para detonar el crecimiento y el
bienestar

Desde el inicio de la administracion, el Gobierno de México ha adoptado una estrategia centrada
en reorientar el gasto en inversion publica, de manera que se contribuya al fortalecimiento del
desarrollo econémico de regiones histdéricamente rezagadas como el sur-sureste del pais. Lo
anterior es relevante en una economia donde el crecimiento econémico en décadas fue
modesto en el promedio nacional, pero ademas divergente entre las regionesy el resto del pafs.
Entre los factores que contribuyeron al bajo crecimiento y la divergencia se encuentra una
politica de industrializacion con un enfoque exportador de manufacturas, maquila y de
ensamblaje. Este enfoque tuvo como resultado la creacion de industrias exportadoras con bajo
valor agregado nacional, poco arrastre y encadenamientos productivos al interior de la
economia. Asimismo, se buscd un esgquema de competencia por costos, lo que implico
mantener salarios bajos, insumos baratos e importados, asi como un impulso en infraestructura
de transporte y comunicaciones a las regiones gque estuvieran mas cerca al mayor mercado.

Esta estrategia generd una falta de diversificacion sobre nuestros productos y socios
comerciales, al tiempo que se excluyod al sur-sureste del modelo industrializador. Asi, las regiones
del nortey centro del pais concentraron las ganancias del crecimiento econdmico en los Ultimos
16 anos, con una tasa media de crecimiento anual de 2.8%; en cambio el sur-sureste crecid 2.2%,
durante el mismo periodo. Adicionalmente, la brecha salarial del sur respecto a la regién centro
del pais se ubicé en promedio en 10.7% y los municipios de la region sur-sureste mostraron los
mayores indices de rezago social en el pais.

Tren Interocednico del Istmo de Tehuantepec y Tren Maya: fortalecimiento de la red logistica
del pais

A fin de impulsar el desarrollo econémico en la regién sur-sureste del pais, es necesario invertir
en mayor conectividad logistica para incrementar su presencia en las cadenas de valor, asi como
potencializar la integracion comercial e impulsar el dinamismo econdmico de la region. La
literatura en la materia es concluyente sobre el impacto que la infraestructura logistica tiene en
la productividad y competitividad de las regiones. Por ejemplo, el Banco Mundial estima que, si
en México se duplicara la longitud de caminos dentro de un radio de 10 kildmetros de algun
municipio, la productividad laboral incrementaria hasta en 1.5%".

El ferrocarril es el medio de transporte mas eficiente en distancias mayores a 450 kilémetros. En
2021 el 75% del valor total de las exportaciones se realizd via terrestre, mientras que solo el 11.7%
del valor total de la carga de exportacion circuld a través del sistema ferroviario. Por otro lado, la
inversion en el sector no aumentd sustancialmente en administraciones previas. La red
ferroviaria solo se extendio 301 kildmetros desde 1995. En 2012 la inversion en el sector solo fue
de 5.6 mil millones de pesos a pesar del aumento en la carga transportada y mejoras en su

> Banco Mundial (2022). “Crecimiento de la productividad en México: comprendiendo las dindmicas principales y los
determinantes”. Recuperado de: https//documentos.bancomundial.org/es/publication/documents-
reports/documentdetail/099100003252239077/p1708290be62f50cc080390abdafc918431. pdf
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eficiencia —esta medida por la cantidad de carga transportada por la misma cantidad de
combustible—

El ferrocarril ha permitido la integracion econdmica de México dentro del bloque comercial T-
MEC al transportar productos manufacturados de alto valor como son vehiculos, aparatos
mecanicos y maqguinaria eléctrica. Tan solo en 2021, la mitad de las exportaciones de vehiculos
hacia EE.UU. fueron via este medio; no obstante, el autotransporte de carga es el principal medio
de transporte para los demas productos.

La inversion que incrementa el uso del ferrocarril tendra externalidades positivas en otras areas,
como son los menores costos y primas de seguros por una mayor seguridad de la carga y la
eficiencia del transporte. En 2018 el 25.4% de los vehiculos relacionados con algun siniestro
fueron camiones unitarios, articulados y doble articulados. Del total de siniestros, el 44.5% de los
vehiculos tenfan una antigUedad superior a 10 anos. Adicionalmente se generaran ahorros por
un menor dano a carreteras y congestion vial. La inversion en trabajos de conservacion y
reconstruccion de la red carretera federal libre de peaje entre septiembre 2019 y junio 2020
ascendid a 10.4 mil millones de pesos y en 2018 el 24% del transito vehicular en las autopistas a
cargo de CAPUFE fueron camiones de carga. Por Ultimo, habra una mayor eficiencia energética
Yy menores emisiones de gases de efecto invernadero. De acuerdo con el Instituto Mexicano del
Transporte, el transporte de carga por ferrocarril genera 39.4 toneladas de CO2 por millén de
tonelada-kildmetro, mientras que el autotransporte de carga genera 104.5 toneladas.

Dentro del contexto internacional actual, la inversidon en este sector es critica para impulsar
politicas de atraccion de inversiony nearshoring que posicionen a México como un hub logistico
hacia el mercado T-MEC. Asimismo, el mercado interno se vera favorecido por mejoras logisticas
dado que el costo de fletes de insumos representa en promedio el 2.77% de todos los insumos
utilizados en actividades industriales y mineras en 2018.

En este sentido, el Gobierno de México ha impulsado dos proyectos de inversion en el sector
logistico con el objetivo de mejorar el sistema ferroviario nacional en el sureste del pais para
reducir los costos y tiempos de traslado de mercancias y pasajeros. En primer lugar, el Corredor
Interocednico del Istmo de Tehuantepec unira los puertos de Coatzacoalcos en Veracruzy Salina
Cruz en Oaxaca a través de 317 kildbmetros de vias férreas,'® beneficiando asi el traslado de
productos industriales, petroleros y forestales.

En 2023 se considera un presupuesto de 7.7 mil millones de pesos para el programa Desarrollo
del Istmo de Tehuantepec. De esta forma, al menos 79 municipios del sur del pais, en los cuales
62% de los habitantes viven en condiciones de pobreza, experimentaran una transformacion
radical en el desarrollo econdmico de su region, lo cual abrira multiples oportunidades sin
precedentes de desarrolloy empleo para sus habitantes.

Aunado a esto, en conjunto con la iniciativa privada, se construiran 10 parques industriales de
entre 500 y 1000 hectareas en la regiéon sureste del pais y se estdn construyendo y/o
modernizando mas de 370 kildmetros de caminos rurales con el objetivo de garantizar el
aprovechamiento de los nodos logisticos que se estan desarrollando en la region.

6 Programa para el Desarrollo del Istmo de  Tehuantepec  2020-2024. Recuperado de:
https://dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5597712&fecha=04/08/2020
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En segundo lugar, el proyecto del Tren Maya interconectara las principales ciudades y zonas
turisticas del sureste del pais a través de 1,500 km de nuevas vias férreas en Chiapas, Tabasco,
Campeche, Yucatdny Quintana Roo. Este proyecto, ademas de detonar el desarrollo econdmico
regional, permitirda un ahorro en hasta un 45% en el tiempo de viaje de pasajeros. Asimismo, el
Tren Maya transportara mercancias a una velocidad 70% superior que las actuales vias del tren
Chiapas-Mayab; y en comparacidon con el autotransporte de carga, el Tren Maya facilitara el
traslado de mercancias a una velocidad promedio 12% superior.

A la fecha, el proyecto ha generado mas de 114 mil empleos en el sureste del pais y se registra
un avance en el primer tramo del tren de 80% en los trabajos de cimentacion y de 50% en la
edificacion de zapatasy columnas. El Pagquete Econdmico 2023 plantea un presupuesto de 1431
mil millones de pesos, lo cual permitira concluir la primera etapa del proyecto en 2023. Se estima
gue el impacto total del proyecto en el mercado laboral regional sea de aproximadamente
medio millén de empleos directos e indirectos para la poblaciéon del sur-sureste de México.

Refineria Dos Bocas: impulso a la economia regional y a la autosuficiencia energética

El proyecto de la refineria Olmeca en Dos Bocas, municipio de Paraiso, Tabasco, tiene como
objetivo impulsar el desarrollo econdmico del sureste mexicano al tiempo que fortalece nuestra
produccion energéticay diversifica las fuentes de donde consumimos hidrocarburos y refinados
en el pais.

En julio de 2022, se inaugurd la primera etapa de la refineria, con la cual se han generaron mas
de 35 milempleos directos. De esta forma, con base en cifras del IMSS, en Tabasco el nUmero de
trabajadores formales crecid 37.0% entre diciemlbre 2018 y junio 2022. Ademas, en 2020, cuando
la economia nacional registré una contraccion anual de 648 miles de empleos formales a causa
de la pandemia por COVID-19, el proyecto de Dos Bocas contribuyd a que Tabasco fuera de los
dnicos tres estados con creacion neta de empleo formal. De esta forma, con datos de INEGI, en
2021 Tabasco fue la cuarta entidad con mayor crecimiento econémico, al crecer 10.0% anual,
superior al crecimiento nacional de 4.8%.

Aunado al efecto econdmico multiplicador de la refineria Dos Bocas en la regién, el proyecto
permitira en el mediano plazo fortalecer el sistema nacional de refinacion al agregar 340 miles
de barriles diarios de capacidad de procesamiento de crudo. Con esto, se espera disminuir la
importacion de productos refinados y hacer frente al desabasto de combustibles que persiste
tanto en Europa como en el continente americano (ver Recuadro 1). Ademas, la refineria de Dos
Bocas permitird que México tenga mayor autonomia energética y asi poder sortear conflictos
geopoliticos que afecten el precioy la oferta mundial de hidrocarburos.

En efecto, el actual contexto geopolitico que estd padeciendo Europa debido al desabasto de
gas proveniente de Rusia, pone en perspectiva los riesgos econémicos, fiscales y sociales de una
dependencia excesiva de energéticos importados. En este sentido, la politica energética del
Gobierno de México, desde un inicio ha sefialado la relevancia de la seguridad energética para
garantizar un desarrollo econémico sostenible en el mediano y largo plazo.
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Paquetes de inversién con la iniciativa privada para generar sinergias que impulsen el
crecimiento econémico

Aunado a los proyectos de inversion publica en el sur-sureste del pais, el Gobierno de México,
trabaja en conjunto con la iniciativa privada en un portafolio de 612 proyectos de inversion por
4829 mil millones de pesos enfocados en los sectores de Comunicaciones y Transportes,
Energia, Agua y Medio Ambiente, y Marina. El presupuesto destinado a estos proyectos es
alrededor del 2% del PIB y generaran mas de 368 mil empleos directos e indirectos.

El21% de la inversion total de estos proyectos se destinara a las regiones centro y sur-sureste del
pais, siendo el Estado de México el principal receptor de inversion (con 20.3% del total) seguido
de Oaxaca (15.5%) e Hidalgo (14.3%). En términos de empleo, el Estado de México, Nuevo Leodn, e
Hidalgo lideran la creacion de empleos directos e indirectos con el 57.7%, 9.1% vy 6.4% del total.

Distribucién regional de la inversién de Distribucién regional del total de nuevos
proyectos de reactivacion econémica empleos de proyectos de reactivacion
(Millones de pesos corrientes) econdémica
P ° <$3,000 [] <500
- - ® $3,000 - $10,000 ] 500 - 3,500
\ ° < N
L Y \ 3,500 - 7,000
@ } \ @ $10,000 - $25,000 0
NN { > \ [ 7,000 - 12,000
Y { = © $25000 - $50,000 B 12000 - 35000
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Fuente: SHCP. Fuente: SHCP.

A julio de 2022, 25 de los proyectos se encuentran en ejecucion y 16 mas ya han sido autorizados
para iniciar obras. La inversidon en estos proyectos representa mas del 70% de las inversiones
planeadasy de los 25 proyectos en ejecucion, 10 muestran ya avances superiores al 80%. Destaca
el proyecto Autopista Urbana Siervo de la Naciéon, que ya alcanzé el 100% de avance y que
conecta el municipio de Ecatepec a la Autopista Naucalpan-Ecatepec, al Circuito Exterior
Mexiquense y a la Carretera México-Tepexpan y es una de las obras de conectividad para el
Aeropuerto Internacional Felipe Angeles (AIFA). Destacan también los proyectos Viaducto Santa
Catarina en la zona urbana de Monterrey, Caminos del sur en el Estado de México, Paquete
Pacifico Sur (Autopista Guadalajara-Tepic, Lib. Sur de Guadalajara y Tepic), la autopista
Compostela — Las Varas en Nayarit, y las obras de conectividad del AIFA y el distribuidor para el
acceso principal a este aeropuerto, en los que la culminacion se prevé para los proximos meses.

4.4.2 Oportunidades comerciales para México

La deslocalizacion mundial de la produccion ha permitido aprovechar las ventajas comparativas
de los paises y reducir costos en todo el mundo. Prueba de ello es que, en las Ultimas décadas,
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se ha observado un crecimiento de las cadenas globales de valor, tanto en longitud como en
complejidad. Se estima que, desde el ano 2000, el valor mundial de bienes intermedios se ha
triplicado a mas de 10 billones de ddélares anuales!.

No obstante, las disrupciones por el lado de la oferta heredadas de la pandemia y los riesgos
geopoliticos exacerbados por el actual conflicto armado en Ucrania han obligado a las industrias
de todo el mundo a repensar estrategias que garanticen el retorno de la inversion y eviten
interrupciones en las cadenas de valor. Asi, la relocalizacion de las industrias hacia regiones
cercanas al mercado objetivo, conocida como nearshoring, o hacia paises considerados amigos
o aliados politicos, conocido como friendshoring, es una estrategia clave de diversificacion para
mitigar los riesgos de futuros choques en las fuentes de aprovisionamiento.

En este sentido, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) estima que la regidon de
Latinoameérica y el Caribe podria ser una de las mas beneficiadas a nivel mundial debido a las
oportunidades identificadas en la regidon para las industrias automotriz, textil, farmacéutica, de
energias renovables, entre otras. Segun célculos del BID, la ganancia potencial en la regidon
representa hasta 78 mil millones de délares en nuevas exportaciones de bienes y servicios.

