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1. INTRODUCCION

El Paguete Econdmico que se propone para 2013 subraya el compromiso de la nueva Administracién con la
estabilidad macroecondmica. Con ello, se apuntala la fortaleza y la sostenibilidad de las finanzas publicas,
otorgando certeza a la evolucion econdmica en un momento en que prevalecen un grado elevado de
incertidumbre y riesgos en el entorno econémico internacional.

A lo largo de las ultimas dos décadas, se ha construido gradualmente en el pais un consenso en torno a la
importancia de la estabilidad macroeconémica como prerrequisito fundamental para el proceso de desarrollo
econdémico. Esa plataforma ha permitido al pais transitar la compleja coyuntura internacional preservando el
orden y la fortaleza de sus fundamentos. Lo anterior se ha reflejado en aspectos como la situacién del sistema
financiero, en donde el crecimiento del crédito se ha dado sobre bases de capitalizacién y liquidez adecuadas; el
estado de las cuentas externas, en las que los margenes existentes garantizan que cualquier ajuste se daria de
manera ordenada; la evolucion de la inflacién, que ha sido estable y baja, y el estado de las finanzas publicas,
donde la deuda tiene un comportamiento estable en niveles moderados.

Como es bien sabido, un componente esencial de la plataforma de estabilidad macroeconémica es la
responsabilidad y disciplina en la conduccién de la politica fiscal, la cual tiene como consecuencia la sostenibilidad
de las finanzas publicas. En vista de lo anterior, en la presente propuesta de Paquete Econdmico se plantea un
regreso al equilibrio presupuestario.

La propuesta de finanzas publicas equilibradas es congruente con la evolucidn de la actividad econdmica, que
durante 2013 regresard a su nivel tendencial de largo plazo, a la vez que fortalece el clima de certidumbre y
contribuye a la construccién de margenes para hacer frente en el futuro a deterioros adicionales en el entorno
externo.

En lo que se refiere al ejercicio del gasto publico, la propuesta de Presupuesto de Egresos privilegia la asignacién
de recursos a rubros como la seguridad publica, el combate a la pobreza, la educacidon y el impulso a la
productividad.

En materia de seguridad publica, se impulsardn estrategias para reducir los niveles de violencia, con énfasis en los
delitos de alto impacto que afectan a la poblacién. Asi, se avanzara en la profesionalizacidon de las corporaciones
policiacas, se ampliara la infraestructura penitenciaria y se fomentara el empleo de tecnologias de punta para la
investigacion de delitos.

En lo referente al combate a la pobreza, se continuarad con los programas existentes que han resultado efectivos y
se establecerdn programas nuevos para cerrar las brechas sociales y asegurar que nadie carezca de satisfactores
basicos como alimentacién y salud. Lo anterior se realizara por medio de politicas sociales de nueva generacién,
gue alienten una mayor productividad y participacién econdmica de los beneficiarios.

En el rengldn de la educacion, se asignaran recursos para la creacion de centros educativos de tiempo completo, se
apoyaran los programas de dignificacion y mejoramiento de escuelas, se equipard a los alumnos a través del
otorgamiento de computadoras portatiles en quinto y sexto de primaria y se ampliaran significativamente los
programas de becas para la educacion media-superior y superior.

Para impulsar la productividad, se incrementara la inversién en ciencia y tecnologia asi como en infraestructura.
Ademas, se privilegiara la asignacién de recursos a programas para la reactivacion productiva del campo vy al
impulso a la micro, pequefia y mediana empresa.

La presentacién de la propuesta de Paquete Econdmico para 2013 estd enmarcada en el lanzamiento de una
agenda integral de medidas para incrementar la capacidad de crecimiento de la economia mexicana. Las medidas
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gue conforman la agenda integral se basan en un diagndstico profundo sobre las condiciones actuales del pais y en
reconocer que la estabilidad es una base importante, pero no es suficiente para alcanzar el mayor nivel de
desarrollo anhelado. Para ello, es indispensable impulsar acciones para incrementar la capacidad de crecimiento
de la economia, de forma que se pueda avanzar de manera mas acelerada en la tarea de aumentar el bienestar de
los mexicanos y de abatir la pobreza.

La principal via por la que se puede acelerar el crecimiento de los ingresos de las familias mexicanas es a través de
aumentos en la productividad. Por tanto, la agenda de mediano plazo esta conformada por 10 medidas orientadas
a elevar la capacidad de crecimiento de la economia mexicana y, con ello, el bienestar de la poblacion: i)
Consolidar la estabilidad macroecondémica; ii) Fomentar la competencia econdmica; iii) Impulsar una reforma
energética; iv) Generar mayor inversién en capital humano; v) Incrementar el nivel de financiamiento; vi)
Incrementar la inversidn en infraestructura; vii) Transitar hacia la seguridad social universal; viii) Impulsar el
comercio con el exterior; ix) Adoptar una politica de fomento sectorial; e x) Impulsar la reforma de la hacienda
publica.

En linea con la magnitud del desafio, la agenda para incrementar el crecimiento es amplia y ambiciosa, de modo
que incluye acciones en diversas areas. Algunas de ellas, como el fomento de la competencia econdmica o la
consolidacion de la estabilidad, estan relacionadas a la economia en su conjunto. Otras se refieren a sectores
especificos, como el energético o el educativo. La adopciéon de estas medidas permitird alcanzar tasas de
crecimiento superiores y, de esta manera, facilitara la construccion de la sociedad moderna y préspera que todos
deseamos.

En lo referente a la politica macroecondémica, se consolidard la adopcion de las politicas conducentes a la
estabilidad como politicas de Estado. Lo anterior con el propdsito de reconocer la importancia de la estabilidad
para otorgar certidumbre a todos los agentes de la economia y con ello facilitar la toma de decisiones.

La competencia econdmica otorga incentivos a los productores a buscar innovaciones para aumentar su
productividad y la calidad de los productos que le ofrecen a los consumidores. Por tanto, se seguira una estrategia
para promover la competencia econdmica en todos los sectores, con énfasis en los sectores estratégicos.

Contar con un sector energético moderno y eficiente conlleva mejoras en la calidad y reducciones en los costos de
los productos de ese sector, lo que implica la disponibilidad de insumos mas baratos para todos los sectores
productivos. Considerando lo anterior, se impulsard una reforma energética que fortalezca al sector y preserve la
soberania.

El impulso a la inversidn en capital humano es uno de los componentes centrales de la agenda de mediano plazo
para aumentar la productividad de la economia mexicana. Para ello, se seguira una estrategia que impulse mejoras
en la calidad del sistema educativo e incremente la equidad en el acceso a éste.

En lo relacionado al sector financiero, en primer lugar se consolidaran los avances que han permitido al pais contar
en la actualidad con un sistema sélido y estable. Adicionalmente, se seguird una estrategia encaminada a ampliar
el acceso a sus servicios y la inclusion financiera, asi como a incrementar los niveles totales de crédito otorgado.

Considerando los efectos positivos de la inversion en infraestructura sobre el resto de la economia, el impulso de
este sector sera otro de los componentes centrales de la agenda de mediano plazo, tanto por el efecto directo
sobre la actividad econémica que tiene la inversién, como por el efecto transversal que tiene al mejorar las
condiciones de costos y logistica para la economia en su conjunto.

Un sistema de seguridad social eficiente y completo es crucial para proteger el bienestar de los sectores de la
poblacién mas vulnerables. En vista de ello, se transitara de manera gradual y responsable hacia un sistema de
seguridad social universal.
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La apertura al comercio internacional es una de las mas profundas transformaciones estructurales que se
registraron en el pais durante las Ultimas décadas. Dicha apertura permitié al aparato productivo nacional
competir en los principales mercados del mundo. Sin ésta, la solidez presente de la economia mexicana resultaria
mucho menor. En consecuencia, la adopcién de una politica integral de comercio exterior formard parte de la
agenda del Gobierno Federal para impulsar la productividad de la economia.

Existen ciertos sectores, como el agropecuario y el turismo, que resultan estratégicos para el desarrollo del pais
por su capacidad de generar empleo, de reducir las disparidades regionales y de contribuir al abatimiento de la
pobreza. Por ello, en el contexto de la agenda de mediano plazo se adoptaran medidas para el fortalecimiento de
dichos sectores.

El ultimo componente de la agenda para impulsar la productividad en el pais es la reforma integral de la hacienda
publica. Esta debe estar orientada al objetivo de fortalecer los ingresos tributarios, para reducir su dependencia
del petrdleo e incrementar la capacidad del Estado de cubrir las necesidades de la poblacién en el contexto de
finanzas publicas sostenibles.
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2. ENTORNO EXTERNO EN 2012

Durante 2012, la economia mundial se ha desacelerado como resultado de un menor crecimiento en la mayoria de
los paises industriales y en algunos emergentes. Lo anterior debido principalmente a la incertidumbre generada
por los problemas financieros y de deuda de los paises de la periferia de la zona del euro, y a la necesidad de llevar
a cabo ajustes en la postura de la politica macroeconémica. Si bien la zona del euro registré una recesién, en los
Estados Unidos se observé un crecimiento positivo aunque a un ritmo moderado. Por otro lado, algunos paises
asiaticos tuvieron tasas de crecimiento menores a lo esperado influenciadas por la desaceleracién de la economia
de China.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) estima que la economia mundial registre un crecimiento de 3.3 por ciento
en 2012, debajo del incremento de 3.8 por ciento observado en 2011.

La desaceleracidon econdmica global ha contribuido a una reduccién en la tasa de inflacidn, por lo que el FMI
espera que la inflacion mundial anual disminuya de 4.9 por ciento en 2011 a 4.0 por ciento en 2012.

Producto Interno Bruto Inflacion
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Fuente: Fondo Monetario Internacional. World Economic Outlook, octubre 2012. Fuente: Fondo Monetario Internacional. World Economic Outlook, octubre 2012

La mayoria de los bancos centrales de paises industriales aplicaron medidas de soporte adicionales con objeto de
impulsar la economia, destacando las acciones de la Reserva Federal de los Estados Unidos, el Banco Central
Europeo y el Banco Central de Japdn. Por su parte, los bancos centrales de algunas economias emergentes, entre
los cuales destaca el Banco Popular de China, redujeron sus tasas de referencia en varias ocasiones.
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Fuente: FED, BOJ, BCE

El 18 y 19 de junio del presente afio se llevd a cabo la reunidn de lideres del G20 en Los Cabos en México, donde se
acordd el Plan de Accion de Los Cabos, con el objetivo de cumplir las metas establecidas en el Marco para un
Crecimiento Fuerte, Sustentable y Equilibrado, promoviendo la estabilidad, el crecimiento econémico, la creacion
de empleos y el adecuado funcionamiento del sistema financiero internacional. Ademds, se acordd incrementar los
fondos disponibles para el FMI y se fortalecié el marco regulatorio en materia financiera.

2.1. Economias Industrializadas

2.1.1 Estados Unidos

Durante el segundo semestre de 2011, la economia de los Estados Unidos registré crecimientos trimestrales
anualizados de 1.3 por ciento en el tercer trimestre y 4.1 por ciento en el cuarto trimestre, para un aumento
promedio de 2.7 por ciento. Sin embargo, dicho ritmo de expansion se moderd en 2012 con crecimientos de 2.0,
1.3 y 2.7 por ciento a tasas trimestrales anualizadas en el primer, segundo y tercer trimestre respectivamente, lo
cual fue resultado principalmente de una desaceleracién de la inversidn privada. Lo anterior se debe a la
incertidumbre alrededor de la crisis financiera y de deuda de la zona del euro, y a la posibilidad de un ajuste fiscal
elevado al inicio de 2013, factores que han llevado a una volatilidad significativa en los mercados financieros
internacionales. Por el lado positivo, cabe resaltar que las cifras reportadas en cuanto a la construccidn, venta y
precios de la vivienda indican una mejora del sector.

En este contexto, tras las reuniones del 12 y 13 de septiembre pasados, la Reserva Federal anuncié un programa
de compras mensuales de activos financieros respaldados por hipotecas por un valor de 40 mil millones de
ddlares, las cuales se llevaran a cabo hasta observar una disminucidn sustantiva en el desempleo. Ademas
continud con la compra de valores gubernamentales de largo plazo y decidid mantener las tasas de fondos
federales excepcionalmente bajas hasta por lo menos mediados de 2015.

Las estimaciones del FMI publicadas el 9 de octubre de 2012 son que el PIB de los Estados Unidos crecerd 2.2 por
ciento en 2012, mismo prondstico que en la encuesta de Blue Chip® del 10 de noviembre.

! Blue Chip es una reconocida encuesta de analistas sobre las expectativas de las principales variables econdmicas y financieras a nivel mundial.
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Estados Unidos: Estados Unidos:
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Fuente: Departamento de Comercio de Estados Unidos. Fuente: Departamento de Comercio de Estados Unidos.

A lo largo de 2012, la produccién industrial en los Estados Unidos ha registrado un crecimiento promedio de 3.9
por ciento. No obstante, en el tercer trimestre de 2012 se observé una desaceleracion en la misma. El prondstico
de crecimiento para 2012 es de 3.8 por ciento anual de acuerdo a la encuesta de Blue Chip del 10 de noviembre
pasado, indicando que se espera que la produccién industrial se recupere en el cuarto trimestre del afio.

Estados Unidos:
Produccién industrial
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Fuente: Reserva Federal de Estados Unidos.

Por otra parte, la evolucidn de los mas recientes indicadores del sector vivienda ha sido positiva. Se observé un
incremento en los inicios de construccién de casas de 41.9 por ciento anual en octubre de 2012, a un nivel
ajustado por estacionalidad de 894 mil unidades y el indice de precios de las casas Standard & Poor’s/Case-Schiller
registra variaciones positivas desde junio de 2012, con un incremento de 2.0 por ciento anual al mes de agosto de
2012.
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Estados Unidos: Estados Unidos:
Inicios de construccién de casas indice de precios de las casas
(Var. % anual) (Variacién % anual)
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Fuente: Departamento de Comercio de Estados Unidos. Fuente: Standard & Poor's/ Case-Shiller.

En los tres primeros trimestres de 2012 las exportaciones netas contribuyeron al PIB con 0.1, 0.2 y 0.1 puntos
porcentuales, respectivamente, comparados con la contribucidn de 0.1 puntos porcentuales observada en 2011.

En el primer, segundo y tercer trimestres de 2012, el gasto en consumo personal crecié 2.4, 1.5 y 1.4 por ciento
respectivamente a tasa trimestral anualizada, contribuyendo al crecimiento del PIB en 1.7, 1.1 y 1.0 puntos
porcentuales en cada periodo. Lo anterior se compara con un aumento de 2.5 por ciento en 2011 y una
contribucidn positiva de 1.8 puntos porcentuales.

Por su parte, la inversion privada bruta crecié 6.1, 0.7 y 6.7 por ciento a tasa trimestral anualizada en el primer,
segundo y tercer trimestre del afio, contribuyendo en 0.8, 0.1 y 0.9 puntos porcentuales al crecimiento del PIB,
respectivamente. Ello se compara con un aumento de 5.2 por ciento anual en 2011 y con una contribucién positiva
al PIB de 0.6 puntos porcentuales.

Finalmente, el gasto gubernamental registré una contraccién y se espera que ésta sea aun mas significativa en
2013 cuando entren en vigor los recortes al gasto gubernamental por parte del Gobierno Federal. Durante el
primer y segundo trimestres de 2012, se observaron caidas en este rubro de 3.0 y 0.7 por ciento a tasa trimestral
anualizada, respectivamente. Sin embargo, en el tercer trimestre se observé un incremento temporal de 3.5 por
ciento a tasa trimestral anualizada. Las contribuciones al PIB fueron de -0.6, -0.1 y 0.7 puntos porcentuales en cada
trimestre. Lo anterior se compara con una disminucidn de 3.1 por ciento anual y una contribucién negativa al PIB
de 0.7 por ciento en 2011.

El mercado laboral estadounidense ha registrado una recuperacién moderada. Durante los primeros diez meses de
2012, se observd una generacidn de un millén 569 mil puestos de trabajo, por arriba del millén 460 mil puestos de
trabajo creados durante el mismo periodo de 2011. Por otro lado, la tasa de desempleo se ubicd en 7.9 por ciento
en octubre de 2012, comparado con 8.5 por ciento en diciembre de 2011.
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Estados Unidos: Estados Unidos:
Contribucion de las exportaciones netas Consumo e inversioén privada
al crecimiento del PIB (Variaciones % trimestrales anualizadas)
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2.1.2 Europay Japén

A finales de 2011, la economia de la zona del euro registrd una desaceleracién en su ritmo de crecimiento, el cual
se redujo de 1.3 por ciento en el tercer trimestre de 2011 a 0.6 por ciento en el cuarto trimestre del mismo afio. En
2012, el ritmo de crecimiento continud desacelerandose, al observarse nulo crecimiento en el primer trimestre de
2012 y variaciones negativas de 0.4 y 0.6 por ciento en el segundo y tercer trimestres del afio, respectivamente. De
acuerdo con estimaciones del FMI, publicadas el 9 de octubre de 2012, se espera que, en 2012 la actividad
econdmica de la zona del euro disminuya 0.4 por ciento, mismo pronostico que la encuesta Blue Chip del 10 de
noviembre. Por otro lado, el FMI estima que la inflacidon se ubique en 2.3 por ciento en 2012, mientras que la
prevision en la encuesta de Blue Chip es de 2.4 por ciento.