En particular, México destaca por ser el pais de la region con mayores oportunidades. El BID
estima que podrian adicionarse 35 mil millones de ddlares (mmd) en exportaciones a los 495
mmd que actualmente exporta México (cifras de 2021). El monto adicional equivale a 2.6% del
PIB nacional y es mayor al estimado que recibiran en conjunto el resto de las 25 economias de
Latinoameérica y el Caribe. De este monto, se estima que 29.7 mil millones de dodlares
provendrian de nuevas exportaciones a EE.UU. y otros 2.6 mil millones de ddlares en
exportaciones potenciales al resto de América Latina y el Caribe. Ademas, en el mediano plazo,
el organismo proyecta que se podrian sumar otros 3 mil millones de ddlares de exportaciones
mexicanas.

La relocalizacion de cadenas de valor no es un fendmeno nuevo para la economia mexicana. En
2018, ante el escalamiento de los conflictos comerciales entre EE.UU.y China, y la imposicion de
nuevas barreras a la entrada de productos chinos, México se posiciond como una alternativa
para la reubicacion de algunas cadenas de valor.

No obstante, en 2018 el objetivo central de las industrias era reubicar sus operaciones fuera de
China, en algun pais que no tuviera sanciones comerciales. Por esta razén, otras economias
asiaticas como Vietnam y Taiwan fueron de las principales beneficiadas, con crecimientos
anuales en 2019 en las importaciones a EE.UU. de 352 y 18.6% respectivamente. Si bien sdlo se
observé un aumento de 3.6% de las importaciones desde México, la comparacion en términos
de crecimiento anual no refleja las diferencias del nivel de participacion en el mercado
estadounidense. Mientras que para estos paises asiaticos la participacion en las importaciones
de EE.UU. paso de 3.7% en 2018 a 4.8% en 2019, el porcentaje del mercado estadounidense que
cubre México crecio de 13.6% en 2018 a 14.3% en 2019.

Por otro lado, la incertidumbre experimentada por nuestro pais como resultado de la
renegociacion del tratado de libre comercio con EE.UU. y Canada, pudo también desincentivar

7 McKinsey Global Institute (202), “Risk, resilience, and rebalancing in global value chains”. Recuperado de:
https//www.mckinsey.com/business-functions/operations/our-insights/risk-resilience-and-rebalancing-in-global-
value-chains
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la reubicacion de algunas cadenas de valor a nuestro pais. Pese a esto, hoy en dia México cubre
21.4% de las importaciones manufactureras de EE.UU., mientras que en 2018 nuestro pais solo
contaba con un 20.5% de ese mercado. Aunque este incremento es de solo 0.8 pp., representd
16 mil millones de ddlares adicionales, cifra equivalente al 1.2% del PIB de México.

Oportunidades de Nearshoring en Participacion en importaciones
Exportaciones manufactureras de EE.UU.
(Miles de millones de ddlares) (Porcentaje del total)
300 :
Brasil 200 E R - 21.4
= Inicio de sanciones
. 150 | : comerciales a China 8.0
Argentina 10.0 ;
H ———— 6.9
Colombia 5.0 0 5.8
0.0 : : . : : : !
Chile i 0 = Y @ Q N N
. . . [ o o o o o o o
I 1 T T 1 (o)) N N N N ~ N ~
0.0 10.0 20.0 30.0 40.0 Canada China
mCon EUA  mMediante LAC* Mediano Plazo Japon Corea del Sur
México
*Latinoamérica y el Caribe *Considera sectores 83 a 89 clasificacién HTS.
Fuente: Banco Ineramericano de Desarrollo. Fuente: U.S. International Trade Commision.

Esimportante destacar que la ola de nearshoring, que se anticipa se materialice en los proximos
afos, se presenta en una coyuntura sin precedentes en materia comercial. Por un lado, de
acuerdo con la consultora Kearney, en el cortoy mediano plazo las perspectivas de relocalizacion
de cadenas de valor de Asia hacia América son las mas prometedoras desde 2013. Esto se debe
a que la nueva prioridad de las empresas pasd de ser la bdsqueda de los costos de produccion
mMas bajos a garantizar mayor resiliencia y eficiencia en las cadenas de valor. Asi, con datos del
reporte anual 2021 sobre el indicador de relocalizacion™ el 79% de las empresas manufactureras
norteamericanas con operaciones en China ya han comenzado la reubicacion de parte de sus
operaciones a Norteamérica o planean hacerlo en los siguientes tres afos.

Por otro lado, hoy nuestro pais cuenta con el T-MEC, un nuevo tratado de libre comercio para la
region de Norteameérica, el cual genera mas de 2.6 millones de doélares en transacciones
comerciales por minuto. A dos afos de la entrada en vigor del tratado, el comercio entre México,
EE.UU. y Canada se ha expandido y fortalecido. De acuerdo con el Centro Internacional de
Comercio (ITC, por sus siglas en inglés) el comercio en la regiéon de Norteameérica ha recuperado
su nivel pre-pandemiay crecido 8.3% entre 2019 y 2021.

Ademas, el T-MEC ha introducido mecanismos legales que establecen procesos claros y
ordenados para resolver potenciales disputas comerciales entre los paises miembros. Por
ejemplo, en 2021 se presentaron las quejas de EE.UU. contra Canada respecto al acceso al
mercado de lacteos y la impugnacion presentada por los gobiernos de Méxicoy Canada contra
la interpretacion de EE.UU. sobre las reglas de origen de la industria automotriz. Este afo, EE.UU.
y Canadd presentaron la controversia sobre la politica energética de México la cual concluira su
etapa de didlogo entre los gobiernos involucrados para resolver las discrepancias a mas tardar

8 Kearney (2021). "The tides are turning, the 2021 Reshoring Index". Recuperado de: https//www.kearney.com/consumer-
retail/article/~/insights/the-2021-reshoring-index-the-tides-are-turning

n3



HACIERDS

el 3 de octubre de este ano. Estos casos han demostrado la fortaleza de los instrumentos legales
del tratado para resolver controversias, lo cual incrementa la certidumbre para inversionistas y
comerciantes.

El Gobierno de México, consciente de las multiples ventajas comparativas que posee nuestro
pais en materia comercial y de la oportunidad que representa la tendencia mundial en el
redisefo de las cadenas globales de valor, ha implementado una estrategia para maximizar las
ganancias de las que México podra beneficiarse. El plan de accion esta fundado en tres ejes: 1)
mejorar la infraestructura de comercio, conectividad, transporte y logistica; 2) profundizar la
integracion regional; 3) impulsar el clima de inversion a través de mas financiamiento y
estimulos fiscales para sectores estratégicos.

Mejoramiento de la infraestructura de comercio, conectividad, transporte y logistica

Las mejoras en conectividad son cruciales para el correcto funcionamiento de los proyectos
prioritarios en la regidn sureste, impulsar el centro logistico que se estd desarrollando en el
centro del pais, y disminuir los tiempos y costos de traslado de la produccion manufacturera del
norte del pais. En este sentido, en 2022 los proyectos de construccion y rehabilitacion de
carreteras y caminos suman inversiones por 629 mil millones de pesos. Aunado a esto, el
Paquete Econdmico 2023 plantea destinar 221.3 mil millones de pesos a las subfunciones de
transporte y comunicaciones, en su conjunto, monto que implica un incremento de 50.7% anual
en términos reales respecto a lo aprobado en el PEF 2022.

Profundizacion de la integracién regional

Aunado a la ratificacion del tratado comercial, los gobiernos de los tres paises de América del
Norte han impulsado los didlogos bilaterales y trilaterales de alto nivel. Esto, con el objetivo de
apoyar la implementacion del T-MEC, identificar mecanismos para expandir las oportunidades
de comercio e inversion y garantizar la seguridad econdmica de la region. Asi, en los Ultimos
anos se reintrodujo la Cumbre de Lideres de América del Norte, el Dialogo Econdmico de Alto
Nivel (DEAN) entre México y EE.UU., y el plan de accidn para la nueva alianza entre EE.UU. y
Canada.

En el marco del DEAN, el Gobierno de México y el Gobierno de EE.UU. estan trabajando en
acciones especificas para incrementar la inversion, la innovaciéon y la infraestructura en las
aduanas para continuar promoviendo la conectividad que facilita el comercio y fortalece la
integracion comercial con Norteamérica. De esta manera, ambos gobiernos ya finalizaron la
alineacion del Programa Operador Econdmico Autorizado (OEA) de cada pals, tras 27 reuniones
bilaterales. Asimismo, se continda colaborando en evaluar la expansion del programa de
Procesamiento Unificado de Carga, con miras a mejorar la competitividad econdmica de México
y EE.UU.

Adicionalmente, ambos gobiernos contindan trabajando en areas de interés mutuo a través de
la iniciativa para la Administracion de la Frontera del Siglo XXI, a través de este mecanismo se
han identificado y acordado conjuntamente las prioridades en los puertos de entrada terrestre
de ambas naciones.
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Ademas, ambos gobiernos adoptaran las recomendaciones sobre promover la innovacion y la
tecnologia para tener aduanas mas inteligentes del reciente estudio realizado por el Laboratorio
Nacional de Sandia California, en Estados Unidos.

Mayor financiamiento y estimulos fiscales para sectores estratégicos

Con el objetivo de financiar la relocalizacion de empresas en nuestro pais, en julio de este afio se
anuncié un paqguete de financiamiento. Los recursos se canalizardn a través de Nacional
Financiera, con una linea de crédito inicial del BID por 200 millones de ddlares y 3 millones de
recursos no reembpolsables, que potenciaran los activos con los que cuenta la institucion. Este
financiamiento apoyara los trabajos desarrollados entre el BID y la Secretaria de Economia para
la identificacion de los sectores en los cuales México presenta mayores oportunidades de
inversion de cara al nuevo escenario global.

4.4.3 Agenda de género

La baja participacion laboral de las mujeres es un reto global que constituye una extensa area
de oportunidad para el crecimiento econémico. México es uno de los paises con menor nivel de
participacion laboral de mujeres en Latinoameérica, con solo 43.8% a 2021, mientras Perd y
Uruguay registran tasas por encima del 50%.

Los datos de la poblacion disponible en México muestran que, en nuestro pais, las mujeres son
penalizadas en el acceso al empleo y cuentan con condiciones salariales inferiores tanto por su
género como por la maternidad. La tasa de desdnimo, entendida como la proporcion de
personas disponibles para trabajar sin activamente estar en busqueda de un empleo con
respecto a la poblacion efectiva en edad de trabajar’®, muestra una distincidon por sexo que
penaliza a las mujeres. La tasa de las mujeres es de casi el doble que la de los hombres (17.7%, vs
8.0%), lo cual refleja la falta de oportunidades y de tiempo para dedicar a la busqueda de empleo.
Esto ultimo, como resultado de la desigual distribucion del trabajo doméstico y labores de
cuidado no remuneradas dentro del hogar. Aunque la tasa de ocupacion de las mujeres con
hijos pequefos ha aumentado, se sigue observando una brecha 3.5 pp en la tasa de ocupacion
de madres trabajadoras que viven en hogares tradicionales (38.4%), respecto a la tasa de
ocupacion de las mujeres (41.8%).

¥ Aquella de 15 afios y mas que pertenece a la poblacion econémicamente activa mas la poblacion no econémicamente
activa disponible.
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. Proporcién de mujeres ocupadas con hijos
Brecha laboral nacional 2021 P jeres a/p !
. . . pequenos
(Mujeres por nivel educativo) . . . L
(Porcentaje de mujeres de 15 afios o mas)
50 r m Tasa de desocupacién 50 r —@— Hogares tradicionales b/
m Tasa de subocupacién ——15 afios o mas
40 mTasa de desanimo -0 Hogares con diferentes parentescos c/
45
30 41.4 41.8
20 40 | 39.1
371
383
10
35
35.8
(0]
Primaria Primaria Secundaria Media . . . . . . . ,
trunca Superior 30 ' ' ' ' ' ' ' '
y Superior 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
?Se considera el promedio de los cuatro trimestres del afio 2021.
¥ Se considera el promedio de los cuatro trimestres del afio ® Madre es la jefa de hogar o la pareja del jefe del hogar.
2021. < Madre tiene distintas relaciones de parentesco con jefe de
Fuente: ENOE. hogar (p. ej. hermana, nieta, etc.).
Fuente: ENOE.

De esta forma, el potencial de nuestro pais para incrementar la igualdad de género es muy
amplio. La SHCP estima que, si la tasa de participacion laboral de las mujeres fuera del 50% en
2022, el PIB potencial, podria ser 0.21 pp mayor. De manera similar, las proyecciones del Banco
Mundial muestran que, si la tasa de participacion de las mujeres en México fuera igual a la de
los hombres, el ingreso per capita aumentaria en 22%.

El Gobierno de México ha implementado una agenda de género transversal con el objetivo de
garantizar mayor representatividad e igualdad de oportunidades para las mujeres. Consciente
de lo multiples retos que persisten en la materia, el Gobierno de México ha impulsado politicas
y programas que contribuyan al resarcimiento de la deuda histérica en materia de inclusion de
las mujeres. Entre los mas relevantes se encuentran los siguientes.

Primero, en la Miscelanea Fiscal 2022 se fij6é tasa 0% del IVA a productos de gestion menstrual,
una iniciativa impulsada por la sociedad civil, la SHCP y el poder legislativo que representa un
primer esfuerzo en incorporar la perspectiva de género en la politica tributaria del pais. Esta
medida ha permitido que las mujeresy las personas menstruantes, particularmente aquellas de
menores ingresos, tengan menos obstaculos para gestionar su menstruacion de manera digna.
De acuerdo con UNICEF, en México el 43% de las nifias y adolescentes prefieren quedarse en
casa que ir a la escuela durante su periodo menstrual, lo cual tiene repercusiones en su
educacion y potencial acceso al mercado laboral.
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Precio promedio mensual toallas sanitarias Gasto mensual toallas sanitarias 2020
(2018-julio 2022) # (Porcentaje de gasto en cuidados personales) &
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70 r
Inicio tasa 0% 58 58 60 59 60 59
6.0 | 5.6
20 a 32 toallas . 53
I 4.8
65 50 |
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40 F
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20 [
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¥Promedio simple del precio corriente de 5 marcas (Alei, * promedio de gasto por hogares en cada decil de ingreso.
Always, Kotex, Naturella y Saba) reportados en todos los Fuente: ENIGH 2020.
establecimientos de 47 ciudades, clasificadas por nUmero de
toallas en paquete.
Fuente: PROFECO, ENIGH 2020.

En este mismo sentido, a partir de 2020, se incluyeron las toallas sanitarias en la canasta basica
del Programa de Abasto Rural, el cual tiene como poblacion objetivo a las localidades de media,
alta y muy alta marginacion en México. Esta accion ha permitido un margen de ahorro de por
lo menos 15% en los precios de gestion menstrual.

Segundo, en el sector financiero, en 2022 se adoptd el Comité Interinstitucional para la Igualdad
de Género en las Entidades Financieras (CIIGEF) para impulsar la representatividad de las
mujeres en puestos de toma de decision, reducir las brechas salariales en el sector y garantizar
igualdad de género en el acceso a productos y servicios financieros de calidad. Actualmente, se
han incorporado 11 instituciones del sistema financiero y el INMUJERES como invitado
permanente. Aunado a esto, desde julio de 2021, se implementd la reforma que redujo los
factores de ajuste de la probabilidad de incumplimiento y a la severidad de pérdidas para que
las instituciones de crédito disminuyan las reservas por pérdidas esperadas en créditos
otorgados a mujeres. De esta manera, se crean incentivos que permiten incrementar el acceso
de las mujeres a servicios de crédito (al consumo e hipotecario) y promover su inclusion en el
sistema financiero.

Asimismo, a fin de incrementar la participacion de las mujeres empresarias en el comercio
exterior y sectores estratégicos para fortalecer su posicion en los mercales globales, el Banco
Nacional de Comercio Exterior (BANCOMEXT) lanzarad durante el cuarto trimestre de 2022, un
“Programa de Apoyo para Mujeres Empresariasy Generadoras de Divisas”. El cual estara dirigido
a pequenas y medianas empresas cuya propiedad (51% en accionado) y toma de decisiones
recaiga en mujeres. Se otorgara un crédito, a través de la banca comercial, para capital de trabajo
y activo fijo. Adicionalmente, el programa incluird capacitacion con perspectiva de género,
acceso a redes de mujeres empresarias y a productos complementarios como factoraje
internacional, cartas de crédito y seguros que faciliten la participacion de las mujeres en el
comercio exterior y sectores estratégicos.

Tercero, para impulsar la representatividad y oportunidades de las mujeres emprendedoras, se
implementoé el programa Mujeres en la Transformacion Digital y la rueda de negocios Mujer
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Exporta Mx, con el objetivo de desarrollar las habilidades digitales, financieras y de
administracion de las mujeres, asi como otorgar capacitacion especializada en materia de
exportacion. A la fecha, mas de 2,400 mujeresy 119 empresas exportadoras lideradas por mujeres
se han visto beneficiadas por estas iniciativas.

Finalmente, de acuerdo estimaciones del BID?°, si en México existiera una politica de provision
de servicios de cuidado, la participacion laboral de las mujeres incrementaria alrededor de 8 pp.
Esto a su vez, provocaria que el PIB per capita de nuestro pais incrementara de manera
permanente mas de 6%. En este sentido, a través del Comité Nacional de Productividad, y en
conjunto con el INMUJERES, IMSS, DIF y Bienestar, se trabaja en el diseho de un sistema
nacional de cuidados para poblacion dependiente (infantes, adolescentes, personas adultas
mayores, personas con discapacidad o enfermedades cronico-degenerativas, entre otras) que
considere a las personas cuidadoras.

29 nter-American Development Bank (2019) “Female labor force participation, labor market dynamic and growth in LAC",
Recuperado de: https//publications.iadb.org/en/female-labor-force-participation-labor-market-dynamic-and-growth-
lac-0
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1.1 Desempeno de las finanzas publicas 2016-2022

Por definicion, los RFSP consisten en aquellas necesidades de financiamiento del Sector Publico
gue cubren la diferencia entre ingresos y egresos distintos de la adquisicion neta de pasivos y
activos financieros, incluyendo las actividades de terceros cuando actUan por cuenta y orden del
Gobierno Federal o las entidades publicas. Bajo esta definicidn, operaciones como la venta de
activos financieros no se consideran como ingresos y operaciones que impliguen un aumento
del patrimonio y no se contabilizan como gastos (por ejemplo, aportaciones patrimoniales a
empresas y a fondos de estabilizacion). En términos generales, los RFSP permiten analizar la
situacion fiscal del pais desde una perspectiva de flujos devengados.

La informacion que se presenta a continuacidn se encuentra en linea con diversas
recomendaciones internacionales, al tiempo que agrupa la informacion de sectores
institucionales de acuerdo con lo estipulado por el Sistema de Cuentas Nacionales y elimina el
componente neto de algunas operaciones entre ingresos y egresos, reclasificando algunas
operaciones de acuerdo con su naturaleza econdmica. Para mayor detalle sobre la metodologia,
es posible consultar el documento: “Balance Fiscal en México. Definiciéon y Metodologia” de abril
de 2022 a través del portal de internet de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Requerimientos Financieros del Sector Publico, 2016-2022
(Porcentaje del PIB)

2022
2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 .
Aprob?- | Estim.

| RFSP 2.8 11 2.2 1.8 39 3.8 35 3.8
1. Necesidades de financiamiento fuera 03 0.0 o1 02 1 09 04 08

del presupuesto

Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.1 0.1 0.0 -0.1 0.0 -0.1 0.0 0.0

Requerimientos financieros del IPAB 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1

Requerimientos financieros del FONADIN 0.1 0.1 -0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.2

Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1

Banca de desarrollo y fondos de fomento -0.1 -0.1 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Adecuaciones a registros presupuestarios 0.1 -0.1 0.2 03 1.1 1.0 0.4 0.5
I11. Déficit publico (I-11) 25 11 2.1 1.6 29 29 3.1 3.0
SHRFSP 48.7 457 449 445 51.6 499 51.0 489

Internos 30.9 28.8 285 29.2 33.1 33.1 345 33.4

Externos 17.8 16.9 16.4 153 18.5 16.8 16.5 15.5
sElet IiEwien e B etk Bue & 268 | ong| g1 mg| Se| 9| =S 57.4 545
publico no financiero

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. El signo (-) indica superavit, el signo (+) un déficit o requerimiento de

recursos.

¥ Incluye ganancia neta por colocacién sobre par, el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, ingresos por recompra
de deuda, asi como un ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisicion neta de pasivos

distintos a la deuda pubilica.
% Considera el PIB nominal estimado en los CGPE 2022.

Fuente: SHCP.
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Requerimientos Financieros del Sector Publico Federal: Ingresos y gastos
(Porcentaje del PIB)

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022 .

Aprobado? | Estimado
I. Requerimientos Financieros del Gobierno Central 1.7 0.9 22 1.7 37 3.4 3.4 33
1.1 Ingresos totales 19.9 20.0 18.9 191 19.2 18.7 18.8 195
1.1.1 Ingresos corrientes 19.8 20.0 18.8 19.0 19.2 18.6 18.8 19.5
Impuestos 13.5 13.0 13.1 13.1 14.3 13.6 14.0 13.8
Contribuciones a la seguridad social 2.2 21 2.2 23 25 23 23 23
Venta de bienes y servicios 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.4 0.7
Renta de la propiedad 1.8 2.4 27 22 1.2 1.7 1.5 1.9
Transferencias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos 1.8 19 0.4 0.9 0.6 0.4 0.6 0.8
I%:hzal:g;erzz)s de capital (venta de activos no o1 o1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
1.2 Gastos totales 216 | 20.9 210 | 20.7| 23.0 22.0 222 229
1.2.1 Gastos corrientes 21.0 20.4 20.4 20.4 223 212 21.7 21.9
Servicios personales 25 23 22 21 2.4 22 2.7 2.7
Adquisicion de bienes y servicios 15 1.4 15 1.2 1.2 15 13 1.4
Intereses, comisiones y gastos de la deuda 23 2.7 2.7 2.7 3.0 3.0 2.6 29
Subsidios 0.6 0.7 0.6 0.5 0.6 0.4 0.3 0.3
Donaciones 8.6 8.1 81 7.9 82 7.3 7.3 7.3
Prestaciones sociales 4.3 4.2 4.3 5.0 5.7 5.6 5.7 5.6
Otras transferencias 12 1.0 0.9 1.0 1.2 13 1.7 1.6
I.fizag;set:)ossr;ie capital (adquisicion de activos no 06 05 06 04 06 08 06 1.0
b R;Sé‘ﬁg:':gﬁi ::‘C?grca'sems elel SEael i piiEEes 12| 03 01 02| 02 0.4 01 0.4
1. I;E%ﬁjiit;;n':l?nnat:(s:i::‘r;:naeros del Sector Empresas .01 01 .01 0.0 0.0 0.0 00 0.0
\A Esgz;rli ?iﬁ?fﬁ)s Financieros del Sector Pdblico 58 1 22 18 29 28 25 28

VNo incluye el Banco Central.

2 Como proporcién del PIB estimado al momento de aprobacién del Presupuesto.

Fuente: SHCP.
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En el marco de los esfuerzos por mejorar la transparencia de las estadisticas de finanzas publicas, a
continuacion, se presenta una estimacion preliminar sobre la Posicion Financiera Neta del Sector Publico
Federal, la cual incorpora un mayor detalle sobre las obligaciones financieras del Sector Publico. El célculo
considera informacion de los estados financieros preliminares del Gobierno Federal y las entidades
paraestatales. Por el lado de los pasivos, ademas de la deuda del Sector Publico que se utiliza para el calculo
del SHRFSP, se incluyen otros pasivos que no constituyen deuda publica. Por el lado de los activos, se
incluyen los activos financieros disponibles o no comprometidos por el Sector Publico utilizados para el
calculo del SHRFSP, asi como el resto de sus activos financieros. Para mayor detalle se sugiere consultar la
nota metodoldgica “Balance Fiscal en México. Definicion y Metodologia” de abril de 2021 disponible en el
portal de Internet de la SHCP.

Posicidn financiera neta del Sector Publico Federal *
(Porcentaje del PIB)

2017 2018 2019 2020 2021 junio 2022
Posicion financiera neta (B-A) 443 42.8 43.6 51.0 48.2 46.9
A. Activos financieros 215 22.6 231 25.2 221 229
Depésitos y efectivo 3.6 4.2 4. 4.0 3.6 4.4
Titulos de deuda y préstamos 10.7 10.5 10.3 1.8 10.0 9.7
Titulos de deuda 5.1 4.8 5.0 5.8 5.0 5.2
Préstamos 5.6 5.7 53 6.0 5.0 4.5
Aportaciones patrimoniales 1.8 2.0 13 1.1 0.7 0.7
Reservas seguros 1.2 13 1.4 1.6 1.2 13
Derivados financieros 0.5 0.3 0.2 0.4 0.2 0.3
Cuentas por pagar 3.7 4.2 59 6.2 6.2 6.6
B. Pasivos financieros 65.8 65.4 66.7 76.2 70.3 69.9
Depésitos y efectivo 4.8 52 5.0 5.0 4.0 3.6
Titulos de deuda y préstamos 57.8 57.0 58.2 67.5 62.8 62.1
Titulos de deuda 497 50.5 47.4 54.4 535 50.0
Préstamos 8.1 6.5 10.8 13.1 93 12.1
Aportaciones patrimoniales 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Reservas seguros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Derivados financieros 0.3 0.2 0.2 0.3 0.2 0.3
Cuentas por pagar 2.8 29 3.2 3.4 32 3.8
Partidas informativas:
SHRFSP 45.7 449 445 52.4 499 479
Activos y pasivos no incluidos en la PFN:
Activos no financieros 21.8 21.3 19.1 21.2 18.7 19.5
. g’;itgﬁ c,‘fr']'m'”ad“ Per EeEE ke 380 37.4 43 389 380 40.0
Provisiones (Pasivo) 9.7 85 10.5 121 10.1 9.0
y z;ij":;jg?'”ados e s el 282 28.0 30.8 275 26.4 281

Nota: La posicion financiera neta incluye por el lado de los pasivos, la deuda del Sector Publico que se utiliza para el célculo del
SHRFSP, asi como los otros pasivos financieros que no son deuda publica y dentro de los activos ademas de los activos financieros
disponibles o no comprometidos por el Sector Publico, utilizados para el calculo del SHRFSP, el resto de sus activos financieros.

*/ Cifras preliminares sujetas a revision.