En los primeros once meses de 2012, se observd una volatilidad financiera elevada ocasionada por los problemas
de deuda y financieros de los paises en la zona del euro. No obstante lo anterior, en la segunda mitad del afio se
observo cierta mejoria a partir de diversos anuncios y acciones de politica que se llevaron a cabo en Europa.

El 9 de diciembre de 2011, los paises miembros de la zona del euro junto con otros paises de la Unién Europea,
acordaron que se reevaluaria el nivel maximo del monto del Fondo Europeo de Estabilidad Financiera (EFSF, por
sus siglas en inglés) y del Mecanismo Europeo de Estabilidad (ESM, por sus siglas en inglés) en 500 mil millones de
euros, adelantando la entrada en funcionamiento de éste ultimo de 2013 a mediados de 2012. Asimismo, se
analizo la provision de recursos adicionales para el FMI por un monto maximo de 200 mil millones de euros y se
realizaron propuestas para una regulacion fiscal unificada.
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El 21 de diciembre de 2011, el Banco Central Europeo (BCE) otorgd apoyos de liquidez por 489 millones de euros a
una tasa de 1.0 por ciento a tres afos para 532 bancos. El 29 de febrero de 2012 se dio una segunda ronda de
apoyos por 529 millones de euros que fueron prestados a 800 bancos en condiciones similares.

El 2 de marzo de 2012, los miembros de la Unién Europea, con excepcidn del Reino Unido y de la Republica Checa,
firmaron el Tratado sobre la Estabilidad, Coordinacidon y Gobernanza de la Unién Econdmica y Monetaria. El nuevo
tratado introduce nuevas sanciones automaticas y una vigilancia mas estricta de las finanzas publicas, ademas de
una serie de compromisos fiscales para un mayor control de la deuda publica.

El 30 de marzo pasado, en la reunién de ministros de finanzas de la zona del euro, se establecid incrementar la
capacidad mdaxima de préstamo combinado del ESM y del EFSF de 500 mil millones de euros a 700 mil millones de
euros.

El 6 de septiembre pasado, el BCE publicd los detalles de un programa de compra de bonos soberanos de paises en
la zona del euro. Dicho programa estaria condicionado al establecimiento de programas con el ESM y se centraria
en la compra, en el mercado secundario, de bonos con vencimientos de entre 1 y 3 afios. El 12 de septiembre, la
Comisién Europea presentd una propuesta formal para establecer un mecanismo Unico de supervision bancaria
gue seria encabezado por el BCE.

El 8 de octubre de 2012, entrd en vigor el ESM. Después de lo anterior, el EFSF sélo continuara administrando los
programas aprobados para Irlanda, Portugal y Grecia.

Durante 2012, continud el proceso de recuperacion de Japdn después del terremoto y tsunami ocurridos en
Tohoku en marzo de 2011, llevando a un crecimiento de 5.2 y 0.3 por ciento en el primer y segundo trimestres de
2012, respectivamente. Sin embargo, la desaceleracidon observada en Asia, junto con menores importaciones de
China a raiz del conflicto entre ambos paises por las islas Senkaku o Diaoyu afecté significativamente a la actividad
econdmica en el tercer trimestre, llevando a una contraccién de 3.5 por ciento. Asimismo, sigue existiendo
incertidumbre sobre la consolidacidn fiscal a mediano plazo que tendra que realizar Japdn.

De acuerdo con estimaciones del FMI publicadas el 9 de octubre de 2012, el PIB de Japdn aumentara 2.2 por
ciento este afio, mientras que el prondstico de la encuesta de Blue Chip del 9 de noviembre estima un crecimiento
de 2.0 por ciento. Tanto el FMI, como Blue Chip, esperan que en Japdn se observe una inflacién de 0.0 por ciento
en 2012.
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PIB crecimiento anual real
(%)

2011 2012 3Trim 2012% 2013%
Observado Observado FMioct12 Blue Chipnov12 FMioct12 Blue Chip nov 12

Zona Euro 1.5 -0.6 -0.4 -0.4 0.2 0.2
Alemania 3.0 0.9 0.9 0.9 0.9 1.0
Italia 0.4 -24 -2.3 -2.3 -0.7 -0.5
Francia 1.7 0.2 0.1 0.1 0.4 0.3
Espafa 0.7 -1.6 -1.5 -1.4 -1.3 -1.4

Reino Unido 0.8 0.0 -0.4 -0.1 1.1 1.2

Japdn -0.7 -3.5 2.2 2.0 1.2 1.1

e/ Esperado
Fuente: FMI, Blue Chip y Eurostat.

2.2. Precio del Petrdleo y Otras Materias Primas
221 Precio del Petrdleo en 2012

A lo largo de 2012, los precios internacionales del petrdleo se han caracterizado por niveles relativamente altos y
una elevada volatilidad. De enero a abril se observé una tendencia al alza asociada principalmente a la posibilidad
de un conflicto geopolitico en el Medio Oriente que llevase a una disminucidn de la oferta de crudo, incluyendo las
sanciones impuestas a Iran por su programa nuclear. A partir de entonces, el precio ha tenido fluctuaciones a la
baja y a la alza como resultado de, por un lado, una menor actividad econdmica global y, por otro, el embargo
comercial a Irdn y problemas de produccidn en el Mar del Norte. En este contexto, si bien el crudo de referencia
West Texas Intermediate (WTI) registré un precio promedio del 1 de enero al 20 de noviembre de 94.8 délares por
barril (dpb), disminuyendo marginalmente 0.1 por ciento (0.1 dpb) con relacidn al precio promedio de 2011 (94.9
dpb), para el 20 de noviembre el precio se ubicé en 86.4 dpb. Por su parte, el Brent registré un precio promedio
del 1 de enero al 20 de noviembre de 111.9 dpb, manteniéndose practicamente sin cambio con relacidén al precio
promedio de 2011 (111.3 dpb), al aumentar en sélo 0.5 por ciento (0.6 dpb). El 20 de noviembre, el precio del
Brent se ubicé en 110.0 dpb.

El incremento en el precio de la mezcla mexicana de exportacién fue mayor al observado en el WTI, dado que
problemas en la infraestructura para la comercializacién de este ultimo tipo de crudo han afectado su precio. En el
periodo referido, el precio de la mezcla mexicana fue de 102.9 dpb en promedio, mayor en 1.9 por ciento (1.9 dpb)
con respecto al precio promedio de 2011 (101.0 dpb). Sin embargo, al igual que el precio del WTI, el de la mezcla
mexicana se encuentra sujeto a riesgos asociados con la evolucidn econdmica global. Al 20 de noviembre el precio
de la mezcla se ubicé en 91.3 dpb y ha registrado una volatilidad significativa a lo largo del afio.

El diferencial entre el WTI y la mezcla mexicana se mantuvo en niveles negativos, mismos a los registrados en
2011, promediando -8.1 dpb (-8.6 por ciento del precio del WTI) en lo transcurrido de 2012. El diferencial entre el
Brent y la mezcla mexicana promedid 9.0 dpb (8.0 por ciento del precio del Brent) en el mismo periodo.
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La Administracidon de Informacién Energética de los Estados Unidos (EIA, por sus siglas en inglés) estima que la
demanda global de crudo en 2012 aumente en 0.8 millones de barriles diarios (mmbd) con respecto al nivel
observado en 2011, al tiempo que la oferta global de crudo se incremente en 2.0 mmbd.” El mayor incremento en
la oferta implica una acumulacién en los inventarios de crudo, lo cual limitaria cualquier incremento extraordinario
en el precio del petrdleo en ausencia de choques geopoliticos adicionales. Por otro lado, los niveles de inventarios

de crudo en los Estados Unidos se ubican significativamente por arriba de su promedio de los cinco aios anteriores
y de los inventarios observados en 2011.

Inventarios de petrdleo
en Estados Unidos
(Millones de barriles)

390
380
370
360
350
340
330
320
310
300
290
280

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
Rango 5 afios ——%— Obs. 2011

Prom. 5 afios %~ Obs. 2012*/

*/ Inventarios hasta el 16 de noviembre de 2012.
Fuente: Administracion de Informacion Energética de los Estados Unidos.

Para 2013, la EIA estima que la demanda global de crudo se incremente a un nivel de 90.1 mmbd (+1.0 mmbd
respecto a 2012), mientras que la oferta aumentaria a un nivel de 89.9 mmbd (+1.5 mmbd respecto a 2012). De
materializarse dicho escenario, se anticiparia una demanda y oferta balanceadas. Sin embargo, existe el riesgo de
una disminucidn en la demanda global de crudo, asociado a los riesgos a la baja a los que esta sujeta la actividad

econdmica global, lo cual es consistente con la trayectoria decreciente en el precio implicito en los contratos de
futuros.

% En su informe mensual titulado “Short-Term Energy Outlook”, publicado en noviembre de 2012.
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La evolucion observada en el precio spot de la gasolina de referencia en los Estados Unidos ha sido similar a la
registrada en el precio del crudo, con un precio promedio durante 2012 de 2.8 ddlares por galén, comparado con
un precio promedio de 2.7 délares por galén en 2011.% Por el contrario, el precio promedio del gas natural Henry

Hub se ha reducido en alrededor de 33 por ciento con respecto al precio promedio de 2011 (4.0 délares por millén
de BTU), al ubicarse en 2.7 délares por millén de BTU en este periodo.*
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Precio de Otras Materias Primas en 2012

A lo largo de 2012, los precios internacionales de la mayoria de las materias primas no energéticas se han ubicado
por debajo de los niveles mdximos alcanzados en 2011 como consecuencia del debilitamiento de la actividad
econdmica global, asi como de mejores condiciones de abastecimiento en el caso de algunas materias primas. La
principal excepcion ha sido el precio de los granos basicos, cuyas cotizaciones se han visto presionadas al alza en la
segunda mitad del afio por choques negativos de oferta asociados a condiciones climdticas adversas en algunos

® Gasolina convencional de bajo octanaje de la costa norteamericana del Golfo de México.
* Promedios entre el 1 de enero y el 20 de noviembre de 2012.
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paises productores, principalmente en los Estados Unidos y Rusia. En este contexto, el valor promedio del indice
de precios de las materias primas no petroleras del FMI registré un decremento de 9.7 por ciento entre 2011 y
2012.° En el periodo referido, el indice de los alimentos tuvo una reduccién de 2.1 por ciento, el de las materias
primas agricolas disminuyd en 12.5 por ciento y el de los metales decrecid en 16.5 por ciento.

Evolucion de precios de algunas materias Evolucidon de precios de algunas materias
primas, 2002-2012* primas, 2002-2012*
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Fuente: Fondo Monetario Intemnacional.

Fuente: Bloomberg.

2.3. Mercados Financieros y Disponibilidad de Financiamiento para las Economias Emergentes

Durante los primeros once meses de 2012, la situacion en las finanzas publicas y el sistema financiero de los paises
de la periferia de la zona del euro, Portugal, Irlanda, Italia, Grecia y Espafiia, llevd a una elevada volatilidad en los
mercados financieros. Lo anterior, debido a la incertidumbre sobre la capacidad de los gobiernos de la periferia
para llevar a cabo las reformas y los ajustes fiscales necesarios, la recesidon observada en la zona del euro, y el
grado de apoyo que recibiran estos paises por parte del resto de la zona del euro. Influyd también la posibilidad de
un ajuste fiscal pronunciado en los Estados Unidos durante 2013. Sin embargo, los riesgos se redujeron durante el
tercer trimestre de 2012 debido, principalmente, a los anuncios de politica por parte de distintas autoridades
europeas, en particular del Banco Central Europeo.

Sobretasa de bonos soberanos:
Espaiia, Irlanda, Italia y Portugal

(Puntos base)
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Diferencial entre el rendimiento de los bonos soberanos de Espafia, Iflanda, Italiay
Portugal a 10 afios y el rendimiento del bono de Alemania correspondiente.

El rendimiento del Bono soberano de Irlanda es a 9 afios.

Fuente: Bloomberg.

® De enero a octubre de 2012.
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A lo largo de 2012, las tasas de interés en los Estados Unidos, tanto de corto como de largo plazo, se han
mantenido en niveles bajos. En el caso de las tasas de corto plazo, se debe a que la Reserva Federal ha sostenido
desde 2011 la tasa de fondos federales en un rango de 0 a 0.25 por ciento, ademads de confirmar su intencién de
mantenerlas excepcionalmente bajas hasta por lo menos mediados de 2015. En el caso de las tasas de largo plazo,
se ha observado una mayor demanda de los bonos del Tesoro al ser considerados como activos de bajo riesgo.

Estados Unidos: Estados Unidos: Tasas de interés
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El riesgo pais de los mercados emergentes, medido por la sobretasa del EMBI general, registré un nivel de 277
puntos base (pb) al cierre del 20 de noviembre lo que implica una disminucidn de 100 pb con respecto al nivel al
cierre de 2011 (377 pb). Ello como resultado de los anuncios y de las acciones de politica adoptadas por las
autoridades de la zona del euro que contribuyeron a reducir el nivel de riesgo en los mercados financieros durante
la segunda mitad del afio. Al 20 de noviembre pasado, el riesgo pais de México, medido por la sobretasa del EMBI,
fue de 140 pb, 47 pb menor al valor observado al cierre de 2011 (187 pb).
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A lo largo de 2012, disminuyeron las tasas de los Bonos externos del Gobierno Federal (UMS). Al 20 de noviembre
pasado, las tasas de los Bonos UMS22 y UMS34 disminuyeron en 83 y 75 pb, respectivamente, con respecto al
cierre de 2011, ubicandose en 2.68 y 3.85 por ciento, respectivamente.

Tasas de bonos soberanos de México
(Bonos en ddlares, por ciento)
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El FMI estima que en 2012 la inversidn extranjera directa (IED) hacia las economias emergentes disminuira en 14.8
por ciento con respecto al valor observado en 2011, pasando de 462.4 mil millones de délares (mmd) en 2011 a
393.8 mmd en 2012. Asimismo, el FMI pronostica que 122.5 mmd en IED se canalizardn a América Latina y el
Caribe, cifra 4.4 por ciento inferior a la observada al cierre de 2011 (128.2 mmd). Finalmente, se estima que en
2012 México captara aproximadamente el 5.5 por ciento de la inversién extranjera directa dirigida a las economias
de mercados emergentes en su conjunto. Al interior de América Latina, se anticipa que la participacion de México
en 2012 serd de alrededor del 17.6 por ciento del total.
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3. EVOLUCION DE LA ECONOMIA MEXICANA EN 2012

3.1. Actividad Econdmica

Durante 2012, se observé un menor ritmo de crecimiento en la actividad econémica global. El PIB y la produccién
industrial de los Estados Unidos se desaceleraron respecto a la segunda mitad de 2011 y el mercado laboral
registra una recuperacién moderada, si bien los indicadores del sector de vivienda sefialan que ha comenzado un
repunte gradual. Al mismo tiempo, la zona del euro registré una recesién y el ritmo de crecimiento en algunos
paises emergentes se redujo de manera importante. Asimismo, contindan sin solucionarse los problemas fiscales y
financieros en varios paises industriales. Como consecuencia de lo anterior, se han registrado episodios de alta
volatilidad en los mercados financieros internacionales.

En 2012, el proceso de expansion de la economia mexicana continud a un ritmo similar al del afio anterior, a pesar
del deterioro del entorno econdmico internacional. Es importante notar que el desempeno de la actividad
productiva estuvo sustentado de forma balanceada entre las fuentes externa e interna. En particular, la demanda
de productos mexicanos en el exterior siguid aumentando como reflejo de una mayor competitividad del pais,
llevando a que su participacion en las importaciones no petroleras de los Estados Unidos se encuentre en niveles
histéricamente elevados. Por su parte, la demanda interna estuvo impulsada por la expansién continua del empleo
formal y del otorgamiento del crédito, el fortalecimiento de la confianza de los hogares y la inversidn publica.

Cabe recordar que los Criterios Generales de Politica Econdmica para el Ejercicio Fiscal 2012 (CGPE2012) se
elaboraron en un periodo caracterizado por una volatilidad significativa en los mercados financieros
internacionales y una incertidumbre al alza respecto al ritmo de crecimiento futuro de la economia mundial.
Debido a que la encuesta Blue Chip Economic Indicators de agosto de 2011 aun no consideraba el debilitamiento
de las condiciones econdémicas internacionales observado durante la segunda quincena de ese mes, en esa ocasion
las previsiones utilizadas para las variables de la economia de los Estados Unidos correspondieron a los promedios
de los prondsticos de los principales analistas internacionales que fueron actualizados a finales de agosto.