Fuente: SHCP.
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HACIENDA

Ingresos y gasto del Sector Publico

(Porcentaje del PIB)

Diferencia 2022-
oz 2016
. Var. %
2016 2017 2018 2019 2020 2021 Aprob”  Estim. Abs. =l

Balance Publico -25 -11 -21 -1.6 -29 -2.9 -3.1 -3.0 -0.5 n.s.
Balance no presupuestario 0.0 0.0 -0.1 0.1 -0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 n.s.
Balance presupuestario -25 -11 -2.0 -1.7 -2.8 -2.9 -3.1 -3.0 -0.5 n.s.
Ingresos presupuestarios? 24.1 22.6 21.7 22.0 22.8 22.7 21.9 23.2 -0.9 -1.1
Petroleros 39 3.8 4.2 39 2.6 4.4 39 51 1.2 34.0
Gobierno Federal 15 2.0 23 1.8 0.8 1.4 13 23 0.8 55.6
PEMEX 2.4 1.8 1.9 2.1 1.7 3.0 25 28 0.4 20.2
No petroleros 20.2 18.8 17.6 18.1 20.2 18.3 18.1 18.1 -21 -7.9
Tributarios 135 13.0 13.0 13.1 143 13.6 14.0 13.8 0.3 5.0
ISR¥ 7.1 7.2 7.1 6.9 7.5 7.2 7.4 8.2 1.1 18.8
IVA¥ 39 37 39 3.8 42 4.3 43 4.6 0.7 19.8
IEPS 2.0 1.7 15 19 2.0 1.5 1.8 0.4 -1.7 -80.5
Importacién 0.3 0.2 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.1 28.2
IAEEH 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 26.7
Otros 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3 0.1 73.7
No tributarios 6.7 58 4.6 5.0 6.0 4.7 4.1 4.3 2.4 -34.0
Gobierno Federal 27 25 11 15 2.4 1.5 0.9 1.0 -1.7 -60.3
IMSS e ISSSTE 1.6 1.6 1.7 1.7 19 1.8 1.8 1.8 0.2 13.7
CFE 23 1.6 1.7 1.8 1.7 1.5 1.4 1.4 -0.9 -36.7
Gasto neto pagado? 26.6 23.6 23.8 237 25.6 25.6 251 26.2 -0.4 13
Programable pagado 20.7 17.6 173 173 19.0 19.5 18.5 19.2 -l.4 -4.2
Diferimiento de pagos -0.2 -0.3 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 n.s.
Programable devengado 20.8 17.9 17.4 17.4 19.1 19.6 18.7 19.4 -l.4 -43
Gasto de operacion® 9.4 9.1 9.2 89 9.6 9.1 8.8 8.6 -0.8 -6.3
Servicios personales 5.5 5.2 5.2 5.0 5.5 52 5.2 5.1 -0.4 -5.6
Otros de operacién 39 3.8 4.0 39 4.0 39 3.6 35 -0.4 -7.3
Subsidios* 22 1.8 1.7 19 2.0 20 22 22 0.0 4.0
Pensiones y jubilaciones 3.2 32 3.4 3.6 4.1 4.0 42 4.1 0.9 31.8
Gasto de capital 5.9 3.8 31 3.0 3.4 4.5 35 4.4 -1.5 -24.0
Inversion fisica®¥ 37 27 27 23 2.8 2.6 31 3.4 -0.3 -4.4
Inv. financiera y otros® 23 12 0.4 0.7 0.6 1.8 0.4 1.0 -1.3 -55.9
No programable 5.9 6.1 6.5 6.4 6.6 6.2 6.5 6.9 1.0 20.7
Costo financiero 23 2.4 26 27 29 26 2.8 31 0.8 36.2
Intereses, comisiones y gastos 22 23 25 25 27 2.6 27 3.0 0.7 36.3

Prog. de apoyo a ahorradores y
deudores 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0 0.1 0.1 0.0 34.0
Participaciones 3.4 35 3.6 3.6 3.6 35 3.6 38 0.4 13.3
Adefasy otros 0.1 0.1 03 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -0.1 -70.5
Costo financiero del sector publico® 2.4 25 2.7 2.7 3.0 2.6 28 31 0.7 34.6
Superavit econdémico primario -0.1 1.4 0.6 11 0.1 -0.3 -0.3 0.1 0.2 n.s.

Partidas informativas

Inversién impulsada 39 2.8 2.9 2.7 31 31 3.6 4.2 03 -5.4
Saldo de la deuda publica 482 46.0 46.0 451 51.3 49.6 49.7 48.7 0.6 4.0
Interna 299 28.7 29.2 29.4 325 325 328 33.0 31 13.6
Externa 18.3 17.4 16.8 15.7 18.9 171 16.9 15.8 -2.5 -11.5

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

n.s.: no significativo.

¥ Como proporcidn del PIB estimado al momento de aprobacion del Presupuesto.

2 Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.
3/ Las cifras del ISR y el IVA no son estrictamente comparables a partir de 2013 debido a un cambio de metodologia en la contabilizaciéon de las compensaciones
por saldos a favor de los contribuyentes respecto a 2012. Hasta 2012, practicamente la totalidad de las compensaciones por saldos a favor de impuestos se

aplicaba contra el ISR (aunque fueran de otro gravamen), a partir de 2013 las compensaciones se descuentan del impuesto que generé el saldo a favor.

4 Incluye gasto directo y las transferencias a entidades de control presupuestario indirecto y a entidades federativas para cada tipo de gasto. En otros gastos de

operacién incluye ayudas y otros gastos.

5/ Los recursos para la Refineria Dos Bocas se clasifican en inversion fisica por lo que pueden diferir de otras presentaciones del Proyecto de Presupuesto de

2020 que los clasifican como inversién financiera.

¢/ Incluye costo financiero de entidades de control presupuestario indirecto.

Fuente: SHCP.
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Gasto programable devengado del Sector Publico

HACIENDA

(Clasificacién administrativa como porcentaje de PIB)

Diferencia

oz 2022-2016
. Var. %

2016 2017 2018 2019 2020 2021 Aprob”  Estim. Abs. =l

Total? 20.8 17.9 17.4 17.4 191 19.6 18.7 19.4 1.4 -4.3
Ramos auténomos 0.6 0.5 0.6 0.5 0.6 0.5 0.5 0.5 -0.1 -12.7
Poder Legislativo 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -235
Poder Judicial 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.0 9.5
Instituto Nacional Electoral 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -9.9
Comision Nacional de los Derechos Humanos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -19.2
INEGI 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 4.9
Tribunal Federal de Justicia Administrativa 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -13.6
COFECE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -6.7
Instituto Federal de Telecomunicaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -23.7
INAI 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -24.4
Fiscalia General de la Republica 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -23.0
Poder Ejecutivo 229 20.3 19.9 20.1 221 225 21.8 225 -0.4 1.0
Administracién Publica Centralizada 14.9 12.8 12.2 122 13.4 13.6 129 135 -1.4 -6.8
Ramos Administrativos 7.5 5.0 5.0 53 5.7 6.5 5.4 6.2 -1.3 -15.5
Oficina de la Presidencia de la Rep. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -85.1
Gobernacién 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -55.7
Relaciones Exteriores 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 -44.6
Hacienda y Crédito Publico 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.1 0.1 -0.1 -59.8
Defensa Nacional 0.4 0.3 0.3 0.5 0.5 0.5 0.4 0.4 0.0 16.0
Agricultura y Desarrollo Rural 0.4 0.3 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.2 -43.1
Infraestructura, Com. y Transportes 0.7 0.5 0.6 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.4 -62.2
Economia 0.1 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 -0.1 -82.4
Educacion Publica 15 1.4 1.3 1.4 1.5 1.4 1.3 13 -0.3 -15.7
Salud 0.6 0.6 0.5 0.5 0.7 0.7 0.7 0.7 0.1 12.0
Marina 0.2 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.0 -13.3
Trabajo y Previsién Social 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 271.4
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 -0.1 -59.9
Medio Ambiente y Recursos Naturales 03 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 -0.1 -40.9
Energia 1.6 0.0 0.0 0.5 0.2 1.2 0.2 0.6 -1.0 -59.3
Bienestar 0.5 0.5 0.4 0.6 0.8 0.8 11 11 0.5 105.7
Turismo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.2 0.6 0.5 -0-
Funcién Publica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -24.1
Tribunales Agrarios 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -38.2
Seguridad y Proteccién Ciudadana¥ 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 -0.1 -27.9
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -29.0
CONACYT 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 -0.1 -32.1
Comisiéon Reguladora de Energia 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -56.4
Comisién Nacional de Hidrocarburos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -475
Entidades no Sectorizadas 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 16.7
Cultura 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -315
Ramos Generales 7.4 7.8 7.2 6.9 7.7 7.1 7.5 7.4 -0.1 2.0
Aportaciones a Seguridad Social 29 29 3.0 33 3.7 3.6 39 3.8 0.9 36.0
Provisiones Salariales y Econémicas 12 1.8 11 0.5 0.6 0.4 0.5 0.5 -0.7 -58.9
PyASEBNTA% 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0 14.6
AFEFyM%/ 31 3.0 3.0 3.0 33 3.0 3.0 29 -0.3 -6.2
Empresas Productivas del Estado 4.0 3.4 35 35 37 4.1 39 4.0 0.0 2.6
Pemex 25 1.7 1.6 1.6 1.8 22 23 23 -0.1 -2.5
CFE 1.6 1.7 19 19 19 19 1.6 1.7 0.1 10.7
Organismos de Control Presupuestario Directo 4.0 4.0 4.1 4.4 5.0 4.9 5.0 5.0 1.0 28.5
IMSS 2.8 2.8 29 31 35 35 3.6 36 0.8 337
ISSSTE 12 1.2 1.2 1.4 1.5 1.4 1.4 1.4 0.2 16.5
(-) Operaciones compensadas 2.7 2.9 3.1 3.2 3.6 3.5 3.6 3.7 0.9 38.4

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

n.s.: no significativo; -o-: mayor de 500 por ciento.

¥ Como proporcién del PIB estimado al momento de aprobacién del Presupuesto.
2/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.
3/ Para fines de comparacion se incluye las actividades de la Policia Federal que a partir de 2013 estaban a cargo del Ramo 4 Gobernacion.
4/ Previsiones y Aportaciones para los Sistemas de Educacién Basica, Normal, Tecnolégica y de Adultos.

5/ Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios.

Fuente: SHCP.
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HACIENDA

Gasto programable devengado del Sector Publico
(Clasificacion funcional como porcentaje del PIB)

2022 Dif. 2022-2016
2016 2017 2018 2019 2020 2021 Aprob Estim.  Abs. Vrae:;"
Total” 208 179 174 174 191 196 18.7 19.4 -1.4 -4.3

Gobierno 1.8 1.7 1.7 1.6 1.8 1.7 1.5 1.5 -0.3 -14.3

Seguridad Nacional 0.5 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6 0.4 0.5 0.0 4.4

Justicia, Orden Publico y de

Seguridad Interior? 0.8 0.7 0.7 0.6 0.7 0.6 0.7 0.6 -0.2 -20.2

Servicios Publicos Generales* 0.6 0.5 0.5 0.4 0.5 0.5 0.4 0.4 -0.1 -225
Desarrollo Social N5 104 104 109 122 n.7 121 12.0 0.5 7.

Educacién 3.4 31 3.0 3.0 33 31 29 29 -05 -13.7

Salud 26 25 2.4 2.4 2.8 26 2.8 2.8 0.2 N4

Proteccion Social 3.7 3.7 3.8 4.3 4.9 4.9 53 59 1.6 46.6

Vivienda, Servicios a la

Comunidad y Otros Asuntos

Sociales 1.7 1.0 1.0 1.1 1.2 1.1 1.0 1.0 -0.7 -39.3

Proteccién Ambiental 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 -0.1 -50.7
Desarrollo Econémico 7.0 4.9 5.1 4.8 5.0 6.1 5.0 5.8 -1.2 -15.3

Combustibles y Energia 55 33 3.4 3.9 3.8 52 3.9 4.4 -11 -18.1

Comunicaciones y Transportes 0.7 0.5 0.6 0.3 0.3 0.4 0.5 0.6 -0.1 -1

Agropecuaria, Silvicultura, Pesca

y Caza 0.5 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.2 -50.3

Asuntos Econémicos, Comerciales

y Laborales en General 0.1 0.6 0.6 0.2 0.5 0.2 0.2 0.4 0.3 201.1

Ciencia, Tecnologia e Innovaciéon 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.1 -27.6
Fondos de Estabilizacién 0.4 0.9 0.2 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 -0.4 -91.0

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

n.s.: no significativo.

1/ Como proporcidon del PIB estimado al momento de aprobacién del Presupuesto.

2/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.
3/ Incluye Poder Judicial, Comisién Nacional de los Derechos Humanos y Tribunal Federal de Justicia Administrativa.
4/ Incluye Poder Legislativo y el Instituto Nacional Electoral.

Fuente: SHCP.
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HACIENDA

Deuda del Sector Publico
(Miles de millones)

Concepto 2014 2015 2016 2017 2015 2019 2020 2021 2022 jul
Saldos de la deuda neta 6,947.4| 8160.6| 96932 10,090.6| 10,8299| M,027.4| 12017.9| 13041.7| 13,3879
Activos 275.4 270.0 2411 196.2 1893 | 4006 423.0 448] 762.6
Internos 2453 259.6 172.8 163.8 168.7 3822 380.6 3819 697.4
Externos 301 103 68.3 324 20.6 18.4 42.4 66.2 65.1
Saldos de la deuda bruta 7,222.9 8,430.6 9,934.3| 10,286.7 11,019.2 | 11,428.0| 12,4409 | 13,489.7| 14,150.5
Deuda Interna 50495| 56395 61823| 64485| 7,0363| 75706 7979.4| 89277 9,669.8
Valores 42233 | 47012| 49153 53260| 5837.0| 6399.6| 7,0083| 7,8785| 86042
Gubernamentales
Otros 8263 9383 | 12669| 11225| 11993 11711 9711| 10492 1,065.6
Deuda Externa (pesos) 21733 | 27911| 37521 38382| 39829| 3857.3| 44615| 4,562.0| 44807
Deuda Externa (dlls) 147.7 162.2 181.0 194.0 202.4 204.7 223.6 221.6 218.4
Bonos 14822 | 19822| 28382| 29093| 30687| 2969.7| 34410 34759 3,418
Ofis 414.8 4929 593.0 592.9 594.7 592.8 654.1 650.9 636.4
Otros 2763 3159 3210 336.0 3195 294.9 366.4 4352 4325
Colocacién 37564 | 39967| 47264 42670| 46582| 50515| 55503| 6007.8| 36153
Deuda Interna 3MO0| 32586 36581| 34386| 38155 40661 4327.8| 50399 32272
Valores 2639.6| 25256| 24647| 27483| 29053| 29312| 34049| 34392| 27299
Gubernamentales
Otros 474 7331 11935 690.3 9102 | 1134.8 9229 | 1,600.7 497.4
Deuda Externa (pesos) 645.4 7381| 1,0683 828.4 8427 9855 | 12225 967.9 3881
Deuda Externa (dlls) 486 46.6 572 43.8 43.8 512 56.9 47.7 191
Bonos 264.7 3220 6132 2925 3503 48011 629.3 429.4 212.0
Ofis 282 27.8 36 43 341 382 42,0 47.7 20.4
Otros 3526 388.3 4236| 4946 4583 467.2 551.2 490.8 155.7
Amortizacién 2956.4| 31856 38615| 39566| 40071 45330 49191| 52085 29449
Deuda Interna 25287 | 27039| 31779 32890| 33587| 3593.8| 4,0031| 42693| 26047
Valores 21932 | 2,0746| 22938 | 2427.4| 24689 24139| 28648| 31388| 21045
Gubernamentales
Otros 335.4 629.3 884.1 861.6 8899 | 1179.8| 11383| 11305 500.2
Deuda Externa (pesos) 4277 4817 683.6 667.6 648.3 939.2 916.0 939.2 3402
Deuda Externa (dlls) 322 30.4 36.6 353 337 48.8 42,6 463 16.7
Bonos 92.4 73.8 185.7 177.6 146.9 4432 396.1 4493 1743
Ofis 12,6 13.0 24.2 17.5 296 17.6 229 582 14.0
Otros 3227 394.9 A5 472.4 4719 478.4 496.9 4317 151.9
Ajustes 2041 4021 667.7 86.9 88.2 3210 3593 2245 3241

Fuente: SHCP.
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HACIEND.