Si bien el balance de riesgos no ha mejorado, no se han observado sorpresas negativas de la misma magnitud que
a mediados del afio pasado, por lo cual se retoman las previsiones de la encuesta Blue Chip Economic Indicators.
En este sentido, los analistas encuestados en noviembre de este afio pronostican que durante 2012 el PIB de
Estados Unidos tendrd una expansion de 2.2 por ciento, ligeramente mayor que el aumento de 2.1 por ciento
considerado en los CGPE2012. Por su parte, la estimacion de crecimiento actual para la produccion industrial de
esa economia durante este afio es de 3.8 por ciento, superior a la previsiéon de 2.7 por ciento utilizada en los
CGPE2012. En congruencia con estas revisiones y con el dinamismo de la actividad productiva observado a lo largo
del aiio, las estimaciones de crecimiento del PIB de México para 2012 de los analistas del mercado y del Gobierno
Federal se modificaron ligeramente al alza. En concreto, el Gobierno Federal estima un crecimiento de 3.9 por
ciento, igual que el proyectado por los analistas del sector privado encuestados por el Banco de México de acuerdo
con la encuesta publicada en noviembre —cuando se publicaron los CGPE2012 los analistas esperaban un
crecimiento de 3.6 por ciento y la estimacidn con que se aprobd el Paquete Econdmico 2012 fue de 3.5 por ciento.

3.2. Oferta y Demanda Agregada, Primer Semestre de 2012

Durante el primer semestre de 2012 el valor real de la oferta agregada tuvo un crecimiento anual de 4.6 por
ciento. La expansion de la oferta agregada se originé de los incrementos observados en el PIB (4.3 por ciento) y en
la importacion de bienes y servicios (5.5 por ciento).
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Oferta y demanda agregadas, 2010-2012
(Variacion real anual) */

Oferta 10.3 4.9 4.6 8.0 126 8.9 6.5 5.7 4.1 4.9 3.8 5.1 41
PIB 6.2 3.7 4.3 4.7 7.8 5.3 4.4 4.4 3.1 43 3.9 4.5 4.1
Importaciones 25.1 8.5 55 201 300 208 129 9.9 7.2 6.5 3.8 7.1 4.0

Demanda 10.3 4.9 4.6 8.0 126 8.9 6.5 5.7 4.1 4.9 3.8 5.1 41
Consumo 5.1 3.8 3.6 3.7 6.4 4.5 4.0 4.4 3.2 4.2 4.0 4.0 3.1
Formacion de capital 3.0 104 7.5 -0.1 6.2 84 103 102 107 9.1 5.9 8.8 6.2
Exportaciones 255 100 58 206 304 241 132 133 7.0 43 3.1 5.3 6.3

Fuente: INEGI. */ Cifras preliminares.

Oferta y demanda agregadas, 2010-2012
(Variacién real trimestral ajustada por estacionalidad) */

Oferta 2.0 1.8 1.6 0.9 0.6 1.5 1.6 0.1 19 0.4
PIB 0.9 1.5 0.7 1.1 0.5 1.4 1.2 0.7 1.2 0.9
Importaciones 6.4 3.5 0.9 2.5 1.7 19 0.3 0.8 3.0 -0.2

Demanda 2.0 1.8 1.6 0.9 0.6 15 1.6 0.1 1.9 0.4
Consumo 0.3 15 13 0.8 0.7 0.8 1.5 0.8 0.7 0.3
Formacién de capital 2.1 2.3 2.8 2.9 19 2.7 13 0.0 4.5 0.3
Exportaciones 43 43 2.5 2.0 2.2 1.4 -1.2 1.0 4.6 0.9

Fuente: INEGI. */ Cifras preliminares.

Al interior de la demanda agregada, durante el periodo enero-junio de 2012 el consumo total se expandié a una
tasa anual de 3.6 por ciento y la formacion bruta de capital fijo registré un incremento anual de 7.5 por ciento. Es
importante notar que los indicadores oportunos del consumo y la inversién contindan creciendo a tasas elevadas,
si bien ligeramente menores que las observadas en el primer semestre:

. Durante julio-octubre de 2012 las ventas de las tiendas incorporadas a la Asociacidon Nacional de Tiendas
de Autoservicios y Departamentales (ANTAD) aumentaron a una tasa real anual de 5.4 por ciento
(comparado con un crecimiento de 7.7 por ciento en el primer semestre), y las ventas internas de
automoviles se incrementaron 9.8 por ciento (contra un aumento de 11.9 por ciento durante enero-junio).
En el tercer trimestre del afio las importaciones de bienes de consumo excluyendo productos petroleros
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crecieron 3.1 por ciento en ddlares nominales (contra un incremento de 10.5 por ciento en el primer
semestre). Por su parte, durante el periodo julio-agosto de 2012 las ventas al menudeo avanzaron a una
tasa real anual de 3.7 por ciento (con respecto a una expansién de 4.9 por ciento durante enero-junio).

° Durante el periodo julio-agosto de 2012 la formacidn bruta de capital fijo se incrementd a una tasa anual
de 5.2 por ciento (contra un crecimiento de 7.5 por ciento en el primer semestre).

Asimismo, durante el primer semestre de 2012 el valor real de las exportaciones de bienes y servicios tuvo una
expansiéon anual de 5.8 por ciento. Durante el tercer trimestre de este afio el valor nominal en délares de las
exportaciones no petroleras se incrementd a una tasa anual de 5.1 por ciento (comparado con 9.7 por ciento en el
primer semestre). En particular, el valor nominal en délares de las exportaciones de manufacturas aumentd a un
ritmo anual de 5.0 por ciento (mientras que fue 9.3 por ciento en enero-junio). A su interior, las ventas al exterior
del sector automotriz se incrementaron a una tasa anual de 8.0 por ciento (comparado con un aumento de 14.7
por ciento en el primer semestre), en tanto que el resto de las exportaciones manufactureras lo hizo en 3.8 por
ciento (contra una expansién de 7.2 por ciento en enero-junio). Dentro de estas ultimas, en el periodo julio-
septiembre destacaron los crecimientos anuales en las industrias de: fabricacion de otros productos minerales no
metalicos (11.7 por ciento), quimica (8.9 por ciento) y productos plasticos y de caucho (8.1 por ciento). Durante el
periodo julio-septiembre de 2012 las exportaciones petroleras se redujeron a una tasa anual de 4.5 por ciento
(contra una caida de 2.9 por ciento en enero-junio de 2012), debido a las disminuciones observadas en el precio y
la plataforma de exportacion.

Exportaciones de Manufacturas Exportaciones Petroleras
(Miles de millones de délares)*/ (Miles de millones de ddlares)*/

1
EAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEA
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

EAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEA]
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Sin sector automotriz Sector automotriz 1/

*/ Series ajustadas por estacionalidad. 1/ Eje secundario. */ Serie ajustada por estacionalidad.
Fuente: Banco de México. Fuente: Banco de México.

3.3. Comportamiento Sectorial de la Produccién, Enero-Septiembre de 2012

Durante el periodo enero-septiembre de 2012 el PIB se expandid a un ritmo anual de 4.2 por ciento. El dinamismo
de la actividad econdmica estuvo impulsado de manera balanceada tanto por la demanda externa como por la
interna, lo que se reflejé en crecimientos similares en la produccidn de bienes comerciables y no comerciables. Por
sector de actividad se registraron los siguientes resultados:

. La produccion agropecuaria se incrementd a un ritmo anual de 6.6 por ciento debido a una mayor
produccién de cultivos como tomate rojo, cafia de azlcar, frijol, avena forrajera, aguacate, chile verde y
alfalfa verde.

. La produccidn industrial aumenté a una tasa anual de 4.2 por ciento. A su interior:
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La mineria se incrementd a un ritmo anual de 0.8 por ciento, debido a la mayor extraccién no
petrolera.

Las manufacturas crecieron a una tasa anual de 5.0 por ciento como resultado, principalmente, de la
mayor produccién de equipo de transporte, industria alimentaria, productos metalicos, industria del
plastico y del hule, e industrias metdlicas basicas.

La construccién registré un aumento anual de 4.8 por ciento, impulsada por la mayor ejecucion de
obras de edificacidn y de ingenieria civil.

La generacion de electricidad, gas y agua se incrementd 2.9 por ciento con respecto al mismo periodo
de 2011, debido a la mayor demanda de energia eléctrica de la industria.

-10 1

-15 - EMMJSNEMMJ SNEMMJ S NEMMIJ SNEMMJ SNEMMJ S
EMMJSNEMMJ SNEMMIJSNEMMIJ SNEMMIJ SNEMMJ S 2007 2008 2009 2010 2011 2012*/
*
2007 2008 2009 2010 2011 2012*/ Serie ajustada por estacionalidad Tendencia-ciclo
*/ Informacién preliminar a septiembre. Fuente: INEGI.

Produccién industrial, 2007-2012 Produccidn industrial, 2007-2012
(Variacién real anual) (indice, 2003=100)

10 1 126 A

122 1

118 1

114 4

5 110

106 1

102 T T T T T T T T T T T

*/ Informacion preliminar a septiembre. Fuente: INEGI.

Por su parte, las actividades terciarias se expandieron a una tasa anual de 4.4 por ciento. A su interior:

O

El comercio se incrementd a una tasa anual de 5.1 por ciento, reflejo de la mayor demanda interna y
externa.

Las actividades inmobiliarias y de alquiler de bienes muebles e intangibles crecieron a una tasa anual
de 2.5 por ciento debido, fundamentalmente, a la compra-venta de viviendas y el arrendamiento de
inmuebles.

Los servicios financieros y de seguros tuvieron un incremento anual de 10.2 por ciento.

Los servicios de informacion en medios masivos aumentaron a un ritmo anual de 9.4 por ciento,
impulsados por el crecimiento de las telecomunicaciones.

Las actividades de transportes, correos y almacenamiento se expandieron a una tasa anual de 4.3 por
ciento, como consecuencia de la mayor demanda de servicios de autotransporte de carga y terrestre
de pasajeros.

El resto de los servicios tuvo un crecimiento anual de 2.6 por ciento debido, principalmente, al
comportamiento observado en alojamiento temporal y preparacion de alimentos y bebidas; servicios
de apoyo a los negocios y manejo de desechos y servicios de remediacion, y actividades de gobierno.
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IGAE servicios, 2007-2012 IGAE servicios, 2007-2012
(Variacion real anual) (indice, 2003=100)

12 1
135 A1
6 129 A

0 123 1

117 A

111 T T T T T T T T T T T T T
=12 = EMMJSNEMMIJSNEMMIJ SNEMMJ SNEMMJ SNEMMJ S
EMMJSNEMMIJSNEMMIJ SNEMMIJ SNEMMJ SNEMMIJ S 2007 2008 2009 2010 2011 2012%/

2007 2008 2009 2010 2011 2012*/

Serie ajustada por estacionalidad Tendencia-ciclo

*/ Informacién preliminar a septiembre. Fuente: INEGI. */ Informacion preliminar a septiembre. Fuente: INEGI.

3.4. Situacion del Mercado Laboral

El desempefio favorable de la actividad productiva en 2012 se ha visto acompainado de una elevada creacién de
empleos formales. En este sentido, al 31 de octubre de 2012 el nimero de trabajadores permanentes y eventuales
urbanos afiliados al IMSS ascendié a 16 millones 67 mil 633 personas, nivel que implica una creacién anual de 729
mil 316 plazas (4.8 por ciento), y un aumento de 865 mil 207 personas (5.7 por ciento) con respecto a diciembre de
2011.

Trabajadores totales asegurados en el Trabajadores totales asegurados en el
IMSS, 2007-2012 IMSS, 2007-2012
(Variacion relativa anual) (Millones de personas) Y/
6 1 16.0 1

15.5 A

15.0 A
O I T T T T A
14.5 A

4 14.0 1

-6 - 13.5 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
EMMJSNEMMIJ SNEMMJ SNEMMJ SNEMMJ SNEMMJ S EMMJSNEMMJ SNEMMJ SNEMMIJ SNEMMIJ SNEMMJ S
2007 2008 2009 2010 2011 2012*/ 2007 2008 2009 2010 2011 2012*%/
1/ Serie ajustada por estacionalidad.
*/ Informacion preliminar a octubre. Fuente: IMSS. */ Informacién preliminar a octubre. Fuente: SHCP con datos del IMSS.

Por tipo de contrato, durante el periodo enero-octubre de 2012 el empleo permanente aumentd en 628 mil 171
personas alcanzando un saldo de 13 millones 894 mil 901 personas, en tanto que el nimero de trabajadores
eventuales urbanos se incrementd en 237 mil 36 personas al ubicarse en 2 millones 172 mil 732 plazas. De esta
manera, el 72.6 por ciento de los empleos formales creados en 2012 son de cardcter permanente.

Es importante resaltar que la generacion de empleos formales se ha registrado en todos los sectores econdmicos.
En particular, durante el periodo enero-octubre de 2012 el nimero de trabajadores en las actividades secundarias
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y en los servicios aumenté en 445 mil 459 y 404 mil 518 plazas, respectivamente; en tanto que en las actividades
agropecuarias crecié en 15 mil 230 trabajadores.

El dinamismo del empleo formal se reflejé en una disminucién de la tasa de desocupacién. Durante el periodo
enero-septiembre de 2012 la tasa de desocupacidn nacional bajé a 4.97 por ciento de la Poblacidn
Econdmicamente Activa (PEA), inferior en 0.4 puntos porcentuales a la del mismo periodo de 2011. Por su parte, la
desocupacién urbana, la cual indica el nivel de desocupacidn en las 32 principales areas urbanas del pais, se situé
en 5.90 por ciento de la PEA, menor que la de 6.09 por ciento observada un afio antes. Por otro lado, la tasa de
subocupacion, la cual mide el porcentaje de la poblacidn ocupada que manifiesta tener necesidad y disponibilidad
para trabajar mas horas que las que su ocupacion actual le permite, se ubicé en 8.73 por ciento, en tanto que
durante el mismo periodo de 2011 fue de 8.39 por ciento. Cabe destacar que la reducciéon de la tasa de
desocupacién esta ocurriendo en un contexto de un aumento elevado en la poblacién que participa en el mercado
laboral: durante el periodo enero-septiembre de 2012 la tasa neta de participaciéon econémica fue de 59.3 por
ciento, mayor que la de 58.4 por ciento registrada un ano antes.

v . . . .z s .
Tasa de desocupacion nacional Tasa neta de participacion econémica
(% de la PEA) Y/ (%)
6.0 - 60.5 9
5.5 - 60.0 1
59.5 1
5.0
59.0 1
4.5
58.5 1
4.0 1 58.0 -
3.5 1 57.5 1
3.0 T 57.0 T T T T T T T T T T T T T T T T
EMMJSNEMMJSNEMMJSNEMMJSNEMMJSNEMMJ S EMMJ SNEMMJSNEMMJ SNEMMJ SNEMMJ SNEMMJ S
2007 2008 2009 2010 2011 2012*/ 2007 2008 2009 2010 2011 2012*/
1/ Serie ajustada por estacionalidad. Serie ajustada por estacionalidad Tendencia-ciclo
*/ Informacion preliminar_a septiembre. Fuente: INEGI. */ Informacién preliminar a septiembre. Fuente: INEGI.

Durante el periodo enero-agosto de 2012 las remuneraciones reales pagadas en las manufacturas se
incrementaron a una tasa anual de 1.4 por ciento: los salarios y los sueldos crecieron 2.2 y 0.4 por ciento,
respectivamente, en tanto que las prestaciones sociales aumentaron 1.7 por ciento. Por su parte, en este periodo
las remuneraciones reales pagadas en la industria de la construccién tuvieron una expansién anual de 1.0 por
ciento.
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Remuneraciones reales, 2006-2012
(Variacion anual promedio)

Acumulado
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012*/ 2006-2012

Construccion 1.5 1.6 0.1 0.4 0.3 0.9 1.0 6.0
Salarios 2.0 1.5 0.2 0.0 0.3 1.0 1.2 6.3
Sueldos 3.0 1.5 0.0 0.7 0.2 0.9 0.5 6.9
Manufacturas 1.4 1.0 0.8 -0.7 -0.6 0.2 1.4 3.6
Salarios 2.8 2.3 1.0 -1.6 0.5 0.5 2.2 7.8
Sueldos 0.3 2.3 0.3 -13 1.0 0.5 0.4 3.4
Prestaciones 0.9 -0.4 0.2 -2.4 -0.7 0.0 1.7 -0.9

Fuente: INEGI.  */Corresponde a enero-agosto

3.5. Evolucion de la Inflacion

Durante 2012, la inflacidn general anual registré una tendencia al alza debido a la ocurrencia de una serie de
choques de oferta que dieron lugar a incrementos importantes en los precios de algunos productos agropecuarios.
Se estima que este repunte sea temporal debido al caracter transitorio de los choques mencionados. Por
consiguiente, si bien la inflacion ha permanecido en niveles elevados en los Ultimos meses, ésta disminuyd en la
primera quincena de noviembre, confirmando el cambio de tendencia que se espera en lo que resta del afio. De
esta forma, la inflacién general anual fue de 4.4 por ciento en la primera quincena de noviembre de 2012, nivel
superior al observado al cierre de 2011 (3.8 por ciento) pero inferior al maximo del afio registrado en septiembre
(4.8 por ciento).

Por su parte, se observd un mayor grado de estabilidad en la inflacién subyacente, la cual fue de 3.5 por ciento en
la primera quincena de noviembre de 2012, comparada con 3.4 por ciento en diciembre de 2011. El aumento
moderado se atribuye al incremento en el precio relativo de las mercancias respecto de los servicios, derivado del
ajuste cambiario que se observé en la primera mitad del afilo como respuesta al deterioro del entorno externo, asi
como al efecto del incremento en el precio de algunos insumos de mercancias alimentarias. La inflaciéon no
subyacente aumenté de 5.3 por ciento en diciembre de 2011 a 7.2 por ciento en la primera quincena de
noviembre de 2012. Este comportamiento, que se anticipa sea temporal, se debié al incremento de las
cotizaciones de un grupo reducido de productos agropecuarios, atribuido a factores climaticos para algunas frutas
y verduras y a la influenza aviar en el caso del huevo.
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Inflaciéon INPC, subyacente y
no subyacente
o - (Variacién porcentual anual)

0.0 A NoSubyacente

INPCgeneral ========= Subyacente
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8.0 1
7.0 1
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3.0 1
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1.0
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abr-11 1
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oct-11 1
ene-12
abr-12
ago-12 1
nov-12

*/ A la primera quincena de noviembre.
Fuente: INEGI.

En este contexto, si bien se incrementaron las expectativas de inflacion al cierre de 2012, aquellas
correspondientes al mediano plazo continGan ancladas, en gran medida por los sélidos fundamentales de la
economia mexicana. La encuesta a octubre sobre las expectativas de los especialistas en economia del sector
privado realizada por el Banco de México, publicada en noviembre, indica que los analistas esperan que la inflacién

general anual sea de 4.2 por ciento al cierre de 2012. Por su parte, las expectativas inflacionarias para el mediano
plazo fueron de 3.6 por ciento.

Expectativas de inflacion anual del INPC en 2012
(Por ciento anual)

4.2 1

4.1 4 2012 2013-2016

4.0 1
3.9 1

3.8 4

3.6 1

3.5 T T T T T T T

ene-12
feb-12
mar-12
abr-12
may-12
jun-12
jul-12
ago-12
sep-12
oct-12
nov-12

Fuente: Prondstico ala fecha depublicacion de laEncuestas Sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado del Banco de México.

3.6. Evolucion de los Mercados Financieros

Durante los primeros once meses de 2012, la volatilidad en los mercados financieros globales continud siendo
elevada, debido a la incertidumbre sobre el “Precipicio Fiscal”® en los Estados Unidos, a la situacién financiera y de
deuda en la periferia de la zona del euro y a un crecimiento econédmico global menor al esperado.

De manera similar a lo observado en los mercados financieros internacionales, durante los primeros once meses
de 2012, acontecieron episodios de volatilidad en los mercados financieros del pais. A pesar de ello, las tasas de

6 o . s . . . . .
Se refiere a un aumento programado de impuestos y reduccién de gasto que sucederia en enero de 2013 en ausencia de un acuerdo previo que impida
dicha contraccién fiscal
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interés de los bonos gubernamentales a corto y a largo plazos han registrado una tendencia a la baja como
resultado de la evolucidon econdmica en el pais y sus sélidos fundamentales.

La estabilidad y solvencia del sistema financiero mexicano han sido reconocidas a nivel internacional. El Programa
de Evaluacion del Sector Financiero (FSAP, por sus siglas en inglés) efectuado por el Banco Mundial y el Fondo
Monetario Internacional, y publicado en abril de 2012, enfatiza resultados favorables en cuanto a la fortaleza del
sistema financiero mexicano a pesar de la crisis global. Lo anterior debido a la solidez del marco legal y regulatorio,
la reducida vulnerabilidad en los balances y niveles adecuados de capital y de reservas.

Con el objeto de propiciar un funcionamiento ordenado y un mayor desarrollo de los mercados financieros locales,
las autoridades financieras instrumentaron diversas medidas, entre las que destacan:

Colocaciones en pesos y en udis. El 15 de febrero, bajo la modalidad de colocaciéon sindicada, se emitié un
instrumento a tasa fija a un plazo de 10 afios por un monto de 25 mil millones de pesos y un rendimiento al
vencimiento de 6.30 por ciento. El 18 de abril, se emitié un bono a un plazo de 30 afios por un monto de 15 mil
millones de pesos y un rendimiento al vencimiento de 7.46 por ciento. El 18 de julio se emitié un bono a un
plazo de 5 afos por un monto de 30 mil millones de pesos y un rendimiento al vencimiento de 4.88 por ciento.
El 5 de septiembre el Gobierno Federal colocé 3 mil millones de udis en Udibonos a tasa fija a un plazo de
10 afios, con vencimiento en 2022, y un rendimiento al vencimiento de 1.55 por ciento. El 14 de
noviembre, a través del método de subasta sindicada, el Gobierno Federal colocé 2,500 lotes de
Principales a un plazo de 10,226 dias y a un precio de descuento de 4.32 udis por Principal Segregado, el
cual pagard 10 udis a su vencimiento. Asimismo, se colocaron 1,391 lotes del conjunto de Intereses
Segregados del Udibono con fecha de vencimiento en 2040 a un precio de descuento de 418.33 udis.
Colocaciones en moneda extranjera. El 3 de enero de 2012 se emitié un bono a un plazo de 10 afios por 2 mil
millones de délares y un rendimiento al vencimiento de 3.71 por ciento, la tasa de interés mas baja en la
historia que haya obtenido el Gobierno Federal para un bono a este plazo. El 5 de marzo, se colocé un bono a
un plazo de 30 afios por 2 mil millones de délares con un cupdn de 4.75 por ciento, y un rendimiento al
vencimiento de 4.84 por ciento. El 31 de mayo, el Gobierno Federal emitié un bono Samurai dividido en dos
tramos a plazos de 3 y 5 afios, por un monto total de 80 mil millones de yenes y con rendimientos al
vencimiento de 1.29 y 1.56 por ciento, respectivamente, siendo esta operacidn la primera colocacién publica de
un bono sin garantia en el mercado japonés desde 2000, y la primera desde 2001 por parte de un gobierno de
América Latina. El 10 de agosto, se concluyd un intercambio de Bonos Globales (UMS) por un monto total
de 2,192 millones de ddlares. Con esta operacion se logrd extender la vida media del portafolio de deuda
externa de mercado en mas de 2 afios.

Pruebas de estrés del sistema bancario mexicano. El 31 de marzo se publicd el segundo Informe Anual del
Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero (CESF)’ sobre el estado que guarda la estabilidad del sistema
financiero mexicano y sobre las actividades realizadas por el CESF durante el periodo del 12 de abril del
2011 al 31 de marzo de 2012. Dicho informe concluye que si bien se han materializado algunos riesgos
identificados en el primer Informe, su impacto sobre el funcionamiento del sistema financiero en México
ha sido limitado, dada la solidez del mismo. El informe presenta los resultados de pruebas de estrés del
sistema bancario mexicano, donde se concluye que el sistema bancario tendria capacidad para mantener
su nivel de capitalizacidn por encima del minimo regulatorio aun en situaciones macroeconémicas
adversas.

Presidencia del G20. El 18 y 19 de junio pasados se llevd a cabo la séptima Cumbre de Lideres del Grupo de
los 20 (G20) en Los Cabos, en donde se acordaron medidas para contribuir a un crecimiento global fuerte,
sostenido y equilibrado. Se acordd el Plan de Accion de Los Cabos que tiene el objetivo de fomentar el

” El informe se puede encontrar en la pagina del CESF: http://www.cesf.gob.mx/index.html.
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crecimiento, sostener la recuperacion econémica global y mantener la estabilidad financiera mundial.
Ademas, se acordd aumentar los fondos disponibles para el FMI hasta por 450 mil millones de ddlares. Se
fortalecié también el marco regulatorio global en materia financiera, se planted la institucionalizacién del
Consejo de Estabilidad Financiera (CEF), asi como continuar con el proceso de la implementacion de los
acuerdos de Basilea II.5 y lll. Ademas, se alcanzaron acuerdos para promover la Alianza Global para la
Inclusidn Financiera, se elaboraron estrategias de educacién financiera y se formalizé la proteccién de los
consumidores de servicios financieros a través de la Red Internacional de Proteccidon del Consumidor
Financiero (FinCoNet).

En los primeros once meses de 2012, la curva de tasas de interés de los valores gubernamentales en el mercado
secundario promedid 5.27 por ciento, 56 pb debajo del promedio de 2011 (5.83 por ciento), y al cierre del 20 de
noviembre promedié 5.15 por ciento, 51 pb por debajo del valor observado al cierre de 2011 (5.66 por ciento). Las
tasas de largo plazo muestran una reduccion significativa con respecto al cierre de 2011, mientras que las tasas de
corto plazo se encuentran en niveles similares a las del cierre del afio pasado.

Curva de tasas de interés secundarias de bonos gubernamentales mexicanos
(Por ciento y puntos base)

Promedio Promedio . Gierre 2? de Dif.
2011 Ene-Nov. 20 Dif. 2011 noviembre (Nov. 20-Cierre
2012 2012 11)

28 dias 4.23 4.27 4 4.33 4.28 -5
91 dias 4.36 4.39 4 4.46 4.47 1
182 dias 4.52 4.50 -2 4.55 4.64
364 dias 4.65 4.58 -7 4.64 4.72 8
3 anos 5.85 4.92 -93 5.37 4.97 -40
5afios 6.22 5.15 -107 5.84 5.04 -80
10 afios 6.42 5.40 -102 5.93 5.47 -46
20 afios 7.65 6.72 -93 7.48 6.25 -123
30 afios 7.96 7.03 -92 7.75 6.56 -119

Fuente: Bloomberg.
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Tasas de interés de corto plazo Tasas de interés de largo plazo
(Por ciento, mercado secundario) (Por ciento, mercado secundario)

5.1 - 9.1

29 8.5
7.9
4.7
73
457 6.7

4.3 6.1

5.5
4.1

4.9

3.9 IR A B B B B B B B B B B B B S IR B B B B B B B B B N B B B BN B B B B B R
2011F M AM J J AS ON D2012F MAM J J ASON 4’?'ZOllF MAMIJ J A SONDOI2ZFMAMIJ J ASON
28 dias — — — - 91 dias

................. 6 meses 1 afio 30 afios

Fuente: Banco de México. Fuente: Banco de México.

En el transcurso del afio, el nivel del tipo de cambio del peso frente al délar registré episodios de volatilidad debido
a las condiciones que prevalecieron en los mercados externos. Lo anterior propicié que en tres ocasiones se
activara el mecanismo de subasta de ddlares con precio minimo, restablecido en noviembre de 2011, siendo
asignados 258, 107 y 281 millones de délares los dias 23 y 31 de mayo y 23 de julio, respectivamente, del monto
total de 400 millones de ddlares ofrecido diariamente. Cabe mencionar que, al tiempo que se reactivd el
mecanismo anterior, la Comisién de Cambios también notificd la suspensién de las subastas mensuales de
opciones que dan el derecho a los participantes a vender ddélares al Banco de México.

El tipo de cambio promedio en el transcurso del afio y el observado al cierre del 20 de noviembre se ubicaron en
13.2 y 13.0 pesos por délar, respectivamente, registrando una depreciacion de 6.5 y 4.8 por ciento con respecto al
tipo de cambio promedio de 2011 (12.4 pesos por ddlar) y una apreciacion de 5.7 y 7.1 por ciento con respecto al
cierre de diciembre de 2011 (14.0 pesos por ddlar).

Tipo de cambio spot™/
158 (Pesos por ddlar)

14.2

13.4

11.8

11.0

ene-09
may-09
oct-09
feb-10
jul-10
dic-10
abr-11
sep-11
ene-12
jun-12
nov-12

*/ Al 20 de noviembre de 2012.
Fuente: Banco de México.

Durante los primeros once meses de 2012, el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores
(IPyC), mantuvo una tendencia al alza y registr6 un mejor desempefio respecto a otros mercados globales. No
obstante, el mercado también ha mostrado inestabilidad debido a las condiciones en los mercados
internacionales:
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e El IPyC establecié nuevos maximos histéricos, siendo el mas reciente de 42,592 unidades en la jornada
del 17 de octubre de 2012. Al 20 de noviembre del afo en curso, el IPyC se situé en 41,184.00
unidades, lo que implicé una ganancia acumulada nominal de 11.1 por ciento respecto al cierre de
2011. En contraste, los indices accionarios en Argentina y Brasil reportaron retrocesos de 6.8 y 0.5 por
ciento, respectivamente, mientras el de Chile reporté un avance de 0.05 por ciento.

e Expresado en délares, el mercado bursatil registré un alza de 18.7 por ciento en lo que va de 2012 y
21.7 por ciento de incremento en los ultimos 12 meses. Ello se compara con un crecimiento en el Dow
Jones de 4.7 por ciento en el presente afio y 8.4 por ciento en los Ultimos 12 meses.

e En lo que se refiere al nUmero de empresas listadas, a octubre de 2012 se registraron 132 emisoras
listadas en la Bolsa Mexicana de Valores, un aumento de 4 emisoras con relacién a diciembre de 2011.

indices bursatiles Mercados accionarios, 2012

(Puntos) (Var. % acumulada en el afio al 20 de noviembre)
13,928

13,500 25.0 )16
[ 13,071 20.0

I 12,643 11.1
2 2.6
10.0 8.1
I 12,214 o 47 32 |_| |_|
: 0.1
[ 11,786 . T T T T |_| T M T T T "

I 11,357 -5.0

N
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31,300 10,500
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IPyC Dow Jones
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Fuente: Bolsa Mexicana de Valores y Bloomberg. Fuente: Bloomberg.

El financiamiento al sector privado® a través del mercado de valores crecié a una tasa real anual de 10.2 por ciento,
llegando a un saldo de 381.7 mil millones de pesos (mmdp) al mes de septiembre de 2012. El monto en circulacidon
se distribuye en 82.4 por ciento en certificados bursatiles, 13.6 por ciento en Certificados de Capital de Desarrollo
(CKDs) y 4.0 por ciento en Certificados de Participacién Ordinaria (CPOs) y Certificados Bursatiles Fiduciarios
Inmobiliarios (FIBRAS).

El Ahorro Financiero’ se situé en 10,592.1 mil millones de pesos al término de septiembre de 2012, registrando un
incremento anual real de 10.1 por ciento y una participacién de 67.7 por ciento del PIB'®, mayor en 4.2 puntos
porcentuales a la observada en el mismo mes de 2011.

& La emision de los corporativos incluye: Certificado Bursatil, de corto y largo plazos, Certificados de Participacién Ordinaria Amortizable y Certificados de
Capital de Desarrollo y CB Fiduciarios Inmobiliarios. No se considera la emision de bancos ni papel gubernamental.

°El Ahorro Financiero entendido como el agregado monetario M4a menos Billetes y Monedas en circulacion.

Yse comparo con la cifra del PIB del tercer trimestre de 2012 publicada por el INEGI.
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Ahorro financiero, 2000
(% PIB)

Aseguradoms y
fondos de
pensiones

1.4

Sociedades de
inversion
2.7

No finanderos
Y, 5.8

Institucionales
8.3

Captacion
bancaria
17.6

SAR
4.1

1/ Otros incluye intermediarios no bancarios, activos en manos de no residentes y SAP's.
2/ No finanderos incluye la tenencia devalores en manos de personas fisicas y morales no
financieras.

Fuente: Banxico, Consar elnegi.

Ahorro financiero, septiembre 2012
(% PIB)*

Aseguradors

y fondos de

pensiones
3.9

Socs. de
inversion

Institucionales

Captacion
bancaria
19.8

“Cifras preliminares.

1/ Otros incluye intermediarios no bancarios, activos en manos de no residentes y Entidades
de Ahorro y Crédito Popular.

2/ No finanderos incluye la tenencia devalores en manos de personas fisicas ymorales no
financieras.

Fuente: SHCP con informacién de Banxico, Consar e Inegi.