I1.1 Evolucidén de los sectores de financiamiento y de pensiones en 2022
Banca de Desarrollo

La Banca de Desarrollo?, durante el periodo de enero a junio de 2022, otorgd en conjunto
financiamiento en crédito y garantias al sector privado por 532 ,045 millones de pesos: (i) a la
actividad empresarial se dirigieron 189,931 millones de pesos, en beneficio de 347 325 empresas,
de las cuales el 99.7% son Micro, Pequefias y Medianas Empresas (MiPyMEs); (ii) al desarrollo de
actividades agropecuarias y del sector rural se orientaron 180,390 millones de pesos,
beneficiando a 1,125,784 empresas y productores rurales, siendo el 99.6% de estas MiPyMEs; (iii)
para actividades orientadas a la exportacion se destinaron 96,902 millones de pesos,
beneficiando a 2,210 empresas, siendo MiPyMEs el 859% de éstas; (iv) a las actividades de
vivienda se otorgaron 19,803 millones de pesos, lo que permitio llevar a cabo 39,379 acciones de
vivienda; (v) a la infraestructura se dirigieron 16,547 millones de pesos, destacando el apoyo a 44
municipios, de los cuales 7 se consideran de alto y muy alto grado de marginaciony, (vi) a otros
servicios se destinaron 28,472 millones de pesos.

Lo anterior permitié que, al cierre de junio de 2022, se alcanzara un saldo de crédito directo e
impulsado al sector privado por 1695568 millones de pesos. De este saldo, el 681% (1,154,577
millones de pesos) fueron canalizados a través de crédito directo (primer y segundo piso) y el
31.9% (540,991 millones de pesos) a través del crédito impulsado.

Encuanto al avance en materia de inclusion financiera, se espera que, al cierre de 2022, el Banco
del Bienestar, S.N.C. (BABIEN) ponga en operacion cerca de 2,000 nuevas sucursales que, junto
a las ya existentes, sumarian mas de 2,400 puntos de dispersion de recursos de los programas
sociales. Con lo mencionado se acercaran productos y servicios financieros a las regiones o
zonas geograficas con una deficiente o nula atencion de las instituciones financieras,
impulsando asi el desarrollo regional y el bienestar de la poblacion mas vulnerable.

Sistema de pensiones

Con el propodsito de disminuir las diferencias entre los ciudadanos que reciben los beneficios de
una pension y los que no lo hacen, el Gobierno de México inicié un proceso de reformas para
mejorar el bienestar de todos los mexicanos en su etapa de retiro, especialmente relevante en
el contexto de un envejecimiento cada vez mas acelerado de la poblacion.

Para ello, en 2020 el Gobierno de México elevd a rango constitucional el concepto de pension no
contributiva con la publicacion del Decreto por el que se reforma y adiciona el articulo 4o. de la
Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos para establecer la Pension para el
Bienestar de las Personas Adultas Mayores. Esta pensiéon se otorgaba a todos los mexicanos a
partir de los 68 aflos, hasta que en 2021 un anuncio presidencial amplid su alcance a partir de los
65 anos. Cabe destacar que se espera que el apoyo individual alcance los 6 mil pesos bimestrales
en 2024.

Por otro lado, el Gobierno de México impulsd una serie de reformas para fortalecer el Sistema
de Ahorro para el Retiro (SAR). Especificamente, en diciembre de 2020 se reformaron la Ley del

?'Integrada por las Sociedades Nacionales de Crédito, la Financiera Nacional de Desarrollo, Agropecuario, Rural, Forestal
y Pesqueroy los Fideicomisos Publicos de Fomento Econdmico coordinados por la SHCP a través de la Unidad de Banca
de Desarrollo.

128



RACIEDS

Seguro Social (LSS) y la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro (LSAR) para disminuir las
semanas de cotizacion, aumentar de forma paulatina las aportaciones y mejorar la pension que
recibiran los trabajadores formales cuando se retiren. Con estas modificaciones, el 95% de los
nuevos pensionados de 2021y 2022 pudieron acceder a este derecho derivado de la reduccion
de semanas cotizadas.

El Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) emitié de septiembre a diciembre de 2021 un total
de 8 mil 806 nuevas pensiones garantizadas, cuyo monto promedio mensual fue de 4 mil 832
pesos, lo cual representa un incremento de 46.9% respecto al valor promedio de la pension
garantizada en 2020. De enero a junio de 2022, el IMSS otorgd 12 mil 595 pensiones garantizadas
y 6 rentasvitalicias, de las cuales el 91.9% son trabajadores que fueron beneficiados por la reforma
al tener menos de mil 250 semanas de cotizacion. El monto promedio mensual de la pension
garantizada en 2022 es de 5 mil 206 pesos, lo cual muestra un incremento real anual de 3.5%.

Derivado de la reforma a la LSAR, las comisiones que cobran las Administradoras de Fondos para
el Retiro (AFORE) han disminuido a niveles histdricos, alcanzando estdndares internacionales, al
pasar de 1.01% en 2018 a 0.57% en 2022. La disminuciéon favorecid que los trabajadores
mantuvieran 11.8 mil millones de pesos de saldo en sus cuentas individuales, mejorando sus
perspectivas de tasas de reemplazo en 6.0% hacia el largo plazo.

Como parte de las reformas, se implementan diversos ajustes a la normatividad emitida por la
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR). En este marco, se han
simplificado diversos tramites para agilizar los traspasos, al tiempo que la figura de los agentes
promotores se encuentra en transformacion (al convertirse en asesores previsionales), o cual
fortalecera la vision de servicio y el acompafiamiento, la informaciéon y la promociéon de la
educacion financiera.

Los recursos administrados por las AFORE ascendieron a 5.0 mil millones de pesos en junio de
2022, monto equivalente a18.0% del PIB, colocandose como el segundo intermediario financiero
mas importante del pals tras la banca comercial con una participacion del 18.6% del total del
sector. Respecto a los recursos mencionados, un 49.2% es producto de los rendimientos
otorgados por las administradoras.

El SAR administré 71.4 millones de cuentas y otorgo, a través de las AFORE, un rendimiento
historico real de 4.84%, mientras el rendimiento nominal ha sido de 10.62%, lo cual ha convertido
a las AFORE en el mejor vehiculo de inversion de largo plazo para el ahorro de los trabajadores
en el sistema financiero mexicano.

El adecuado régimen de inversion de los fondos para el retiro impulsa y fortalece el desarrollo
de la economia nacional, promueve la generacion de rendimientos y, en el largo plazo, logra
mejores pensiones para un retiro con mayor seguridad y tranquilidad para los trabajadores.

El régimen de inversion y su evolucion gradual ha permitido ampliar la gama de instrumentos
y vehiculos de inversion de largo plazo en los que las Sociedades de Inversion Especializadas de
Fondos para el Retiro (SIEFORE) pueden invertir. Con cifras a junio de 2022, las SIEFORE han
invertido 225.0 mil millones de pesos en financiamiento al sector energético (4.5% respecto de
los activos totales), 588.0 mil millones de pesos en el sector de infraestructuray 84.0 mil millones
de pesos al financiamiento de carreteras. Respecto a instrumentos estructurados, se han
invertido 388.0 mil millones de pesos en CKD y 130.0 mil millones de pesos en FIBRAS (29.8% del
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total colocado), al tiempo que mantienen una posicion de 37.0% en bonos gubernamentales a
tasa fija nominal emitidos a largo plazo. Respecto a la inversion en valores extranjeros, solo se ha
ocupado el 14.5% del limite de 20.0%. El plazo promedio ponderado de las inversiones de las
SIEFORE es de 3,479 dias (9.53 afos), lo cual es congruente con su objetivo de largo plazo.

Por otro lado, el mercado de rentas vitalicias para pensiones de contribuciéon definida y de
beneficio definido, que derivan de las leyes de seguridad social, han otorgado al cierre de junio
de 2022 un total de 288 mil 739 pensiones, de las cuales el 80.9% corresponden al IMSS y 19.1% al
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE) por un monto
constitutivo de 297.8 mil millones de pesos.

Los avances en materia de educacion financiera y previsional, asi como el trabajo orientado a
incrementar los puntos de contacto de las AFORE con los trabajadores, permitié tener 18 mil
puntos de contacto a través de los cuales los trabajadores pueden realizar ahorro voluntario. Al
cierre de junio de 2022, el ahorro voluntario fue de 152.0 mil millones de pesos, reflejando un
incremento de 3.0% real con respecto al mismo periodo del afo anterior.

Sectores asegurador y afianzador

A junio de 2022%, el sector asegurador y afianzador cuenta con 113 compafiias en operacion, las
cuales reportaron un monto total de 370.4 mil millones de pesos en primas emitidas en el
segundo trimestre del ano, representando un decremento real de 2.8%2 respecto a junio de
2021. Por otra parte, la suma total de los activos del sector ascendid a 2,057.2 mil millones de
pesos, con una variacion real negativa de 2.1% en comparaciéon con lo observado en junio de 2021.
En tanto que, al segundo trimestre de 2022 las inversiones alcanzaron 1,588.1 mil millones de
pesos, con un decremento real de 2.2% respecto al mismo periodo de 2021, al tiempo que las
reservas técnicas ascendieron a 1,609.9 mil millones de pesos, 1.7% menos que en junio de 2021.

Con base en las primas directas, las empresas mas grandes del mercado (Grupo Nacional
Provincial, MetLife México, BBVA Seguros México, Axa Seguros y Seguros Banorte) registraron
en conjunto un indice de concentracion (CR5)%/ de 42.8%.

A junio de 2022, el balance general del sector seguros y fianzas, se compone de la siguiente
forma:

?? La informacion a junio aun no esté disponible. Las instituciones tienen 20 dias habiles al cierre del trimestre para

reportar sus datos a la CNSF y después se procesa la informacion y se publica.

2 La variacion real se calculé tomando como base el deflactor que resulta de la variacion del indice Nacional de Precios
al Consumidor de junio de 2021 respecto a junio de 2022 (1.079).

2% [ndice de concentracion de las cinco empresas mas grandes del mercado.
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Balance general del sector de seguros y fianzas
(Junio 2022)

Balance general Composicion porcentual

Activos

Inversiones 77.2

De deudores 10.9

Reaseguradores y Reafianzadores 5.9

Otros activos 6.0
Pasivos

Reservas técnicas 78.3

Reaseguradores y Reafianzadores 2.0

Otro 6.9
Capital 12.9

Fuente: CNSF.

Se identificé que, de las 113 instituciones de seguros y fianzas, 9 de ellas cuentan con un perfil de
riesgo bajo, lo que equivale a instituciones que presentan fortaleza técnico-financiera con un
nivel sobresaliente de solidez financiera; 59 con un perfil de riesgo medio bajoy 29 con un perfil
de riesgo medio (cumplen con sus parametros regulatorios). A su vez, se identificaron 12
instituciones en riesgo medio alto, las cuales presentaron faltantes en la cobertura de sus
parametros regulatorios, o bien, observaciones relevantes detectadas a través de visitas de
inspeccion o via dictdmenes de auditores externos y actuarios independientes. Por dltimo, 4
instituciones de seguros presentaron un perfil de riesgo alto.

Perfil de riesgos de las instituciones de seguros y fianzas

(Marzo 2022)
Perfil de riesgo Instituciones Participacion porcentual
en el mercado
Bajo 9 45
Medio bajo 59 59.7
Medio 29 311
Medio alto 12 3.9
Alto 4 0.8
Total 13 100

Fuente: CNSF.

Asociacién Mexicana de Instituciones de Seguros (AMIS)

Respecto a la informaciéon relacionada con la pandemia del COVID-19, del inicio de la
contingencia sanitaria al 9 de julio de 2022, la AMIS reportd:

o 49 mil 427 casos de COVID-19 gue contaron con un seguro de gastos médicos, con un
monto promedio pagado de 527 mil 231 pesos y una indemnizacion total de 26.0 mil
millones de pesos para una poblacidn mayoritariamente masculina (66.0% del total).

e Con relacion al seguro de vida, se registraron 151 mil 893 casos con un monto total
pagado a las familias de 34.8 mil millones de pesos y un monto promedio de 228 mil
945 pesos. El 59% de los casos se concentran en personas de 50 a 69 anos.
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e Cabe destacar que el COVID-19 se ubicdé en el primer lugar de los eventos de origen
natural mas costosos para el sector asegurador nacional con un monto de 3,089 mmd
en indemnizaciones.

Estrategia de aseguramiento ante riesgos catastréficos

Por su ubicacion geografica, México se encuentra altamente expuesto a desastres naturales de
gran magnitud. Ante ello, se han desarrollado elementos y criterios técnicos que han permitido
determinar el grado de vulnerabilidad de la infraestructura publica protegida por el programa
presupuestario establecido en el articulo 37 de |la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria (LFPRH), cuya exposicion asciende a 4,500.5% mil millones de pesos.

Dichas estimaciones sustentan técnicamente la estrategia financiera de transferencia de
riesgos hacia los mercados internacionales especializados, la cual permite instrumentar
alternativas para proteger la infraestructura publica federal o estatal, y combina el uso de
recursos presupuestarios que potencia con esquemas de transferencia de riesgos, mediante la
contratacion del Seguro para Catastrofes y el Bono Catastrofico.

Seguro para catastrofes

Se llevd a cabo la contratacion del Seguro para atender los dafos ocasionados por fendmenos
naturales (Seguro para Catastrofes), con vigencia del 5 de julio de 2022 al 5 de julio de 2023. El
seguro ofrece una cobertura de 5.0 mil millones de pesos, con un deducible operativo por
diagnostico ajustado de dafos de 275.0 millones de pesos y un deducible agregado anual por
750 millones de pesos. Este instrumento cubre los recursos presupuestales necesarios para la
atencion a los efectos ocasionados por los fendmenos naturales.

Bono catastrofico

El Gobierno Federal cuenta con la proteccion financiera de un Bono Catastrdéfico por 485 mdd
contra pérdidas derivadas de sismos y ciclones tropicales, con vigencia a marzo de 2024.

Asesoria en Seguros a las dependencias y entidades de la Administraciéon Publica Federal

Se brindd asesoria técnica a 62 solicitudes de las dependencias y entidades de la Administracion
Publica Federal, de septiembre de 2021 al 18 de julio de 2022, en la elaboraciéon de sus programas
de aseguramiento vy se realizaron recomendaciones para mejorar la eficiencia de los mismos,
ahorros en el costo de las primas y una mejor gestion del riesgo del Gobierno Federal.
Adicionalmente, se realizaron recomendaciones técnicas para optimizar los niveles de cobertura
y deducibles, implementar esquemas de aseguramiento consolidado, establecer condiciones
de proteccion adecuadas para bienes y/o personas y obtener mejores condiciones de
aseguramiento.

2/ Contempla los cinco sectores prioritarios del Programa Presupuestario aprobado en el Ramo General 23 para ejecutar
programas y proyectos para atender los dafos ocasionados por fendmenos naturales: educativo, salud, carretero,
hidraulico y vivienda en pobreza patrimonial.
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111.1 Marco macroeconémico 2022-2028

Marco macroeconémico, 2022-2028
(Cifras estimadas)

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Producto Interno Bruto

Crecimiento % real (rango) [1.9,29] | [1.2,3.0] | [1.9,2.9] [1.9,2.9] [1.9,2.9] [1.9,2.9] [1.9,2.9]

Puntual* 4.8 2.4 3.0 2.4 2.4 2.4 2.4 2.4

Nominal {miles de millones de pesos) 262735 29,058.3 | 31,401.7 33,2697. 35,259.9 | 37,367.0 | 39,608.9| 41,979.7

Deflactor del PIB (promedio) 7.1 8.0 5.0 35 35 35 35 35
Inflacién

Dic. / dic. 7.4 7.7 32 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0

Promedio 57 7.8 47 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0
Tipo de cambio nominal

Fin de periodo (informativo) 20.6 20.6 20.6 20.7 20.9 211 21.4 21.6

Promedio 20.3 20.4 20.6 20.7 20.8 21.0 213 215
Tasa de interés (CETES 28 dias)

Nominal fin de periodo, %*/ 5.49 9.50 8.50 7.50 6.00 5.50 5.50 5.50

Nominal promedio, % 4.42 7.48 8.95 7.95 6.66 5.73 5.50 5.50

Real acumulada, % -2.65 0.03 5.98 5.09 3.75 2.79 2.56 2.56

Real fin de periodo, % -1.93 1.66 518 4.37 291 2.43 2.43 2.43

Real promedio, % -119 -0.25 4.04 473 3.55 2.65 2.43 2.43
Cuenta Corriente

Millones de délares*/ -4,817 | -28,449| -18282 | -12,547| -16915| -17,752 -18,634 -19,558

% del PIB -0.4 -2.0 -1.2 -0.8 -1.0 -1.0 -1.0 -1.0
Variables de apoyo:
PIB EE.UU. (Var. anual)

Crecimiento % real 5.7 23 1.8 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0
Produccién Industrial EE. UU.

Crecimiento % real 5.6 4.5 23 21 21 21 21 21
Inflacién EE. UU.

Promedio 4.7 7.8 3.8 25 2.0 2.0 2.0 2.0
Tasa de interés internacional

SOFR 3 meses (promedio) ¥ 0.1 13 2.7 23 21 2.1 21 2.1

FED Funds Rate (promedio, informativo) 0.1 1.6 3.2 2.6 25 25 25 25
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls. / barril) 65.3 93.6 68.7 62.8 58.8 55.9 54.2 53.0

Plataforma de produccién promedio (mbd) 1,756 1,835 1,872 1,909 1,955 2,010 2,069 2,108

Plataforma de exportacién promedio (mbd) 1,018 950 784 770 760 755 753 753

Plataforma de privados promedio (mbd) 29 60 67 74 79 84 89 93
Gas

Precio promedio (délares/MMBtu) */ 39 7.0 5.6 4.7 45 4.4 43 43

Nota: Para el afio 2021 corresponde a datos observados.

*/ Para estimaciones de finanzas publicas.

1/ Para 2021, se considera la tasa LIBOR 3 meses (promedio).

Fuente: SHCP.
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I11.2 Estimacién de las finanzas publicas 2022-2028

Requerimientos Financieros del Sector Publico, 2022-2028
(Porcentaje del PIB)

2022 Diferencia
Aprobade | Estimado 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2023-2028
1. RFSP (l1+I11) -3.5 -3.8 -4.1 -2.7 -2.7 -2.7 -2.7 -2.7 1.4
Il. Necesidades de financiamiento fuera del
presupuesto -0.4 -0.8 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 0.0
PIDIREGAS 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del FONADIN 0.0 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1
Programa de deudores 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Adecuaciones a registros
presupuestarios” -0.4 -0.5 -0.2 -0.3 -0.3 -0.3 -0.4 -0.3 -0.1
11l. Balance publico (lIl.A-111:B) -3 -3.0 -36 22 22 -22 22 -22 1.4
11I:A Ingresos presupuestarios 21.9 232 22.7 22.4 222 222 222 221 -0.5
Petroleros 39 51 4.2 4.0 38 38 3.7 3.6 -0.6
Gobierno Federal 13 23 1.6 1.5 1.4 14 14 1.4 -0.2
PEMEX 25 28 26 25 2.4 2.4 23 23 -0.3
No Petroleros 18.1 18.1 185 18.4 18.4 18.4 185 185 0.0
Gobierno Federal 14.9 14.8 155 15.4 15.4 15.4 15.4 155 0.0
Tributarios 14.0 13.8 14.7 14.7 14.8 14.8 14.8 14.9 0.2
No tributarios 0.9 1.0 0.8 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 -0.2
Organismos y Empresas 32 32 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 0.0
IMSS e ISSSTE 1.8 1.8 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 0.0
CFE 1.4 1.4 13 13 13 13 13 13 0.0
111:B Gasto neto pagado 251 262 263 24.6 24.4 243 243 243 -2.0
Programable pagado 185 19.2 18.8 17.3 17.2 17.4 17.6 17.6 -1.2
Diferimiento de pagos -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Gasto programable devengado 18.7 19.4 19.0 17.4 17.3 17.6 17.7 17.8 -1.2
Gasto de operacién? 15.2 15.0 15.2 15.2 151 153 =5 15.5 0.4
Servicios personales 15.2 15.0 15.2 15.2 151 153 15.5 155 0.4
Otros de operacion 36 35 3.4 3.4 32 33 3.4 3.4 0.0
Subsidios 22 22 25 25 25 25 25 25 0.1
Pensiones y jubilaciones 4.2 41 42 43 4.4 45 4.6 46 0.4
Gasto de capital 35 4.4 38 22 22 22 22 22 -1.6
Inversion fisica 31 34 36 22 22 22 22 22 1.4
Inversion financiera 0.4 1.0 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.2
Gasto no programable 6.5 6.9 7.5 73 7.2 6.9 6.8 6.7 -0.8
Costo financiero 2.8 31 34 32 32 2.9 2.8 2.7 -0.8
Participaciones 36 3.8 39 39 39 39 39 39 0.0
Adefas 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
IV. Balance primario (lll + Costo financiero) -0.3 0.1 -0.2 1.0 1.0 0.7 0.6 0.5 0.7
SHRFSP 51.0 489 49.4 49.4 49.4 49.4 49.4 49.4 0.0
Interno 345 33.4 347 32 515 359 36.3 36.6 19
Externo 165 15.5 14.6 14.2 13.8 135 13.1 12.7 -1.9
Deuda neta del sector publico 49.7 487 492 492 492 49.1 491 491 -0.1
Interna 32.8 33.0 34.4 349 353 35.7 36.1 36.5 222
Externa 16.9 15.8 14.8 14.3 13.9 13.4 13.0 12.6 23
Saldo histérico de la deuda bruta el sector
publico no financiero 574 545 549 549 549 549 549 549 0.0
Partidas informativas:
Lim. Max. de gasto corriente estructural 10.3 10.0 9.9 9.9 9.9 9.9 9.9 9.9 0.0

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. En los RFSP, balance publico y balance primario el signo (+) indica superavit, el signo (-) déficit
o requerimiento de recursos.

" Incluye ganancia neta por colocacién sobre par, el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacion, ingresos por recompra de deuda, asi como un
ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisiciéon neta de pasivos distintos a la deuda publica.

? Incluye gasto directo y las transferencias a entidades de control presupuestario indirecto y a entidades federativas para cada tipo de gasto. En otros gastos de
operacion incluye ayudas y otros gastos.

Fuente: SHCP.
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

Principales indicadores fiscales, 2022-2028
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Supuestos de finanzas publicas de mediano plazo

Concepto

Supuestos

Ingresos tributarios

Ingresos petroleros

Ingresos no tributarios

Ingresos de organismos y
empresas

Balance publico

Fuente de recursos

Para el periodo la recaudacién aumenta ligeramente como proporcién del
PIB por mayor eficiencia en la recaudacién.

Considera el efecto combinado de la evolucién del precio de exportacién
del petréleo y de la plataforma de produccién prevista en el marco
macroecondmico 2024-2028.

Para el periodo los ingresos se mantienen constantes como porcentaje del
PIB. No considera ingresos extraordinarios.

Los ingresos del IMSS, ISSSTE y CFE consideran un crecimiento igual al
crecimiento de la economia para el periodo, lo que implica que se
mantengan constantes como proporciéon del PIB.

Es resultado de restar a los RFSP objetivo, las necesidades de
financiamiento fuera de presupuesto. Por lo que se ubica en 2.2% del PIB en
promedio.

Gasto neto total

Gasto no programable

Gasto programable

Servicios personales

Pensiones y jubilaciones

Otros gastos de operaciéon

Subsidios

Inversion fisica

Inversion financiera

Uso de recursos

Es igual a las fuentes de financiamiento (ingresos mas déficit publico),
ubicandose en alrededor de 24.4% del PIB entre 2024 y 2028.

El costo financiero refleja la evolucidon esperada de las tasas de interés y del
déficit presupuestario; las participaciones aumentan en forma proporcional
a la recaudacion; mientras que las Adefas se mantienen en un nivel similar
a su promedio histérico de 0.1% del PIB.

El gasto programable es la diferencia entre el gasto neto pagado y el gasto
no programable. El cual se ubica en 17.4% del PIB en promedio durante 2024
a 2028.

Considera que se mantiene en términos reales durante el periodo, lo que
permite que se reduzcan como proporcién del PIB.

Aumentan 4.2% real cada ano con base en estudios actuariales disponibles
y el comportamiento observado.

El costo de los combustibles para generaciéon de electricidad refleja la
evolucién del precio del gas del marco macroeconémico y el resto se ajusta
para alcanzar el objetivo de financiamiento.

Se prevé que crezcan como proporcion del PIB por el costo del Programa
de Adultos Mayores y el resto se ajusta para alcanzar el objetivo de balance.

Considerando el marco macroeconémico se prevé que entre 2024 y 2028 se
ubique en 2.2% del PIB cada aflo, monto equivalente al balance publico.

Representa menos del 0.1% del PIB en promedio durante el periodo.

Fuente: SHCP.
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Supuestos de los Requerimientos Financieros del Sector Publico

de mediano plazo, 2024-2028

Concepto

Supuestos

I. RFSP

Para el periodo de 2024 a 2028 se prevén RFSP de 2.7% del PIB en
promedio, al pasar de 2.8% del PIB en 2024 a 2.7% a partir de 2025, cifra
que permite que el Saldo Histérico de los RFSP permanezca constante
en 49.4% del Producto por afio.

1. Necesidades de
financiamiento fuera de
presupuesto

Requerimientos financieros

PIDIREGAS

Requerimientos financieros
del IPAB

Programas de apoyo a
deudores

Banca de desarrollo y fondos

de fomento

Fonadin

Adecuaciones a registros
presupuestarios

Para el periodo 2024-2028 considera 0.5% del PIB para los componentes
de los RFSP distintos del balance presupuestario los cuales se
distribuyen de la siguiente manera:

Las necesidades de financiamiento para la inversién financiada
(Pidiregas) se estiman en 0.1% del PIB, con ello la CFE podra contar con
recursos para inversiéon equivalentes a 0.2% del PIB, los recursos por
nuevo financiamiento y la amortizacién de obligaciones Pidiregas.

Dado que el componente real de los intereses de la deuda del IPAB es
cubierto con las transferencias del Gobierno Federal y el 75% de las
cuotas de los bancos, los requerimientos financieros del IPAB
corresponden al monto equivalente al componente inflacionario de los
intereses de la deuda.

Se considera que entre 2024 y 2028 el monto de los apoyos fiscales sea
igual al cambio en sus obligaciones financieras. Salvo en 2027, que se
tiene previsto el pago de apoyos fiscales de acuerdo con el calendario
de vencimiento de los fideicomisos en Udis registrados en la CNBV.

Se prevé que sus necesidades de financiamiento, medidas como el
resultado de operacibn mas las reservas preventivas para riesgos
crediticios, se mantengan constantes como porcentaje del PIB en 0.01%
del PIB.