El Ahorro Financiero Interno Institucional™ (AFII) registré un crecimiento real anual de 9.8 por ciento en
septiembre de 2012, impulsado principalmente por el incremento en los flujos del ahorro depositado en las
Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para el Retiro (Siefores) y las Sociedades de Inversion, al
contribuir con el 54.0 y 31.1 por ciento, respectivamente, del incremento registrado por dicho agregado en los
ultimos doce meses.

Ahorro financiero interno institucional
(Miles de millones de pesos a septiembre de 2012)

4,000 -

3,500 - @Siefores

3,000 A BAseguradoras y pensiones
2,500

DOsociedades de Inversién
2,000 A

1,500 1

1,000 1

500

2003
2004
2005
2006 1
2007
2008
2009
2010
2011 1
3T12

2000 1
2001
2002

*
Cifras preliminares.
Fuente:SHCP con informacion de Banxico, Consar e Inegi.

Por su parte, el Financiamiento Interno Total al Sector Privado™ ascendi6 a 4,316.5 miles de millones de pesos en
septiembre de 2012, cifra superior en 6.0 por ciento anual real y representé el 27.5 por ciento del PIB*, mayor
en 1.1 puntos porcentuales en comparacion con lo registrado en septiembre de 2011.

' El Ahorro Financiero Interno Institucional comprende activos de Sociedades de Inversién, Instituciones de Seguros y Pensiones y SAR.

2 5e refiere al financiamiento otorgado a través del sistema financiero proveniente de recursos internos e incluye: cartera total para los segmentos comercial,
consumo y vivienda de la banca multiple, banca de desarrollo, SOFOLES, SOFOLES transformadas en SOFOMES, nuevas SOFOMES, arrendadoras, empresas de
factoraje, almacenadoras, uniones de crédito, mercado de deuda, Fovissste, Infonavit, Fonacot y bursatilizaciones de cartera de crédito.

B Cifras preliminares.

“se comparo con la cifra del PIB para el tercer trimestre de 2012 publicada por el INEGI.
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Al cierre de septiembre de 2012, el financiamiento canalizado a la actividad comercial e infraestructura mostré una
variacion anual real de 6.6 por ciento. Asimismo, el financiamiento destinado al consumo y a la vivienda aumento
11.2 y 3.3 por ciento anual real.

Financiamientointernoal Composicion del financiamiento interno al
1bli H 1/ . .
sector publico y privado sector privado por tipo de cartera
0,
(% del PIB) (% del PIB)
70 - . 30
Sector Privado2/
60 1 - Consumo
M Sector Pablico3/ 25 Vivienda L
50 1 ) mComercial
40 20
11.0
30 4 164 15 | 18
20 1
10 4 10 7.1
0 5
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 3T12%
"Cifras preliminares. 0
1/ Financiamiento através del sistema finandero proveniente derecursos internos. 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 3T12%
2/ Incluyecré(jli_toa lossectoltes de mnsum.o,vivienda ycomercial. ) * Cifras preliminares.
3/ Incluye emision dedeuda interna y aéditos otorgados al sector piblico. Fuente: SHCP con informacién de BANXICO, CNBV, Inegi, Infonavit, Infonacot y
Fuente: SHCP con informacion de ONBV, Inegi, Infonavit, Banxico, AMFE y BMV. AMFE.

Los recursos provenientes de la banca comercial representaron 50.8 por ciento del financiamiento al sector
privado y alcanzaron 13.9 por ciento del PIB al final del tercer trimestre de 2012; en segundo lugar se ubicd el
Infonavit y Fovissste con 6.3 por ciento del PIB y en tercera posicidon el mercado de deuda y capitales con 2.4 por
ciento del producto interno bruto.

Financiamiento al sector privado, 2000 Financiamiento al sector privado, septiembre

(% del PIB) 2012*
Mercado de % del PIB
deuday SOFOMES y ( )

capitales otros Mercado de

1.2 intermediarios deuda y SOFOMES Y

no bancarios captales inler::::\arios

/ 2.4
137 nobancarios
2.0¥

Infonavit-
Fovissste
33 Bursatilzaciones

1.4

Infonavit-
Fovissste

Banca de 6.3
desarrollo ler,
piso Banca Mltiple Banca de Banca Multiple
0.5 7.3 desarrollo ler 13.9
piso
13

1/ Sofoles, Arrendadoras, Empresas de factoraje, Uniones de crédito y Almacenes
generales de depdsito.
Fuente: SHCP con informacién de BANXICO, CNBV, Inegi, Infonavit, Infonacot y AMFE.

" Cifras preliminares.
1/ Sofoles, Arrendadoras, Empresas de factoraje, Uniones de crédito y Almacenes
generales de deposito.

Fuente: SHCP con informacién de BANXICO, CNBV, Inegi, Infonavit, Infonacot y AMFE.

El crédito total canalizado por la banca comercial registré un incremento anual real de 7.2 por ciento, al ubicarse
. . 1 . . .

en 2,646.2 miles de millones de pesos™ al cierre de septiembre de 2012. Este comportamiento es resultado

principalmente de la mayor demanda de recursos crediticios en el sector de consumo.

1! . ..
® Cifras preliminares.
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A septiembre de 2012, la cartera vigente comercial y de infraestructura mostré una variacién anual real de 2.8 por
ciento, y la correspondiente al consumo se incrementé en 16.5 por ciento anual real, esta ultima ha mostrado un
crecimiento positivo, en términos reales, desde diciembre de 2010. Por su parte, la cartera de crédito vigente a las
entidades gubernamentales y a la vivienda crecieron 11.8 y 5.6 por ciento, en términos reales, en ese orden.

Por su parte, a septiembre 2012 la cartera total de crédito de la banca comercial al sector privado ascendié a
2,191.3 miles de millones de pesos, cifra superior en 6.5 por ciento anual real y fue equivalente al 13.9 por ciento
del PIB al tercer trimestre'® de 2012, mayor en 0.4 puntos porcentuales a lo observado en el mismo mes del afio
anterior.

Crédito directo vigente de labanca comercial
(Var. % real anual)

50
40
30

A SN LT

-10

-20

-30
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 3T12

Total
—¥#—— Empresas y personas fisicas con actividad empresarial
Consumo

Vivienda
Fuente: SHCP con informacién de la CNRV e Inesi

En cuanto a la cartera vencida de la banca comercial, a septiembre de 2012 se ubicé en 67,337 mdp y presentd un
decremento de 6.0 por ciento real respecto al mismo mes de 2011. El 38.2 por ciento de la cartera vencida se
concentrd en el sector empresarial, 36.7 por ciento en consumo, 24.2 por ciento en vivienda, y 0.8 por ciento
corresponde a entidades gubernamentales y financieras.

A septiembre de 2012, el indice de capitalizacién de la banca comercial se ubicé en 16.1 por ciento"’; es decir, mas
del doble del minimo requerido por el estandar internacional. El indice de morosidad, que expresa la relacién de la
cartera vencida con respecto a la cartera total, alcanzé un nivel de 2.5 por ciento, y el indice de cobertura, que
determina las estimaciones preventivas para riesgos crediticios en la cartera de crédito con relacion a la cartera
vencida, alcanzé un nivel de 185.7 por ciento.

3.7. Banca de Desarrollo, Sistema de Pensiones y Sector Asegurador
3.7.1 Banca de Desarrollo

Durante el ultimo afo, la Banca de Desarrollo ha redoblado esfuerzos a fin de alcanzar mejores resultados en
materia de atencion a la poblacidn que no tiene acceso a servicios financieros, a la coordinacién vy
complementariedad con intermediarios financieros privados, al trabajo con otras dependencias publicas y al
impulso del crédito de largo plazo.

% 5e comparo con la cifra del PIB para el tercer trimestre de 2012 publicada por el INEGI.
Y Cifra preliminar.
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A octubre de 2012, el saldo de crédito directo e impulsado a sus sectores de atencién ascendié a 801.0 mil
millones de pesos (mmp),™® esto es 71.2 mmp mayor a lo registrado en octubre de 2011, lo que representa un
incremento de 9.8 por ciento en términos reales. Cabe destacar que el saldo de la cartera de crédito directo e
inducido de la Banca de Desarrollo representa a septiembre de 2012 el 49.0 por ciento de la cartera de la banca
comercial al sector rural, industrial, vivienda, de servicios e infraestructura; sin considerar el consumo.

En el sector empresarial, la cartera de crédito directo e impulsado con garantias de NAFIN y BANCOMEXT ascendié
a 276.6 mmp a octubre de 2012, lo cual representa un incremento real de 13.1 por ciento con respecto al mismo
mes de 2011. Durante enero-octubre de 2012 se han apoyado con créditos y garantias a 1 milldn 452 mil
MIPYMES®, 23.5 por ciento mas que las atendidas en el mismo periodo de 2011.

Por su parte, el crédito directo e inducido con garantias de BANOBRAS crecié 36.8 por ciento real de octubre de
2011 a octubre de 2012, alcanzando un saldo de 222.9 mmp. Asimismo, BANOBRAS ha trabajado en incrementar el
financiamiento a proyectos de infraestructura con fuente de pago propia, en este sentido, esta cartera representa
el 37.4 por ciento como proporcion de la cartera de crédito directo al sector privado del Banco a octubre de 2012.

El saldo de crédito al sector rural ascendié a 87.1 mmp a octubre de 2012, lo que representa un aumento de 8.1
por ciento real respecto a octubre de 2011. En el sector vivienda, el saldo de crédito directo e impulsado de la SHF-
FOVI a octubre de 2012 ascendid a 195.5 mmp, lo que representa una caida de 13.4 por ciento real respecto a
octubre de 2011. Esta contraccion se debe a ajustes estructurales realizados por intermediarios hipotecarios no
bancarios durante los ultimos afios, luego de los problemas que enfrentaron durante y después de la crisis de
2009.

Al cierre de octubre de 2012, BANJERCITO mantiene un saldo de cartera de crédito de 18.8 mmp, monto 17.7 por
ciento mayor en términos reales con el reportado en octubre de 2011, esta variacion se derivd basicamente por el
incremento en la cartera de créditos para la vivienda.

Crédito directo e impulsado por la banca de
desarrollo
(mdp, crecimiento real)

M Otros
M Rural
Vivienda

222,874
Infraestructura

162,971

Empresarial

244,485 276,609

oct-11 oct-12¢/

p/ Cifras preliminares.
Fuente: Elaboracién propia con la informacion de las instituciones.

La Banca de Desarrollo ha dado continuidad y creado nuevos programas que le permiten fungir como herramienta
de politica econdmica para promover el desarrollo del pais, resolviendo problemas de acceso a los servicios
financieros, mejorando las condiciones de dichos servicios e impulsando a sectores estratégicos para favorecer el
crecimiento y el empleo.

8 - .

'8 Cifras oportunas al mes de referencia.

9 . . ;s
Incluye empresas atendidas con microcrédito.

33



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

En este sentido, cabe destacar la participacion de NAFIN en los créditos que otorga la banca comercial a las
MIPYMES. El saldo de garantias a octubre de 2012 asciende a 40.4 mmp, lo que representa un incremento del 30.6
por ciento en términos reales respecto al mismo mes de 2011, lo que permitié incrementar en 12.0 por ciento real
el saldo de la cartera de crédito directo e impulsado para alcanzar 204.1 mmp.

Por otra parte, BANCOMEXT incrementé en 16.4 por ciento real el saldo de cartera de crédito directo e impulsado
de octubre 2011 a 2012, al enfocar sus apoyos en aquellos sectores altamente generadores de divisas por su
elevada productividad: el sector automotriz, transporte, la industria maquiladora de exportaciéon y el sector
turismo. A octubre de 2012, el banco mantuvo un saldo de cartera de sus programas sectoriales de 52.5 mmp con
un total de 229 empresas en cartera.

En el sector infraestructura, se han disefiado instrumentos que permiten potencializar los recursos fiscales, tal es
el caso del Programa de Financiamiento para la Infraestructura y Seguridad (PROFISE), que cuenta con 4.0 mmp
para detonar créditos hasta por 19.7 mmp, mediante la compra de Bonos Cupdn Cero, para la realizacién de obras
de infraestructura por parte de las Entidades Federativas, incluyendo seguridad publica.

Otro mecanismo de apoyo es el Programa BANOBRAS-FAIS, mediante el cual los recursos del Fondo de
Aportaciones para la Infraestructura Social (FAIS) pueden ser utilizados por los municipios hasta en un 25 por
ciento como fuente de pago o garantia para cubrir el pago de sus obligaciones. Dicho programa ha beneficiado
principalmente a los municipios de alto y muy alto grado de marginacién para llevar a cabo sus proyectos de
inversidon en infraestructura social basica. El monto de créditos desembolsados por el programa al 31 de octubre
asciende a 321 millones de pesos.

Cabe destacar los logros del Programa de Financiamiento para la Reconstruccion de Entidades Federativas
afectadas por Desastres Naturales, que BANOBRAS puso en marcha para potenciar 4.5 mmp de recursos fiscales. A
octubre de 2012 se han entregado 19.6 mmp en créditos.

En un esfuerzo por lograr mayor participacion del sector privado, BANOBRAS cred el Programa de Garantias
Financieras que ha permitido establecer una opcién a la banca comercial para incentivar su participacion en el
financiamiento de proyectos de infraestructura de larga maduracién, necesarios para gobiernos de Estados y
Municipios. Un ejemplo de los beneficios de este programa es el financiamiento de la Presa de Tratamiento de
Aguas Residuales de Atotonilco en el Estado de Hidalgo, en el cual la participacion de la banca privada se hizo
posible gracias a la garantia financiera ofrecida por BANOBRAS.

Por su parte, el Fondo Nacional de Infraestructura (FNI), vehiculo de coordinaciéon de la Administracién Publica
Federal para la inversidn en infraestructura, principalmente en las dreas de comunicaciones, transporte, hidraulica,
medio ambiente, turismo y desarrollo urbano, ha autorizado desde su creacidon en 2008 y hasta el 31 de octubre
de 2012, recursos por 111.5 mmp. Gracias a los recursos autorizados para el desarrollo de proyectos, se estima
detonar inversiones cercanas a los 241.5 mmp. Dentro de los principales proyectos que se apoyaron con los
recursos desembolsados por el FNI en este periodo estan: la Autopista Durango-Mazatlan, la Planta de
Tratamiento de Aguas Residuales Agua Prieta, el Viaducto Bicentenario, el Libramiento Arco Norte de la Ciudad de
Meéxico y las Fases Il y lll del Circuito Exterior Mexiquense.

Dentro del sector rural, es importante destacar los resultados del Fondo Nacional de Garantias (FONAGA), creado
en 2008 con recursos de la Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacion
(SAGARPA). Este fondo, administrado por FIRA, garantiza los créditos que otorgan los intermediarios financieros a
los productores rurales, privilegiando el crédito de largo plazo, de los productores de menores ingresos y de
quienes habitan en la zona sur-sureste del pais. A octubre de 2012, el saldo de la cartera de crédito garantizada
por este fondo fue de 16.1 mmp. De la cartera de FONAGA, el 71.9 por ciento se ha dirigido a pequefios y
medianos productores, 33.9 por ciento se destind para la regidon sur-sureste del pais y el 44.0 por ciento se otorgd
para crédito refaccionario, beneficiando a poco mas de 348.7 mil productores a través de este programa.
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Con objeto de fortalecer el sector agroalimentario, se disefié una estrategia integral de riesgos dentro de la que
destaca el Programa de Administracion de Riesgos de Mercado a través de Intermediarios Financieros, cuyo
objetivo es otorgar certidumbre a los productores y compradores mediante apoyos para la adquisicién de
coberturas de forma individual o a través de sus organizaciones econdmicas. Dicho programa dard acceso a los
productores de menores ingresos a coberturas de precios a través del sector financiero. Otro instrumento es el
CampoAsegura, el cual es un seguro que va dirigido a productores agricolas y pecuarios de todo el pais que
contraten y paguen una prima o cuota de seguro de manera individual para atender desastres catastroéficos, hacer
frente a los adeudos del productor, y contar con los recursos para reincorporarse a sus actividades productivas.
Este programa es administrado por Agroasemex.

También destaca el apoyo que la Banca de Desarrollo Rural ha otorgado a los productores afectados por los
desastres naturales del ultimo afio. En este sentido, FIRA y Financiera Rural activaron sus programas de
emergencia y han trabajado coordinadamente con otras dependencias como son la SAGARPA, SE y CONAGUA para
potencializar los recursos publicos con financiamiento.

A través de estos programas, la Banca de Desarrollo dio atencidn a los municipios afectados por sequias. Al 31 de
octubre se han desembolsado 20.4 mmp, en beneficio de 93,222 productores (132 intermediarios financieros
rurales para el caso de Financiera Rural). Asimismo se atendieron a los productores afectados por las heladas que
se presentaron en Sinaloa y el sur de Sonora. Del milldn de hectareas siniestradas, con las heladas que se
registraron en Sinaloa, se estimd que con un rendimiento promedio de 10 ton/ha la pérdida ascenderia a 10
millones de toneladas. Sin embargo, con la resiembra impulsada por la Banca de Desarrollo, se apoyd
aproximadamente a 8 millones de toneladas (rendimiento promedio de 8 ton/ha) con lo cual la pérdida disminuyé
a 2 millones de toneladas, es decir, se logré recuperar 80 por ciento de las hectareas.