Corresponde a los ingresos menos gastos del Fideicomiso.

Estos recursos se destinan a cubrir los ajustes derivados del
reconocimiento como gasto del componente inflacionario de la deuda
indexada a la inflacién; de la reclasificacién como financiamiento de los
beneficios netos derivados de la colocacion de deuda; y de la
reclasificacion como financiamiento de los ingresos y gastos
presupuestarios derivados de la venta neta de activos financieros y por
la adquisicidon neta de pasivos distintos a la deuda publica.

11l. Balance publico (I-1)

Para el periodo 2024-2028 es el resultado de restar al objetivo de los
RFSP las necesidades de financiamientos fuera de presupuesto, por lo
que se ubica en 2.2% del PIB en promedio para el periodo.

Fuente: SHCP.
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111.3 Perfiles de amortizacién y otros compromisos de pago

Perfiles de amortizaciéon de la deuda interna 2022-2028

Deuda interna del sector publico, proyeccién de pagos de capital
(Miles de millones de pesos)

Saldo
Concepto jun | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | O°S
2022 anos
TOTAL 9,610.9 9219| 15815| 1,180.0 781.8| 8243| 5637| 3796| 33781
Emisién de papel 9,0226| 8302| 1,5248| 11514 7551| 8027| 5435| 360.8| 3,054.1
S.AR. 171.4 15 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 151.9
Banca comercial 116.8 64.6 30.3 9.1 9.1 25 1.3 0.0 0.0
Obligaciones por Ley del ISSSTE Nn4.5 12.2 13.0 1.5 9.8 10.9 10.6 10.1 36.3
Bonos de Pensién CFE 154.9 3.0 3.6 4.2 4.6 5.0 5.4 57 123.3
Otros 30.7 10.3 6.7 0.9 0.2 0.2 0.0 0.0 12.5
Fuente: SHCP.
Perfiles de amortizacién de la deuda externa 2022-2028
Deuda externa del sector publico, proyeccién de pagos de capital
(Miles de millones de ddlares)
Saldo
Concepto jun | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | ©O°S
2022 anes
TOTAL 220.0 n.6 N4 9.9 14.4 13.0 16.1 121 1316
Mercado de capitales 167.5 19 5.2 43 9.0 9.4 1na 7.9 ns.7
Bonos 167.5 19 52 43 2.0 9.4 .1 7.9 n8.7
Mercado Bancario 15.0 83 3.0 2.7 0.1 0.1 0.1 0.1 0.5
Directos 52 2.8 23 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Sindicada 2.9 55 0.7 2.6 0.1 0.1 0.1 0.1 05
Ofis 312 0.5 2.4 21 4.6 29 4.0 35 n.2
Comercio Exterior 5.9 0.7 0.6 0.8 0.7 0.6 0.9 0.5 13
Otros 0.4 0.2 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Fuente: SHCP.
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Compromisos de pago de PIDIREGAS
(Miles de millones de pesos de 2023)

Total .
Concepto inversion MM 5053 2024 2025 2026 2027 2028 Resto
a 2023
contratada
I. Pidiregas directos
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversién de terceros” 546.4 517.0 5.9 96 102 3.7 0.0 0.0 0.0
Amortizacién de inversién? 546.4 3457 n.7 179 189 194 131 132 106.5
Costo Financiero 262.8 177.2 6.8 85 7.9 7.6 6.8 6.1 419
B. En proceso de autorizacion, licitacién y contratacion
Inversién de terceros 50.4 2.0 14.2 1.0 12.0 1.2 0.0 0.0 0.0
Amortizacién de inversién? 50.4 0.0 0.0 0.3 1.4 1.4 1.5 1.5 44.4
Costo financiero 43.4 0.0 0.0 0.7 23 25 2.4 2.4 33.0
Il. Pidiregas condicionados
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversion de terceros 277.6 277.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos fijos¥ 693.4 3426 193 246 248 245 238 214 2124
Cargos variables* 2,814.4 11068 457 1167 119.0 M87 1073 100.6 1,099.5
B. En proceso de autorizacion, licitaciéon y contratacion
Inversién de terceros 33.6 33.0 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos fijos¥ Nn8.7 0.0 0.0 4.9 4.9 4.9 4.9 4.9 94.0
Cargos variables* 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
VIncluye proyectos que tienen dos etapas simultdaneas en construccién y en operacién.
% Se consideran los proyectos que tienen obligaciones financieras.
¥ Considera cargos fijos de capacidad.
“ Considera cargos variables en funcién de la produccién.
Fuente: SHCP.
Compromisos de pago de proyectos de asociacién publico privada ¥
(Miles de millones de pesos de 2023)
Concepto _ Total — Anteriora .57 5004 2025 2026 2027 2028 Resto
inversion 2023
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversién de terceros 489 45.4 35 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pago por disponibilidad 116.0 20.2 94 100 10.0 100 10.0 6.1 40.2
Pago por servicios 58.1 7.9 31 32 32 32 32 25 31.8
B. En proceso de autorizacion, licitacién y contratacion
Inversién de terceros n.d. n.a. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

¥ Solo se incluyen los proyectos APP que tienen como fuente de pago recursos presupuestarios de forma total o parcial (APP Puros y APP

Combinados).
n.d.: no disponible.
n.a. no aplica.
Fuente: SHCP.
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IV.1 Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas

Cuadro resumen de los principales indicadores de finanzas publicas

% del PIB Variacién % real
2022 respecto a 2023 respecto a
gz Ziery 2021 2022
2021 Aprob.”  Estim. Proyecto 2021 Aprob. Estim. Aprob. Estim.

1. Ingresos presupuestarios 22.7 219 23.2 227 4.2 -0.2 -23 9.9 0.8
2. Ingresos tributarios 13.6 14.0 13.8 14.7 -0.2 6.6 -29 1.6 2.9
5 omrmer  Gflbbimies  dh o [EE el 127 129 141 13.8 27 46 5.7 14 13

combustibles

Gasto neto total sin erogaciones en
4 Inversiones  financieras, pago de 4, 14.1 142 14.5 -0.4 61 10 95 53

pensiones, participaciones y costo

financiero

Gasto neto total sin erogaciones en
5. inversiones financieras, pago de 16.3 16.9 17.3 17.9 -1.4 6.9 1.4 12.9 6.8

pensiones y participaciones
g, Casto neto total sin considerar ;g4 247 252 261 -03 7. 14 123 6.4

erogaciones en inversiones financieras
7. Gasto neto total 25.6 251 26.2 26.3 4.9 0.9 -23 1.6 3.4
8. Gasto corriente estructural 10.0 10.1 9.8 10.3 -2.7 4.1 -6.6 8.1 8.1
9. Balance primario -0.3 -0.3 0.1 -0.2 n.s. n.s n.s. n.s n.s
10

RFSP -3.8 -35 -3.8 -4.1 n.s. n.s. n.s. n.s. n.s.
1. SHRFSP 49.9 51.0 48.9 49.4 13 55 -6.2 3.0 4.0
12 Deuda publica 49.6 49.7 48.7 49.2 13 33 -6.1 53 39

Nota: las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
V Como proporcién del PIB estimado al momento de la aprobacién del Presupuesto.

% Deflactado con el deflactor del PIB.
Fuente: SHCP.
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

Ingresos presupuestarios Ingresos tributarios
Por ciento del PIB* Por ciento del PIB*
m Cifras excluyendo ROBM - Cifras incluyendo ROBM
o SRERT
M~ QR M N q
38 |_ | |_ |
N M N W0 )] n x o~ 0 oS ¥ 0
2588388533258 RI2LER2RAE 8 ||||||||I||||||
o o0QooocoYooodo N
8“88880088“‘\‘”““”0”””8””0 '—NM\tIJ’)LOL\wm CNMYNOEDNORE @
N o N o o AN 2
ROBM: Remanente de operacién del Banco de México, N O o O O O O Q5 S5 o 20000O Sodw
*/" Comno proporcién del PIB base 2013. N N N N N N N N Q 8 NVYNAARNANAN QN 8 o
*/ Incluye recursos por el apoyo del Gobierno Federal via aportacién patrimonial a Pemex y a la CFE por 1.5 . B & N
por ciento del PIB. / Como proporcién del PIB base 2013.
*+4/ Revisién de la estimacién de finanzas pablicas de 2022. **/ Revision de la estimacién de finanzas publicas de 2022.
FUENTE: SHCP.
Ingresos tributarios sin IEPS de Gasto neto total sin erogaciones en
combustibles inversiones financieras, pago de
Por ciento del PIB* pensiones, participacionesy costo
financiero
|||||| ‘ Por ciento del PIB*
CSNMYNONDANOENM Y —x o III||||||||||||||||||| |
000000000 =E0o5rR5S 228 SN ™ — —
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*/ Como proporcién del PIB base 2013. */ Como proporcién del PIB base 2013. N
**/ Revisién de la estimacién de finanzas publicas de 2022. **/ Revisién de la estimacién de finanzas publicas de 2022.
FUENTE: SHCP. FUENTE: SHCP.
Gasto neto total sin erogaciones en Gasto neto total sin erogaciones en
inversiones financieras, pago de inversiones financieras
pensionesy participaciones Por ciento del PIB*
Por ciento del PIB*
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*/ Como proporcién del PIB base 2013. N */ Como proporcién del PIB base 2013. N
**/ Revisién de la estimacion de finanzas publicas de 2022. **/ Revisién de la estimacion de finanzas publicas de 2022.

FUENTE: SHCP. FUENTE: SHCP.
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

Gasto neto total

Gasto corriente estructural

Por ciento del PIB* Por ciento del PIB*

O OOoOOOoO o ﬂ'—mw"':'— o":‘;r?) o OOoOOOoO'—o '_\fmw"':o'g 85;3’)
o o oocoooooYod o oQooooocoocooo8oW
gNggggggggNNNNNNNNNNgNgS gmggggggggNNNNNmmNNNgmgs

N N
*/ Como proporcién del PIB base 2013. N */ Como proporcién del PIB base 2013. N
**/ Revision de la estimacién de finanzas publicas de 2022. **/ Revisién de la estimacién de finanzas publicas de 2022.
FUENTE: SHCP. FUENTE: SHCP.
Balance primario RFSP
Por ciento del PIB* Por ciento del PIB*
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ROBM: Remanente de operacién del Banco de México. ROBM: Remanente de operacién del Banco de México.
*/ Como proporcién del PIB base 2013. */ Como proporcién del PIB base 2013.
**/ Revision de la estimacion de finanzas publicas de 2022. **/ Revisién de la estimacién de finanzas publicas de 2022.
FUENTE: SHCP. FUENTE: SHCP.
SHRFSP Deuda publica
Por ciento del PIB* Por ciento del PIB*
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ROBM: Remanente de operacién del Banco de México.
*/ Como proporcién del PIB base 2013.
**/ Revisién de la estimacién de finanzas publicas de 2021.

ROBM: Remanente de operacion del Banco de México.
*/  Como proporcién del PIB base 2013.
**/ Revision de la estimacion de finanzas publicas de 2022.

A=

NN S, NS

D IS,
FEES TN

SNBSS NSRBI BSOSO
144



RACIEDS

IV.2 Calculo del limite maximo del gasto corriente estructural

Para determinar el Limite Maximo del Gasto Corriente Estructural (LMGCE), primero se estima la tasa anual
de crecimiento real del PIB potencial para 2023 con base en la metodologfa establecida en el articulo 11C
del Reglamento de la LFPRH. Esta metodologia establece que la tasa anual de crecimiento del PIB
potencial se calcula como el promedio aritmético entre:

Componente 1. La tasa anual compuesta de crecimiento real del PIB observado en al menos los 10 afios
previos a la fecha de estimacion (TAG).

PIB,_, )(m)

TAC, =
! (PIBt_m

—1|*100 = 2.25%

Donde:

t =anoen que se realiza la estimacion = 2022.

m = numero de anos previos a la fecha de estimacion = 27 (afos).

Al emplear la féormula se calculd, con datos de 1995 a 2021 (27 afios previos a la fecha de estimacion), una
tasa anual compuesta de crecimiento real de 2.25%.

Componente 2: La tasa anual compuesta de crecimiento real estimado del PIB de un maximo de 5 afios
posteriores a la fecha de la estimacion (TAC,).

—1[*100 = 2.51%

TAC, = (PIBt+n)<(t+n§—(t))
2=\ piB,

Donde:

t =afoen que se realiza la estimacion = 2022.

n = ndmero de afios posteriores a la fecha de estimacion =5 (afos).

El célculo de la formula arrojo, con las previsiones de 2022 a 2027 (5 afos posteriores a la fecha de

estimacioén), una tasa anual compuesta de crecimiento real de 2.51%.

Como resultado del promedio aritmético de los componentes TAC:y TAC,, se obtuvo una estimacion de la
tasa de crecimiento real del PIB potencial para 2023 de 2.38% anual.

TAC; + TAC,
PIBpotencial = —2 = 2.38%

Limite méximo del gasto corriente estructural:

LMGCEys = GCEy » |(1+ ﬁ) « (14 fgg) s (14 ﬁ) «(1 +%3)]
\ ) | ]

[ [
Crecimiento 2022 Crecimiento 2023
10.4% 7.4%

Donde:
GCE,, = Gasto corriente estructural de 2021 (dos ejercicios anteriores, Ultima Cuenta Publica disponible).
r =23% = Tasa de crecimiento real (menor a la estimacion del PIB potencial).
n = Deflactor del PIB estimado.
Ty, = 8.0%.
my3 = 5.0%.