En el sector vivienda, los esfuerzos se han enfocado en atender el rezago habitacional que se concentra
principalmente en la poblacién no afiliada a esquemas de seguridad social, es decir, aquellos que no son
derechohabientes de INFONAVIT ni FOVISSSTE. En 2012, se puso en operacién CREDIFERENTE a través de SHF. Este
producto combina tres elementos que buscan incentivar la participacion de intermediarios financieros y procurar
mayor viabilidad crediticia para este grupo de personas: (i) Un subsidio al frente que complemente la capacidad de
compra del acreditado; (ii) La cobertura de riesgo crediticio a través de la adquisicion de un seguro hipotecario, y
(iii) Una contragarantia que permita a la Banca de Desarrollo compartir primeras pérdidas con los intermediarios
financieros privados. Esta nueva iniciativa va dirigida para la adquisicion de vivienda nueva/usada por medio del
Fondo para No Afiliados, asi como para mejoramiento y autoproduccidn asistida por medio del Fondo Nacional de
garantias para la Vivienda Popular (FONAGAVIP).

Adicionalmente, con objeto de fortalecer una politica de sustentabilidad urbana, en el primer semestre del afio se
puso en marcha la Comisidn Intersecretarial de Vivienda. En este contexto, se ha formulado un esquema de
vivienda ordenada que cumpla con las necesidades de la poblacion, como son los Desarrollos Urbanos Integrales
Sustentables (DUIS). Al cierre de octubre de 2012 se cuenta con 9 proyectos certificados, lo que significa un
aproximado de 338 mil viviendas con una inversidén estimada de 65.5 mmp, en beneficio de 1 millén 353 mil
personas. Ademas, existen 10 proyectos potenciales que constituyen una inversion estimada de 39.8 mmp vy
representan aproximadamente 176 mil viviendas en apoyo de poco mas de 706 mil beneficiarios.

Una de las principales estrategias de la Banca de Desarrollo en los ultimos afios ha sido incrementar la cobertura
de los servicios financieros, principalmente en aquellos segmentos de la poblacién y en aquellas regiones
geograficas que aun no cuentan con acceso a dichos servicios. En este sentido, la Banca de Desarrollo coordind los
trabajos para la realizacién del Expediente Unico, herramienta para facilitar el acceso de fondeo a los
intermediarios, homologando los requisitos y documentos que los Bancos de Desarrollo solicitan; haciéndolos
publicos y trasparentes con el fin de tener un proceso mas agil y rapido para pertenecer a la red de acreditados de
la Banca de Desarrollo.
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Por su parte, BANSEFI ha buscado incrementar la bancarizacién de los servicios financieros para aquella poblacién
gue no tiene acceso a éstos, a través, de la dispersidn electréonica de programas del Gobierno Federal, como es el
caso del Programa Oportunidades. Durante 2011, se abrieron 5 millones de cuentas asociadas a una tarjeta
electrdnica, de esta manera se logré la bancarizacidn de la totalidad del padrén de dicho programa. En el periodo
enero a octubre de 2012, la entrega de apoyos se incrementd hasta llegar a 5.8 millones de apoyos dispersados de
forma electrdénica, entregando 49.5 mmp.

En otra linea de accién, BANSEFI amplié su cobertura geografica en 97.7 por ciento por medio de Terminales Punto
de Venta (TPV’s), corresponsales y la alianza de L@Red de la Gente. A octubre de 2012, esta red cuenta con 291
integrantes y presencia en 2,400 municipios, lo que refleja, un crecimiento de 60 municipios respecto al mismo
mes de 2011, cuando se contaba con 289 integrantes y 2,340 municipios.

3.7.2 Sistema de Pensiones y de Seguros
Sistema de pensiones

Durante 2012, se han logrado avances adicionales en dos vertientes: i) el fortalecimiento del Sistema de Ahorro
para el Retiro (SAR), y ii) la consolidacién de los sistemas de reparto a cuentas individuales con portabilidad.

En lo que toca a la consecucidn del primer objetivo, en 2012 se han realizado las acciones necesarias para ofrecer
mayores rendimientos a los recursos de los trabajadores mediante: i) la disminucién de las comisiones que cobran
las Administradoras de ahorro para el retiro, y ii) la apertura gradual del régimen de inversidn de las SIEFORES con
lo cual se amplian las alternativas de inversién de los recursos de las cuentas individuales, lo que traerd una mayor
diversificacion de las carteras de activos ajustdndose de mejor manera a los diferentes perfiles de riesgos del
trabajador.

Entre las modificaciones realizadas al régimen de inversidn, destacan:

e la autorizacidn a las SIEFORES para invertir en materias primas, para lo cual se incorpora una nueva clase de
activo para las SIEFORES Basicas (SB) 2 a 5, denominado “Mercancias”; y se permite la inversion en “Fondos
Mutuos”, que son entidades nacionales o extranjeras, registradas, reguladas y supervisadas por autoridades de
Paises Elegibles para Inversion.

e la separacidn, en el cajon de instrumentos estructurados, del financiamiento a infraestructura y vivienda del
canalizado a otras empresas y proyectos, para distinguir con claridad a qué tipo de proyectos se estan
asignando los recursos.

e El ajuste del registro de las operaciones de reporto y el préstamo de valores que realizan las AFORES para
contar con liquidez (corto plazo), a fin de abaratar estas inversiones al requerir sélo las garantias que son
necesarias.

e La homologacién de las reglas operativas aplicables en los mercados accionarios permitidos a los mandatarios,
en congruencia con la politica aplicable en el mercado mexicano, con el objeto de reducir los costos de
transaccidn en inversiones en indices accionarios autorizados.

e Alas SB 1 se les permite invertir en componentes de renta variable, lo que estaba reservado a las SB 2 a 5,
incrementando en el caso de estas Ultimas los porcentajes en que pueden invertir.

e Elincremento del limite superior de edad de los trabajadores en las SIEFORES Basicas 1y 2, de 56 a 60, y de 55
a 59 afnos, respectivamente.

e Se crea un nuevo tipo de SB denominada Sociedad de Inversion Basica de Pensiones, aplicdndole el mismo
régimen de inversidn que a la SB1 y que invertira los recursos de las siguientes personas:
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o Pensionados bajo la modalidad de retiros programados.

o Los trabajadores que tengan 60 anos de edad o mas sin derecho al esquema de pensiones establecido
en la Ley del Seguro Social (LSS) de 1973 o al previsto en la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado (LISSSTE) de 1983, y

o Los Trabajadores que tengan 60 afios de edad o mas que no se encuentren en una administradora
prestadora de servicio en términos de la Ley, que:

= No tengan el periodo de cotizacién minimo para tener derecho a una pensién de cesantia o
vejez conforme ala LSS o la LISSSTE, o

= No se encuentren dentro del periodo de conservacién de derechos previsto en la LSS.

e Se realizaron diversas modificaciones a SIEFORES bdsicas asi como adecuaciones al Valor en Riesgo, las cuales
se describen con mayor detalle en 111.8.2 del presente documento.

En materia de comisiones, la Junta de Gobierno de la Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR), en sesidn celebrada el 22 de noviembre de 2012, autorizd las comisiones que cobraran las AFORES
durante el Ejercicio 2013, con lo que la comisién promedio de las AFORES serd para ese afio de 1.3 por ciento,
misma que disminuye con respecto a la comisiéon cobrada en 2012, 2011 y 2010 que promedié 1.4, 1.5y 1.6 por
ciento respectivamente, lo que representa ahorros significativos para los trabajadores con cuenta individual.

Como resultado de las reformas y modificaciones administrativas anteriores, asi como de las aportaciones y los
rendimientos de las cuentas, los activos administrados por las AFORES al cierre de octubre de 2012 alcanzaron
11.7 por ciento del PIB*®. Asimismo las plusvalias acumuladas del cierre de 2011 al mes de octubre de 2012
representaron el 10.5 por ciento de los activos administrados por las SIEFORES.

Las modificaciones al régimen de inversidn permitieron también la diversificacion de las carteras de las SIEFORES
Basicas: en octubre de 2012 sus inversiones en valores gubernamentales representaban 55.9 por ciento, lo que
compara favorablemente con el 58.1 por ciento registrado en el mismo mes de 2011.

Cabe destacar que la incorporacion gradual de nuevas opciones en el régimen de inversidon de las SIEFORES ha
contribuido a la ampliacidon del menud de instrumentos disponibles para la obtencién de recursos por parte del
sector privado y a la profundizacidon de los mercados financieros; en particular, a través de los Certificados de
Capital de Desarrollo (CKD) y los Fideicomisos de Inversién en Bienes Raices (FIBRA), asi como del impulso al
mercado de Ofertas Publicas Iniciales (OPI).

Esas medidas de flexibilizacion del régimen de inversion también han permitido canalizar recursos importantes al
fondeo de proyectos productivos. Al mes de octubre de 2012, las inversiones totales de las SIEFORES ascendieron
a 1,844.4 miles de millones de pesos en términos de activos netos. Al tercer trimestre de 2012, dentro del régimen
de inversién vigente, se ha destinado un monto equivalente a 302.2 mil millones de pesos a proyectos productivos
publicos y privados a través del mercado de deuda privada de largo plazo (1.9 por ciento del PIB); adicionalmente,
se han destinado 60.7 mil millones de pesos a proyectos productivos nacionales a través de instrumentos
estructurados (0.4 por ciento del PIB), de los que 55.1 mil millones de pesos corresponden a CKD. Asimismo,
destaca el financiamiento a paraestatales (0.5 por ciento del PIB), al sector vivienda (0.4 por ciento del PIB) y al
sector carretero (0.2 por ciento del PIB), con lo que las SIEFORES se han consolidado como uno de los
inversionistas institucionales mds importantes del pais.

20 . . . . . . .
El dato se relaciond con un PIB preliminar al tercer trimestre de 2012, por un valor de 15,715,950 millones de pesos a precios corrientes. Igual para las
siguientes referencias en esta seccion.
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La diversificacion de las carteras ha permitido que el rendimiento histdrico real del sistema desde su creacidn
hasta octubre de 2012 sea 6.6 por ciento promedio anual, superior a otros instrumentos de inversion.

Con respecto a la segunda vertiente, se han efectuado diversas reformas para dar viabilidad financiera y consolidar
un Sistema Nacional de Pensiones, basado en cuentas individuales con portabilidad entre los sistemas ya
reformados.

Como parte de la instrumentaciéon de la nueva Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado se implementaron medidas para fortalecer el ahorro solidario entre los trabajadores
sujetos al régimen de cuentas individuales de la Ley del ISSSTE, las que han permitido que al cierre de septiembre
de 2012 se registren 224,223 cuentas de trabajadores cotizantes al ISSSTE con ahorro solidario, tanto
administradas por el Fondo Nacional de Pensiones de los Trabajadores al Servicio del Estado (PENSIONISSSTE)
como por las demas Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) privadas, siendo el promedio de dicho
ahorro de 16,228 pesos por cuenta. Este ahorro se vera incrementado en los préximos afios y permitira que al
momento de su retiro el trabajador reciba una pensién de mayor cuantia.

Al 16 de noviembre de 2012 se han otorgado un total de 60 mil 706 rentas vitalicias por medio de las subastas
electrdnicas, de las cuales 52 mil 432 corresponden a pensiones al amparo de la Ley del Seguro Social, y 8 mil 274 a
pensiones otorgadas al amparo de la nueva Ley del ISSSTE.

En la misma fecha, se llevd a cabo el proceso de acreditacidon de Bonos de Pensién del ISSSTE a los trabajadores de
reingreso, en los términos del articulo Décimo Sexto Transitorio del Decreto por el que se expide la Ley de ese
Instituto.

El 9 de julio de 2012, se publicé en el Diario Oficial de la Federacién el “Acuerdo por el que se expiden las
disposiciones de caracter general para la entrega de los recursos de la subcuenta de vivienda 97, a los trabajadores
pensionados a los que se refiere el articulo octavo transitorio vigente de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de
la Vivienda para los Trabajadores”, el cual establece:

e Los procedimientos para que a los trabajadores pensionados entre el 12 de julio de 1997 y el 12 de enero de
2012, conforme a la Ley del Seguro Social de 1973, se les entreguen las aportaciones efectuadas en su
subcuenta de vivienda a partir del cuarto bimestre de 1997 y los rendimientos generados hasta el traspaso al
Gobierno Federal.

e Que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico deberd entregar al Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda
para los Trabajadores los recursos que éste le traspasd al Gobierno Federal, por lo que se generd un pasivo a
cargo de este ultimo, mismo que se amortizara en los términos de las Disposiciones, y en consecuencia la
necesidad de reclasificar las operaciones a través de las cuales el Gobierno Federal recibié los recursos citados.

Para cumplir con lo previsto en las disposiciones arriba sefaladas, fue necesario que la SHCP, el SAT y el
INFONAVIT conciliaran la informacion de alrededor de un millén de trabajadores que se encuentran en el supuesto
del articulo octavo, conformaran las bases de datos respectivas e instrumentaran los procedimientos necesarios
para estar en condiciones de entregar los recursos de la subcuenta de vivienda 97, a igual nimero de trabajadores.
Cabe recalcar que los recursos se entregaran independientemente de los pensionados que reclamaron o no la
devolucién.

Al 16 de noviembre se han entregado recursos equivalentes a 1,987.3 millones de pesos, beneficiando asi a
398,824 trabajadores pensionados quienes recibieron, en automatico, el ahorro de vivienda en la misma cuenta
bancaria en la que reciben su pensién o en la cuenta bancaria notificada al INFONAVIT.
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Sectores Asegurador y Afianzador

Como parte de la estrategia integral de manejos de riesgos de las finanzas publicas que ha seguido de forma
continua el Gobierno Federal, y en particular los relacionados con los gastos de reconstruccion de activos publicos
y atencién de situaciones de emergencia para la poblacion derivados de desastres naturales, en octubre de 2012
se renovo el bono catastrofico MultiCat, instrumento que provee recursos para la atencidon de la emergencia en
caso de la ocurrencia de sismos y huracanes de gran magnitud, por 315 millones de ddlares, con una vigencia de
tres anos. Para este nuevo bono, se logré extender la cobertura geografica y mejorar los niveles de riesgo
cubiertos.

Por otra parte, la informacién de los bienes y el R-FONDEN permitieron que la SHCP llevara a cabo la renovacién
del Seguro Contra Eventos Catastréficos, logrando mejorar la cobertura al incrementar la suma asegurada de 4,
800 millones de pesos (mdp) de la primera emisiéon en 2011 a 5,500 mdp para el afio 2012. Con este seguro se
complementardn los mecanismos financieros de proteccion a la infraestructura publica y a las viviendas de la
poblacién mas vulnerable, ante la ocurrencia de desastres naturales.

En materia de aseguramiento agropecuario, a finales de 2011 se iniciaron los trabajos para instrumentar una
segunda fase del Seguro Agricola Basico. Se buscé que el producto cubriera las necesidades de los productores ya
qgue ademas de proteger la totalidad de sus inversiones, independientemente de que provengan de créditos o de
recursos propios, provee recursos adicionales para la reincorporacion a la actividad productiva en caso de sufrir la
pérdida total de sus cultivos a causa de un desastre natural. Este seguro basico denominado Seguro Agropecuario
para la Recuperacion de la Actividad Productiva, CampoAsegura, entré en operacion a principios de agosto de
2012.

Por otra parte, para fomentar el desarrollo del mercado de seguros, la SHCP ha trabajado en la promocidn de los
microseguros, como aquellos productos de seguros de vida, dafios o accidentes y enfermedades que tienen como
propdsito promover el acceso de la poblacién de bajos ingresos a la proteccién del seguro, mediante la utilizacién
de medios de distribucién y operacién de bajo costo.

Al cierre de junio de 2012 existian 8.9 millones de pdlizas asociadas a microseguros de vida con un valor de 1,838
millones de pesos en primas, con sumas aseguradas promedio de 32,000 pesos. Destaca que a la fecha se cuenta
ya con la participacion de 11 aseguradoras: Argos, Atlas, Insgnia Life, Seguros Azteca, General de Seguros, Hir
Compaiiia de Seguros, Mapfre, Metlife, Metropolitana, Tokio Marine y Zurich.

En otro sentido, se dio continuidad a la apertura del sistema financiero, pues ello se traduce en una mayor
competencia. Por ello, se otorgd autorizacion al amparo del Tratado de Libre Comercio entre los Estados Unidos
Mexicanos y la Republica de Colombia, a Inversiones Internacionales Gruposura, S.A., para adquirir el 99.9 por
ciento de las acciones representativas del capital social de ING Pensiones, S.A. de C.V. y la autorizacion otorgada a
Conglomerado de Valores para enajenar dichas acciones, toda vez que el sector financiero debe contribuir de
manera fundamental al financiamiento del crecimiento econémico de México.