3,117.7 mmp = 2,628.7 mmp * [(1.023) * (1.080) = (1.023) * (1.050)]

145



HACIENDA

Limite maximo del gasto corriente estructural ¥
(Millones de pesos)

Total
A) Gasto neto pagado CP 2021 5,490,514.0
Menos:

(1) Costo financiero 524,745.4

(2) Participaciones 917,232.6

(3) Adefas 5,251.6

(5) Pensiones y jubilaciones 936,827.6

(6) Inversién fisica y financiera directa GF y ECPD ¥ 459,019.9

(7) Inversién fisica y financiera directa ECPI ¢/ 40,651.0

B) Gasto corriente estructural pagado CP 2021 2,606,786.1

Diferimiento de pagos 21,927.0

C) Gasto corriente estructural devengado CP 2021 2,628,713.1
2022

Actualizacién por precios 8.0

Crecimiento real propuesto 23
2023

Actualizacién por precios 5.0

Crecimiento real propuesto 23

3,117,677.9

D) Limite maximo para 2023

¥ El limite maximo del gasto corriente estructural es el gasto corriente estructural de la Ultima Cuenta
Publica disponible al momento de presentar a la Cdmara de Diputados la iniciativa de Ley de Ingresos y el
proyecto de Presupuesto de Egresos, mas un incremento real por cada afio, que debera ser menor a la tasa
anual de crecimiento potencial del Producto Interno Bruto y que serd determinado en términos del
Reglamento de la LFPRH.
% En linea con el articulo 17 de la LFPRH, se excluyen los gastos de las Empresas Productivas del Estado.
3 Gobierno Federal y Entidades de Control Presupuestario Directo.
“ Entidades de Control Presupuestario Indirecto.

Fuente: SHCP.
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IV.3 Prospectiva del precio del petréleo para 2022

De acuerdo con la metodologia establecida en el articulo 31 de la LFPRH vy el articulo 15 de su
Reglamento, para realizar el calculo del precio maximo de referencia en 2023 de la mezcla
mexicana de petroleo de exportacion se empled informacién de precios y futuros del periodo
gue abarca del 30 de mayo al 29 de julio de 2022. Al aplicar la férmula en el periodo establecido,
se obtiene lo siguiente:

Componente | resulta en 64.5 dpb.

e Elpromediode los precios mensuales observados de la mezcla mexicana de exportacion
(MME) en los diez afos anteriores al periodo mencionado es de 62.6 dpb.

e Lacotizacion promedio de los futuros del WTI entregables como minimo a partir del mes
de diciembre del tercer ano posterior al que se esta presupuestando, ajustados por el
diferencial promedio entre dicho crudo y la MME en el periodo mencionado, resulté en
66.4 dpb.

Componente Il resulta en 72.9 dpb.

e La cotizacion promedio de los contratos de los futuros del WTI con fecha de entrega
entre diciembre de 2022 y noviembre de 2023 en el periodo mencionado es de 90.3 dpb.
Este valor se ajusta con el diferencial proporcional entre dicho crudo y la MME para
obtener un precio de la MME de 86.8 dpb que se multiplica a su vez por un factor de 84%,
conforme a lo establecido en la Ley.

El precio maximo de referencia resultante para la MME en 2023 es de 68.7 dpb. La LFPRH
establece que el valor del precio que se utilice como parametro en la formulacion de la LIF no
deberd superar al calculo obtenido por esta formula.
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IV.4 Gasto programable del sector publico 2021-2022
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Gasto programable del Sector Publico Presupuestario por clasificacién administrativa 2022-2023

(Miles de millones de pesos de 2023)

2022 Variacion de 2023 vs. 2022
Ramo 2023 °/ Absoluta Real (%)
PPEF? | PEFY PPEF | PEF PPEF | PEF
Total 5,507.9 5,507.9 5,958.3 450.4 450.4 82 82
Ramos Auténomos 146.1 137.8 1453 -0.8 7.5 -0.6 5.4
Poder Legislativo 15.8 15.8 16.5 0.7 0.7 45 45
Poder Judicial 80.5 77.4 80.0 -0.6 26 -0.7 33
Instituto Nacional Electoral 259 20.7 24.7 -1.2 4.0 -4.5 19.2
Comisiéon Nacional de los Derechos 1.8 1.8 1.8 0.0 0.0 -0.5 -0.5
Humanos
Comision Federal de Competencia 0.6 0.6 0.7 0.0 0.0 6.7 6.7
Econémica
Instituto Federal de Telecomunicaciones 1.6 1.6 1.7 0.0 0.0 2.6 2.6
Instituto Nacional de Transparencia, 1.0 1.0 1.1 0.0 0.0 33 33
Acceso a la Informacién y Proteccion de
Datos Personales
Fiscalia General de la Republica 18.9 18.9 19.0 0.1 0.1 0.5 0.5
Informacién Nacional Estadistica y Geografica n.7 n.7 9.9 -1.8 -1.8 -15.4 -15.4
Tribunal Federal de Justicia Administrativa 31 31 32 0.0 0.0 0.6 0.6
Ramos Administrativos 1,581.0 1,589.3 1,848.3 267.3 259.0 16.9 16.3
Oficina de la Presidencia de la Republica 0.9 0.9 0.9 0.0 0.0 0.0 0.0
Gobernacién 6.5 6.5 7.8 13 13 19.8 19.8
Relaciones Exteriores 89 9.5 9.5 0.6 0.0 6.8 0.2
Hacienda y Crédito Publico 22.4 22.4 25.2 2.8 2.8 123 123
Defensa Nacional 109.3 109.3 m.e 2.6 2.6 2.4 2.4
Agricultura y Desarrollo Rural 55.7 58.6 70.5 14.8 12.0 26.6 20.4
Infraestructura, Comunicaciones y 68.8 68.8 77.4 8.6 8.6 12.5 12.5
Transportes
Economia 3.8 3.8 3.8 0.0 0.0 0.4 0.4
Educacion Publica 382.6 382.7 4023 19.7 19.6 5.1 5.1
Salud 201.9 203.6 209.6 7.7 6.0 3.8 3.0
Marina 39.6 39.6 41.9 23 23 5.7 5.7
Trabajo y Previsién Social 26.1 26.6 271 1.0 0.5 3.8 1.8
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 13.5 13.5 153 1.8 1.8 13.0 13.0
Medio Ambiente y Recursos Naturales 42.8 42.8 75.6 32.8 328 76.6 76.6
Energia 49.4 49.4 49.4 0.0 0.0 0.0 0.0
Bienestar 3.6 314.2 408.3 96.7 94.1 31.0 30.0
Turismo 68.9 68.9 145.6 76.6 76.6 m.2 m.2
Funcién Publica 1.5 1.5 1.5 0.0 0.0 1.0 1.0
Tribunales Agrarios 0.9 0.9 0.9 0.0 0.0 1.6 1.6
Seguridad y Proteccién Ciudadana 98.0 98.0 99.0 1.0 1.0 1.0 1.0
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 0.2 0.2 0.2 0.0 0.0 0.2 0.2
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia 31.0 31.0 317 0.6 0.6 2.0 2.0
Comisién Reguladora de Energia 0.3 0.3 03 0.0 0.0 0.0 0.0
Comisiéon Nacional de Hidrocarburos 0.2 0.2 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0
Entidades no Sectorizadas 203 203 16.5 -3.7 -3.7 -18.4 -18.4
Cultura 15.8 15.8 15.9 0.2 0.2 1.0 1.0
Ramos Generales 2,2223 2,2223 2,394.9 172.6 172.6 7.8 7.8
Entidades de Control Directo 1,477.7 1,477.7 1,604.7 127.1 127.1 8.6 8.6
Instituto Mexicano del Seguro Social 1,061.0 1,061.0 1,165.7 104.7 104.7 9.9 9.9
Instituto de Seguridad y Servicios 416.7 416.7 439.0 22.4 22.4 5.4 5.4
Sociales de los Trabajadores del Estado
Empresas Productivas del Estado 1140.2 1140.2 1,18.2 -22.0 -22.0 -1.9 -1.9
Petréleos Mexicanos 667.9 667.9 678.4 10.5 10.5 1.6 1.6
Comisién Federal de Electricidad 4723 4723 439.8 -32.6 -32.6 -6.9 -6.9
Aportaciones, subsidios y transferencias 1,074.3 1,074.3 1,166.2 91.9 91.9 8.6 8.6

°/ Proyecto.
# Aprobado.

' El total se reporta neto, en los ramos se incluyen las aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y empresas

productivas del Estado.
FUENTE: SHCP.

148




HACIENDA

IV.5 Marco macroeconémico 2022-2023

Principales variables del marco macroeconémico

Aprobado Estimado Estimado
2022 2022 2023

Producto Interno Bruto

Crecimiento % real (puntual) 4. 2.4 3.0

Crecimiento% real (rango) [3.6,4.6] [1.9,2.9] [1.2,3.0]

Nominal (miles de millones de pesos) 28,129.3 29,058.3 31,401.7

Deflactor del PIB 3.7 8.0 5.0
Inflacién (%)

Diciembre / diciembre 3.4 7.7 32

Promedio 4] 7.8 4.7
Tipo de cambio nominal (pesos por ddlar)

Fin del periodo 20.4 20.6 20.6

Promedio 20.3 20.4 20.6
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)

Nominal fin de periodo 53 9.5 85

Nominal promedio 5.0 7.5 8.9

Real acumulada 1.7 0.0 6.0
Cuenta Corriente

Millones de ddlares -6,133 -28,449 -18,282

% del PIB -0.4 -2.0 -1.2
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (ddlares /barril) 55.1 93.6 68.7

Plataforma de produccién crudo total (mbd) 1,826 1,835 1,872

Plataforma de exportaciéon de crudo (mbd) 979 950 784
Variables de apoyo:
PIB de Estados Unidos

Crecimiento % real 4.5 23 1.8
Tasa de interés internacional

SOFR 3 meses (promedio) ¥ 0.2 13 2.7
Gas natural

Precio promedio (délares / MMBtu) 3.6 7.0 5.6

Corresponde al escenario de crecimiento puntual planteado para las estimaciones de finanzas publicas.
¥ Para 2021, corresponde a la tasa Libor 3 meses (promedio).

149



HACIENDA

IV.6 Estimacion de las finanzas publicas para 2022-2023

Estimacidn de las finanzas publicas, 2022-2023

Millones de pesos corrientes % del PIB
2022 2023 2022 S
. . . 2023 (%)
Aprobado 7 Estimado  Aprobado 7
Ingresos presupuestarios 6,172,635.1 7.123,474.0 219 22.7 9.9
Petroleros 1,087,072.2 1,317,653.2 39 4.2 15.5
No petroleros 5,085,562.9 5,805,820.8 18.1 18.5 8.8
Gobierno Federal 4,184,473.3 4,857,490.7 14.9 15.5 10.6
Tributarios 3,944,463.7 4,620,165.3 14.0 14.7 1.6
No tributarios 240,009.6 237,325.4 0.9 0.8 -5.8
Organismos y empresas % 901,089.6 948,330.1 32 3.0 03
Gasto neto pagado 7,048,205.6 8,257,614.7 251 26.3 1.6
Programable pagado 5,207,251.7 5,916,223.5 185 18.8 82
Diferimiento de pagos -40,044.7 -42,033.1 -0.1 -0.1 0.0
Programable devengado 5,247,296.4 5,958,256.6 18.7 19.0 82
No programable 1,840,953.9 2,341,391.2 6.5 7.5 21.2
Costo financiero 791,463.8 1,079,087.1 2.8 3.4 29.9
Participaciones 1,019,490.0 1,220,271.1 36 39 14.0
Adefas 30,000.0 42,0331 0.1 0.1 335
Balance econémico -875,570.5 -1,134,140.7 -3.1 -3.6 23.4
Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 n.a.
Balance presupuestario -875,570.5 -1,134,140.7 -3.1 -3.6 23.4
Balance publico sin inversién 0.0 0.0 0.0 0.0 n.a.
Balance econémico primario -83,606.6 -54,553.7 -0.3 -0.2 -37.8
RFSP -996,568.8 -1,291,149.2 -3.5 -4 23.4

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir por cuestiones de redondeo.

*/ Se considera el PIB nominal estimado en CGPE 2022.

" Excluye el 3.1% del PIB y el total de la inversién presupuestaria de acuerdo con el articulo 1de la LIF 2022 y ILIF 2023,
respectivamente.

% Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.

Fuente: SHCP.
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Estimacidn de las finanzas publicas, 2022-2023

Millones de pesos corrientes % del PIB Crec.

2(?22 * 2.023 2C?22 * 2023 rfal

Estim. 7 Estimado Estim. 7 (%)
Ingresos presupuestarios 6,732,998.7 7.123,474.0 23.2 22.7 0.8
Petroleros 1,484,912.5 1,317,653.2 51 4.2 -15.5
No petroleros 5,248,086.2 5,805,820.8 18.1 18.5 5.4
Gobierno Federal 4,310,296.9 4,857,490.7 14.8 15.5 7.4
Tributarios 4,005,476.1 4,620,165.3 13.8 14.7 9.9
No tributarios 304,820.8 237,325.4 1.0 0.8 -25.8
Organismos y empresas ¥ 937,789.3 948,330.1 32 3.0 -3.7
Gasto neto pagado 7,608,569.2 8,257,614.7 26.2 26.3 3.4
Programable pagado 5,590,027.7 5,916,223.5 19.2 18.8 0.8
Diferimiento de pagos -40,044.7 -42,033.1 -0.1 -0.1 0.0
Programable devengado 5,630,072.4 5,958,256.6 19.4 19.0 0.8
No programable 2,018,541.5 2,341,391.2 6.9 7.5 10.5
Costo financiero 904,925.2 1,079,087.1 31 3.4 13.6
Participaciones 1,103,616.3 1,220,271.1 3.8 39 53
Adefas 10,000.0 42,033, 0.0 0.1 300.4
Balance econémico -875,570.5 -1,134,140.7 -3.0 -3.6 23.4
Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 n.a.
Balance presupuestario -875,570.5 -1,134,140.7 -3.0 -3.6 23.4
Balance publico sin inversién ¥ 0.0 0.0 0.0 0.0 n.a.
Balance econémico primario 29,854.7 -54,553.7 0.1 -0.2 n.a.
RFSP -1,097,136.6 -1,291,149.2 -3.8 -4 12.1

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir por cuestiones de redondeo.

*/ Las cifras se actualizaron considerando la revisién del PIB nominal.

" Excluye el 3.1% del PIB y el total de la inversién presupuestaria de acuerdo con el articulo 1de la LIF 2022 y ILIF 2023,
respectivamente.

% Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.

Fuente: estimaciones de la SHCP.
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