Por otra parte, se publicd en el DOF el 15 de septiembre de 2011, la autorizacién otorgada para la fusion de
Principal AFORE, S.A. de C.V., Principal Grupo Financiero, en calidad de sociedad fusionante con HSBC AFORE, S.A.
de C.V., Grupo Financiero HSBC, en calidad de sociedad fusionada.

3.8. Principales reformas a la regulacién financiera

Hasta la fecha de realizacién de este documento, se llevaron a cabo diversas reformas a la legislacion financiera en
materia de prevencion al lavado de dinero y combate al financiamiento al terrorismo, en la regulacién secundaria
del sistema de pensiones, y en la regulacion aplicable a los sectores asegurador y afianzador.
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3.8.1 Reformas en Prevencion de Lavado de Dinero y Combate al Financiamiento al Terrorismo

Con objeto de alcanzar estandares internacionales en materia de prevencidon y combate al lavado de dinero de
procedencia ilicita, se emitié la Resolucion por la que se expiden las Disposiciones de cardcter general a que se
refiere el articulo 140 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros y que se publicd en
el Diario Oficial de la Federacién (DOF) el 19 de julio de 2012. Esta tuvo como propdsitos, entre otros:

e Cumplir con el compromiso que se habia establecido en el marco de la Estrategia Nacional para la Prevencion y
el Combate al Lavado de Dinero y al Financiamiento al terrorismo; atender las observaciones del Grupo de
Accién Financiera (GAFI) derivadas de la evaluacion de 2008; incorporar los términos y esquemas operativos
propios del sector asegurador y homologarlos, en la medida de lo posible, con las disposiciones aplicables a
otros sectores.

e Actualizar las normas que deben observar las instituciones y sociedades mutualistas de seguros en materia de
prevencion y deteccidon de operaciones que pudiesen ubicarse en alguno de los supuestos previstos en los
articulos 139, 148 Bis 0 400 Bis del Codigo Penal Federal.

Los mismos propdsitos tuvo la Resolucién por la que se expiden las Disposiciones de cardcter general a que se
refiere el articulo 112 de la Ley Federal de Instituciones de Fianzas que también se publicé en el DOF el 19 de julio
de 2012.

Derivado de las modificaciones realizadas a la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito,
se llevaron a cabo las siguientes acciones:

e El 23 de diciembre de 2011, se publicaron en el DOF modificaciones a las Disposiciones de prevencién de
lavado de dinero aplicables a sociedades financieras de objeto multiple, cuyo principal propésito fue incluir el
tratamiento para operaciones consideradas de bajo riesgo, y establecer dos requisitos de identificacion
adicionales (entidad federativa de nacimiento y género) para el caso de clientes personas fisicas.

e El 10 de abril de 2012 se difundieron en el DOF las Disposiciones de prevencion de lavado de dinero aplicables
a los transmisores de dinero, con el objeto de reconocer a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV)
como autoridad supervisora; crear la figura de Agente Relacionado la cual sustituye a los Transmisores de
Dinero Relacionados, y fortalecer el contenido del contrato que deben suscribir los Transmisores de Dinero
con los Agentes Relacionados que les presten servicios.

En esta ultima fecha, se publicaron en el DOF las Disposiciones de prevencion de lavado de dinero aplicables a
los centros cambiarios, a fin de reconocer a la CNBV como autoridad supervisora; establecer la obligacion de
reportar operaciones en efectivo iguales o superiores a los 500 ddlares de los Estados Unidos de América, asi
como, establecer las figuras del Comité de Comunicacién y Control y de Oficial de Cumplimiento, para
homologar su tratamiento con las casas de cambio e instituciones de crédito; establecer la obligacién de
realizar una auditoria anual y remitirla a la autoridad, y establecer dos requisitos de identificacién adicionales
(entidad federativa de nacimiento y género) para personas fisicas que realicen operaciones superiores a 500
ddlares de los Estados Unidos de América. Todo ello para brindar mayores herramientas de supervision a la
autoridad.

De igual forma, en cumplimiento a lo dispuesto por la Ley de Uniones de Crédito:

e El 26 de octubre de 2012, se publicé en el DOF la “Resolucion por la que se expiden las Disposiciones de
caracter general a que se refiere el articulo 129 de la Ley de Uniones de Crédito”. Las Disposiciones homologan
en lo posible las obligaciones de las uniones de crédito con las de las entidades financieras, en materia de
prevencion de lavado de dinero y financiamiento al terrorismo. Entre otras, se establecen las siguientes
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obligaciones: reportar operaciones en efectivo iguales o superiores a los 500 délares de los Estados Unidos de
América; realizar una auditoria anual y remitirla a la autoridad; establecer dos requisitos de identificacidon
adicionales para personas fisicas (entidad federativa de nacimiento y género), requisitos de identificacion
simplificados para las operaciones que se consideran de bajo riesgo y para tal efecto se senalan las
operaciones que serdn consideradas como tales.

3.8.2 Pensiones

Durante el ultimo afio se realizaron avances importantes en el sector de pensiones a través de la actualizacidn de
la regulacién secundaria, principalmente del sistema de ahorro para el retiro, destacando las siguientes:

El 14 de diciembre de 2011 se publicé en el DOF el Decreto por el que se reforman y adicionan diversas
disposiciones del “Reglamento para el otorgamiento de pensiones del régimen de cuentas individuales del
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado”, con el fin de brindar a los
trabajadores la posibilidad de elegir el beneficio de ahorro solidario en cualquier momento del afio a través de
un portal de Internet (www.ahorrosolidario.com.mx). Anteriormente sélo podian hacerlo en los meses de
noviembre y diciembre.

Durante 2011 y en el primer semestre de 2012, se realizaron adecuaciones al sistema de subastas electrdnicas
para reactivar el mercado de seguros de pensiones y elevar la eficiencia en su operacion. Lo anterior con el fin
de reducir los costos de transaccion, generar un sistema de comercializacion transparente y eliminar practicas
inadecuadas de comercializacion al prescindir de la intervencidon de agentes intermediarios. Adicionalmente,
se fomentd la competencia en el mercado a través de inducir la diferenciacion de precios dentro de lotes
ofertados, rondas de contraoferta, y el fortalecimiento del documento que resume las ofertas disponibles a los
trabajadores. Asimismo se permitié a las aseguradoras de pensiones obtener reaseguro de aseguradoras de
vida, quienes tienen perfiles de riesgos contrarios.

A partir de noviembre de 2012, las rentas vitalicias de contribucién definida, es decir aquellas que se
adquieren con base en el saldo de la cuenta individual (del seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y
vejez), prescindiran de una tasa de referencia con lo cual se genera una mayor competencia de precios.

El 28 de diciembre de 2011 y el 5 de noviembre de 2012, se publicaron en el DOF nuevas Disposiciones de Caracter
General en materia de operaciones de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, cuyo propésito fue la realizacién de
adecuaciones a la regulacion, las definiciones y los procesos operativos de los sistemas de ahorro para el retiro,
destacando, entre otros, los siguientes aspectos:

Lineamientos para la conformacion de los indicadores de rendimiento neto, tanto para traspasos como para
asignacidn y reasignacién de cuentas individuales.

Ajustes en el proceso de asignacidn y reasignacion de cuentas individuales, los cuales se realizaran conforme a
los criterios que determine la Junta de Gobierno de la Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR).

Implementacion de las caracteristicas que deberd contener el portal de Internet administrado por las
empresas operadoras de la Base de Datos Nacional SAR, a través del cual los trabajadores afiliados al ISSSTE,
podran optar por el beneficio del ahorro solidario.

Se incorporan en las disposiciones mecanismos mas especificos para que los participantes en el SAR garanticen
la seguridad, confidencialidad e integridad de la informacion.

El 26 de junio de 2012 se publicaron las Disposiciones de Caracter General aplicables a los retiros programados, las
cuales regulan la contratacién, administracién y pago de las pensiones que los pensionados reciban a través de las
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modalidades de pension de retiro programado y/o de pensidn garantizada, abordando los aspectos contractuales,
operativos y financieros, en un instrumento especial con mecanismos claros que otorguen a los pensionados
seguridad y certeza juridica en la administracidn y pago de su pension.

El 2 de julio de 2012 se publicaron las Modificaciones a las Disposiciones de Caracter General en materia de
operaciones de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, destacando las siguientes modificaciones:

e Tramite de Retiro: establecer los mecanismos operativos que permitan a las AFORES vy al Instituto del Fondo
Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (INFONAVIT), entregar los recursos de vivienda, conforme a las
reformas al articulo 8° Transitorio de la Ley del INFONAVIT.

e Proceso de Traspaso por Medios Electrénicos: se ajusta el modelo electrénico de traspaso por Internet (METI),
a fin de que pueda ser operado directamente por las AFORES.

e Deposito de Ahorro Voluntario: se establece la obligacién de las AFORES, de proporcionar mayor informacion
sobre los mecanismos disponibles para que los trabajadores lleven a cabo los depdsitos de ahorro voluntario.

e Estado de Cuenta Final: se establece la obligacion de las AFORES de emitir y enviar un estado de cuenta final a
los trabajadores que obtengan su pension.

Por otra parte, el 18 de septiembre de 2012 se publicaron las modificaciones a las Disposiciones de Cardcter
General Aplicables a los Planes de Pensiones, con la finalidad de que, a partir de enero de 2013, adicionalmente al
registro del Plan de Pensiones los patrones proporcionen informacion detallada de los trabajadores en activo,
inactivos con derechos adquiridos y pensionados registrados.

3.8.3 Sectores Asegurador y Afianzador
En los sectores asegurador y afianzador, destacaron los siguientes cambios:

e El 14 de octubre de 2011 se publicaron las Reglas para la constitucién e incremento de la reserva técnica de
contingencia de las sociedades mutualistas de seguros. Tienen la finalidad de determinar la pérdida maxima
probable de la sociedad mutualista de seguros, con motivo del comportamiento adverso de los riesgos
cubiertos.

e El 24 de diciembre de 2011 se publicé el Acuerdo por el que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico emite
las Reglas de Operacién de los Programas del Subsidio a la Prima del Seguro Agropecuario y de Apoyo a los
Fondos de Aseguramiento Agropecuario. Tiene como propdsito regular los Programas del Subsidio a la Prima
del Seguro Agropecuario y de Apoyo a los Fondos de Aseguramiento Agropecuario, en cumplimiento a lo
establecido en las disposiciones del Decreto de Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fiscal
2012.

e El 26 de diciembre de 2011 se publicé el Acuerdo por el que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico emite
las Reglas de Operacidn del Programa del Seguro para Contingencias Climatoldgicas. Tiene como propdsito
regular el Programa del Seguro para Contingencias Climatoldgicas, en cumplimiento a lo establecido en las
disposiciones del Decreto de Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fiscal 2012.

e El 30 de marzo de 2012 se publicé el Acuerdo sobre el capital minimo pagado que las instituciones de seguros
deben afectar para cada operacién o ramo y el Acuerdo sobre el capital minimo pagado que las instituciones
de fianzas deben afectar por cada ramo. Su objetivo es establecer el monto minimo de capital pagado,
expresado en udis, que deben mantener las instituciones de seguros y las instituciones de fianzas por cada
operacion y ramo.
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e El 6 de junio de 2012 se publicéd en el DOF la nueva Ley General de Proteccidn Civil, destacando en materia de
seguros, la obligacidn establecida para las Entidades Federativas de contratar seguros y demas instrumentos
de administraciéon y transferencia de riesgos para la cobertura de dafios causados por un desastre natural en
los bienes e infraestructura bajo su responsabilidad.

e El 26 de septiembre de 2012, se publicd en el DOF el Acuerdo por el que se modifica la novena de las Reglas
para el capital minimo de garantia de las instituciones de seguros, el cual tiene como propdsito reconocer que
las aseguradoras de vida pueden tomar riesgos en reaseguro proporcional de las instituciones de seguros
especializadas en los seguros de pensiones, derivados de las leyes de seguridad social y no sélo con
instituciones de su mismo tipo, como sucede actualmente.

e El 26 de septiembre de 2012, se publicd en el DOF el Acuerdo por el que se modifican la cuadragésima quinta y
cuadragésima sexta de las Reglas de operacion para los seguros de pensiones, derivados de las leyes de
seguridad social. Su finalidad es que las instituciones de seguros especializadas en los seguros de pensiones,
derivados de las leyes de seguridad social, puedan ceder riesgos en reaseguro, proporcional y de exceso de
pérdida, no sdélo con instituciones de su mismo tipo, sino también con las instituciones de seguros de vida, lo
cual permitira realizar una mejor dispersién de riesgos y fomentar una adecuada compensacién entre los
riesgos de mortalidad y supervivencia.

3.9. Crecimiento esperado para 2012

Durante 2012, el entorno externo empeoré respecto a lo observado el afio anterior, debido a que persistieron el
crecimiento moderado de la actividad econdmica de los Estados Unidos y los desbalances financieros vy fiscales en
algunos paises industriales —que se reflejaron en periodos de alta volatilidad en los mercados financieros
internacionales—, ademas de que varias economias emergentes se desaceleraron.

No obstante, durante el periodo enero-septiembre la economia mexicana tuvo una expansion significativa, por lo
gue se han realizado ligeros ajustes al alza en las proyecciones de crecimiento del PIB para 2012 de los principales
analistas y del Gobierno Federal respecto de las que prevalecian en septiembre de 2011. Se estima que durante
2012 el PIB de México registrara un crecimiento real de 3.9 por ciento.”* Se anticipa que las exportaciones de
bienes y servicios se incrementardn a una tasa anual de 5.1 por ciento en términos reales, impulsadas por el
desempefio de la produccién industrial de los Estados Unidos®® y por la mayor competitividad de la economia
mexicana. Asimismo, se prevé que el consumo y la inversién aumenten a tasas anuales de 3.7 y 6.8 por ciento,
respectivamente.

Sin embargo, es importante considerar que prevalecen riesgos significativos, los cuales estdn relacionados,
principalmente, con la posibilidad de un dinamismo de la economia estadounidense menor que el esperado, y con
una mayor volatilidad de los mercados financieros internacionales ante un posible recrudecimiento de los
problemas financieros y fiscales en algunos paises de la zona del euro.

*! De acuerdo con la encuesta publicada en noviembre de 2012 por el Banco de México, los analistas del sector privado encuestados esperan un crecimiento
anual de 3.9 por ciento.
22 . . . . . . Lo . .

Los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators durante noviembre prevén un aumento de la produccién industrial en Estados Unidos de 3.8
por ciento.
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Expectativa de crecimiento para Consumo e Inversion, 2006-2012
2012 del sector privado (Variacién real anual)
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Fuente: Banxico. Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en
Economia del Sector Privado. Gréfica por fecha de publicacion. Fuente: INEGI.

Se proyecta que la cuenta corriente de la balanza de pagos tendra un déficit de 8 mil 989.1 millones de ddlares,
equivalente a 0.8 por ciento del PIB. Cabe sefialar que este déficit estaria financiado totalmente por el ingreso de
inversién extranjera directa, que se estima en 20 mil millones de délares. Asimismo, se anticipa que los ingresos
por remesas familiares se ubiquen alrededor de los 23 mil millones de ddlares.

Oferta y demanda agregadas, 2012
(CGPE2012 vs. cierre esperado)

Variacién real anual Contribucién al crecimiento
CGPE2012 Cierre CGPE2012 Cierre
Oferta 5.4 4.4 7.5 5.5
PIB 3.5 3.9 3.5 35
Importaciones 10.4 6.0 4.0 2.0
Demanda 5.4 4.4 7.5 5.5
Consumo 3.8 3.7 31 2.7
Formacion de capitall/ 5.2 6.8 1.1 1.4
Exportaciones 9.1 5.1 3.3 1.4

No incluye la variacidn en existencias

3.9.1 Finanzas Publicas

Para 2012 se estima que las operaciones presupuestarias del sector publico arrojaran un déficit igual al aprobado
por el Congreso de la Unidn en la LIF2012 y en el Decreto de PEF2012, el cual cumple con lo establecido en la Ley
Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH). Sin incluir la inversion fisica de Pemex, se calcula

que el balance publico se ubique en -67.6 mmp, el cual es resultado de ingresos por 3,397.4 mmp y egresos por
3,465.0 mmp.
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La proyeccion de las finanzas publicas para el cierre de 2012 considera la evolucién observada de los diferentes
agregados durante el periodo enero-octubre y la actualizacion de algunos supuestos que se utilizaron para
elaborar el Paquete Econdmico de 2012:

Como

El prondstico del crecimiento real del PIB se revisé de 3.3 por ciento a 3.9 por ciento.

Se considerd un promedio anual para el precio de la mezcla mexicana de exportacién de petréleo de 101.7
ddlares por barril, mayor al precio de 84.9 ddlares por barril con el que se elaboré la LIF2012.

La plataforma de produccién de crudo se redujo de 2,560 mbd previstos originalmente a 2,540 mbd
estimados para el cierre del afo.

El promedio anual del tipo de cambio se revisé a 13.2 pesos por délar, en lugar de 12.8 pesos por ddlar
previstos. El promedio observado hasta octubre se ubicé en 13.2 pesos por ddlar.

La tasa de interés promedio anual se estima en 4.3 por ciento (Cetes 28 dias) en lugar de 4.6 por ciento
previsto originalmente. El promedio observado hasta octubre se ubicé en 4.3 por ciento.

Se actualizaron las estimaciones de los adeudos fiscales de ejercicios anteriores (Adefas) con los
diferimientos de pagos efectivamente registrados al cierre de 2011, asi como las participaciones a las
entidades federativas.

resultado de lo observado en las finanzas publicas en el periodo enero-octubre y del marco

macroecondmico descrito, se esperan ingresos excedentes en 87.3 mmp a los estimados en la LIF2012.2 En el
agregado, los ingresos presupuestarios excedentes se asignardn conforme a las disposiciones aplicables. Al interior
se prevén las siguientes diferencias: mayores ingresos petroleros por 4.8 mmp, ingresos tributarios no petroleros
por 20.5 mmp e ingresos no tributarios del Gobierno Federal por 62.0 mmp.

Ingresos presupuestarios, 2012
(Miles de millones de pesos)

62.0

LIF2012 No Tributarios Petroleros  Estimado
tributarios

Fuente: SHCP.

En términos relativos, se estima que los ingresos petroleros seran mayores en 2.4 por ciento real con respecto a lo
observado en 2011. Ello como resultado de los efectos positivos asociados al desliz de las gasolinas y a un tipo de
cambio mas depreciado, los cuales se compensaran parcialmente por los efectos negativos asociados a una menor
plataforma de produccion y a un menor precio y produccién del gas natural.

3 Cabe aclarar que en 2012 los excedentes no incluyen 49.8 mmp de ingresos propios de las dependencias y entidades y, en correspondencia, el gasto
tampoco incluye las ampliaciones derivadas de éstos.
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Conviene destacar el comportamiento de los ingresos petroleros durante 2012 con respecto a lo aprobado en la
LIF2012: el total de los ingresos petroleros serdn mayores en sélo 4.8 mmp, mientras que a su interior, los
derechos por hidrocarburos con fin especifico generaran excedentes por 34.7 mmp, de los cuales el 52 por ciento
corresponden al derecho extraordinario sobre exportacién de petréleo crudo, el cual se destina en su totalidad a
las entidades federativas a través del Fondo de Estabilizacidén de los Ingresos de la Entidades Federativas.

Se prevé que los ingresos tributarios no petroleros aumenten 0.9 por ciento real. El crecimiento moderado se
explica principalmente por los siguientes factores: i) la derogacién del impuesto sobre tenencia; ii) el programa “El
buen fin” que se llevd a cabo por primera vez en noviembre de 2011 propicié el adelanto de compras que
regularmente se hacen en diciembre, lo que implicd una mayor recaudacion en diciembre de 2011 a costa de la de
enero de 2012, vy iii) en abril de este afio las personas fisicas dedujeron los gastos en colegiaturas realizados
durante el ejercicio fiscal de 2011. Al ajustar el crecimiento de los ingresos tributarios no petroleros por el efecto
de la derogacion de la tenencia, se observaria un incremento de 1.8 por ciento real. La recaudacién del IVA, del
impuesto a las importaciones, y del ISR-IETU-IDE, aumenta 2.9, 4.6, y 1.1 por ciento real, respectivamente. Los
ingresos no tributarios del Gobierno Federal seran inferiores en 13.8 por ciento real a los observados en 2011
debido a que en este afio se registraron menores ingresos no recurrentes.

Ingresos tributarios no petroleros
(Porcentaje del PIB)
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Fuente: SHCP.

Durante 2012, la politica de gasto publico se orientd, principalmente, al fortalecimiento de tres aspectos: la
actividad econdmica, la competitividad y la generacidon de mds y mejores empleos; el apoyo al desarrollo social,
con particular atencidn a la educacion, la salud y el combate a la pobreza, y a la lucha frontal contra el delito y la
delincuencia organizada. Asimismo, se contindo con los esfuerzos en materia de austeridad y racionalidad
presupuestaria enfocados a mejorar la calidad del gasto publico con el fin de reducir el gasto administrativo, de
operacion y en servicios personales y destinar mayores recursos a la ejecuciéon de programas sociales, el desarrollo
de obras de infraestructura y la prestacién de servicios publicos.

En este contexto, los ahorros obtenidos al tercer trimestre de 2012 en gasto administrativo y de operaciéon, como
resultado de la aplicacidn del Programa Nacional de Reduccidn de Gasto Publico (PNRGP) ascendieron a 5.2 mmp,
que sumados a los 43.5 mmp logrados en el periodo 2010-2011, alcanzan un ahorro acumulado de 48.7 mmp,
importe superior en 21.4 por ciento a la meta total establecida para el trienio 2010-2012 de 40.1 mmp.

El gasto neto total pagado del sector publico para 2012 se estima en 24.1 por ciento del PIB. A su interior, se prevé
gue el gasto no programable muestre un aumento de 3.1 por ciento en términos reales respecto a lo observado en
2011. Por su parte, el gasto programable pagado sera similar al nivel real registrado en 2011, como resultado de
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dos elementos: i) un menor déficit presupuestario y ii) de acuerdo con las disposiciones vigentes, en este ejercicio
se esperan menores ingresos excedentes y por tanto se anticipan menores erogaciones asociadas a los mismos.

Se estima que al cierre de 2012 los Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP), es decir las necesidades
de financiamiento que enfrenta el sector publico para alcanzar sus objetivos de politica, asciendan a 2.8 por ciento
del PIB.

Como resultado de la politica de financiamiento del sector publico y la evolucién esperada del tipo de cambio, se
prevé que el saldo histérico de los RFSP se ubique 0.4 puntos porcentuales del producto por abajo del nivel del
cierre del afio anterior, al pasar de 37.9 por ciento del PIB en 2011 a 37.5 por ciento del PIB en 2012.
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Requerimientos financieros del sector publico, 2011-2012

(% del PIB)
2011 2012

Aprobado Estimado Diferencia
I. Déficit publico tradicional 2.5 24 24 0.0I
Déficit publico sin inversion de Pemex 0.6 0.4 0.4 0.0
A. Ingresos presupuestarios 22.7 21.2 21.8 0.6|
Petroleros 7.7 7.5 7.5 0.0
No petroleros 15.1 13.7 14.2 0.5
Tributarios 10.0 9.6 9.7 0.1

No tributarios '/ 1.2 0.5 0.9 0.4
Organismos yempresas Y 3.9 3.6 3.6 0.0

B. Gasto neto presupuestario 25.2 23.6 24.1 0.6
Programable pagado 19.9 18.2 18.8 0.6
No programable 5.4 5.4 5.3 0.0
Costo financiero 1.9 2.0 2.0 0.0
Participaciones 3.3 3.2 3.2 -0.1
Adefas y otros 0.2 0.1 0.2 0.1
C. Déficit no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0I
II. Ajustes 0.2 0.4 0.4 0.0/
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.1 0.1 0.1 0.0
Requerimientos financieros del |PAB 0.1 0.2 0.1 0.1
Adecuaciones a los registros presupuestarios 0.2 0.2 0.3 0.1
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento >/ -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Ill. RFSP (1+11) 2.7 2.8 2.8 0.0

1_/En 2012 no considera 49.8 Mmp en los ingresos propios excedentes de dependencias y entidades, nilas
ampliaciones derivadas de éstos.

2_/ Incluye Fondo Nacional de Infraestructura. Apartir de 2010, de acuerdo con lo sefialado en el pendltimo
parrafo del articulo 2 de la Ley de Ingresos para 2010, para integrar los requerimientos financieros del sector
publico se considera la pérdida o ganancia esperada del crédito otorgado por los bancos de desarrollo y
fondos de fomento que son regulados y supervisados por la CNBV, en lugar del déficit por intermediacion
financiera de los bancos de desarrolloy fondos de fomento. La medicion de la ganancia o pérdida esperada se
determina como la diferencia en el capital contable entre el cierre de ejercicio que se reporta yel cierre del
ejercicio previo.

En sintesis, la evolucion de las finanzas publicas durante 2012 permanece en linea con el déficit aprobado
equivalente a 2.4 por ciento del PIB (0.4 por ciento del PIB sin considerar la inversion de Pemex).
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4. PERSPECTIVAS ECONOMICAS PARA 2013

4.1. Fuentes del Crecimiento

De acuerdo con el consenso de los principales analistas y organismos internacionales, se prevé que durante 2013
la economia de los Estados Unidos de América registre un crecimiento moderado, similar al de 2012 y con un
balance de riesgos hacia la baja. Por un lado, aun cuando se evite un ajuste fiscal excesivo, es previsible que se
materializara un ajuste en las finanzas publicas que implicaria una reduccién significativa en el déficit fiscal con un
efecto negativo sobre la demanda agregada debido a un aumento en impuestos y una contraccién en el gasto
publico. Por otro lado, se anticipa una aceleracion de la inversién fija —tanto por el lado de la construccion
residencial como de la inversidon empresarial-, mientras que se proyecta un crecimiento del consumo privado
similar al observado en 2012. Sin embargo, la posibilidad de que se registre un ajuste fiscal mas pronunciado y que
la demanda privada sea menos dinamica que lo anticipado implica que el aumento podria ser menor que el
previsto. En caso contrario, de reducirse de forma significativa la incertidumbre fiscal debido a un acuerdo
completo y oportuno que lleve a un programa de ajuste creible y gradual en el mediano plazo, podria observarse
un repunte en la inversién mayor a lo anticipado.

Proyecciones para Estados Unidos, 2012-2013
(Variacién trimestral anualizada)

| ] |]] \"} ANUAL
Produccidon Industrial 5 g% 2.3% 0.0%* 1.7 3.8
2012
PIB 2.0* 1.3* 2.7* 1.7 2.2
Produccién Industrial 23 3.1 3.5 3.6 2.3
2013
PIB 1.6 2.2 2.6 2.9 2.0

* Observado
Fuente: SHCP con informacidn de Blue Chip Economic Indicators.

La publicacién Blue Chip Economic Indicators del 10 noviembre de 2012 sefiala que los analistas pronostican para
2013 una expansion del PIB de los Estados Unidos de 2.0 por ciento, ligeramente menor que el 2.2 por ciento
proyectado para 2012. Por otro lado, los analistas considerados en esta encuesta prevén que durante 2013 la
produccién industrial estadounidense aumente a una tasa anual de 2.3 por ciento, mientras que para 2012
proyectan un incremento de 3.8 por ciento. Por otro lado, el Fondo Monetario Internacional anticipa para 2013
una expansion del PIB de los Estados Unidos de 2.1 por ciento, menor que el 2.2 por ciento pronosticado para
2012.

Se anticipa que en 2013 la demanda externa del pais seguird expandiéndose, si bien a un ritmo menor que el
estimado para 2012 como reflejo de la desaceleracién pronosticada para la produccién industrial estadounidense.
De esta manera, la produccidn manufacturera y los servicios relacionados con el comercio exterior continuarian
creciendo. Asimismo, se estima que la demanda interna mantenga un dinamismo favorable, pues es previsible que
la generacidon de empleos, el incremento del crédito, una elevada inversidn en infraestructura y una mayor
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confianza de los consumidores y productores se reflejen en un crecimiento del consumo vy la inversiéon. Lo anterior
se traduciria en avances en los sectores de la construccién y los servicios menos relacionados con el sector
externo. Asi, se proyecta que durante 2013 el valor real del PIB de México registre un crecimiento anual de 3.5 por
ciento. Cabe sefialar que los analistas del sector privado encuestados por el Banco de México esperan un
crecimiento anual de 3.6 por ciento de acuerdo con la encuesta publicada en noviembre de 2012.

Oferta y demanda agregadas, 2012-2013%

Contribucion al

Variacion real anual crecimiento
2012 2013 2012 2013
Oferta 4.4 4.1 6.0 5.5
PIB 3.9 3.5 3.9 3.5
Importaciones 6.0 5.7 2.1 2.0
Demanda 4.4 4.1 6.0 5.5
Consumo 3.7 3.4 2.9 2.7
Formacién de ca pitall/ 6.8 6.0 1.6 1.4
Exportaciones 5.1 4.1 1.7 1.4

Y No incluye variacion en existencias ¢ Cifras estimadas

Se proyecta que el valor real de las exportaciones de bienes y servicios tenga una expansién anual de 4.1 por
ciento. También se estima que la inversidn y el consumo se incrementen a tasas anuales de 6.0 y 3.4 por ciento,
respectivamente. Por otro lado, se espera que las importaciones de bienes y servicios aumenten a un ritmo anual
de 5.7 por ciento.

Dentro de este escenario se pronostica que en 2013 la inflacién se ubicard dentro del objetivo del Banco de
México de 3 por ciento mas un intervalo de variabilidad de un punto porcentual. Asimismo, se calcula un déficit de
la cuenta corriente de la balanza de pagos de 15 mil 193.5 millones de ddlares, que seria equivalente a 1.2 por
ciento del PIB. Se anticipa que el ingreso de inversidn extranjera directa superara ese déficit en cuenta corriente.

El entorno macroeconémico previsto para 2013 no estd exento de riesgos que podrian perturbar las trayectorias
estimadas. Dentro de los elementos que de materializarse tendrian un efecto negativo, se encuentran los
siguientes:

e Menor dinamismo de la economia de Estados Unidos y la economia mundial. Si bien se espera que las
autoridades estadounidenses logren un acuerdo para reducir la magnitud del ajuste fiscal que esta
legislado para inicios del préximo afio, es posible que el acuerdo sea parcial o que haya un atraso en el
mismo. Ademds, la recuperacién del mercado laboral en ese pais podria mantenerse débil y la confianza
de los consumidores podria deteriorarse.

e Recrudecimiento de los problemas de confianza asociados a la situacion fiscal y financiera en diversos
paises de la zona del euro. Si bien se han registrado acciones de politica significativas durante los ultimos
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meses, auln existe incertidumbre sobre la implementacidn de las mismas y sobre si seran suficientes para
resolver los problemas de sostenibilidad que se han observado. Lo anterior implica que pueden registrarse
periodos de elevada volatilidad en los mercados financieros internacionales que podrian afectar el acceso
al financiamiento y la confianza de los hogares y las empresas.

e Choques adicionales en algunos mercados de materias primas que lleven a presiones al alza en algunos
precios, limitando el margen de maniobra para los bancos centrales a nivel global. Es posible que
continuden, e incluso se agraven, algunos de los conflictos geopoliticos en el Medio Oriente. Asimismo, se
ha observado una mayor volatilidad en las condiciones climaticas a nivel global, llevando a fluctuaciones
elevadas en los precios de productos agropecuarios.

Por el lado positivo, una resolucién oportuna de los problemas fiscales en los Estados Unidos y una
implementacion adecuada de las acciones de politica en la zona del euro podrian llevar a un incremento mayor al
previsto en la confianza de consumidores y productores, en cuyo caso se materializaria un escenario de mayor
crecimiento que el estimado.

4.1.1 Precio del Petrdleo

Como se menciond en la Seccidn 11.2.1 sobre la evolucién del precio del petréleo en 2012, las cotizaciones del WTI
y de la mezcla mexicana de exportacidon han registrado una alta volatilidad a lo largo de 2012. En los primeros
cuatro meses del afio se observd una tendencia al alza asociada, principalmente, a la posibilidad de un conflicto
geopolitico en el Medio Oriente que llevase a una disminucidon de la oferta de crudo. Sin embargo, a partir de
entonces, el precio ha tenido fluctuaciones a la baja y a la alza resultantes tanto de una menor actividad
econdémica global como del embargo comercial a Irdn y de los problemas de produccién en el Mar del Norte.

La estimacion del precio del petréleo de acuerdo al procedimiento establecido en la LFPRH establece con claridad
los elementos que deben considerarse para el calculo de esta variable, dotandola ademas de transparencia en el
método de estimacion.

La férmula del precio se complementa con el disefio y definicién de los fondos de estabilizacidn, ya que cuando el
precio de referencia resulta inferior al precio observado, se permite la acumulacién de recursos derivados de
ingresos excedentes. Estos recursos posteriormente pueden ser utilizados en afios en los cuales el precio
observado resulte menor al precio de referencia. Con este esquema, se reduce la volatilidad del gasto publico,
evitando recortes abruptos ante caidas inesperadas, lo que permite un horizonte de planeacién de programas de
gasto de mediano plazo. Todo lo anterior, repercute en un manejo mas eficiente de los recursos publicos con el
consecuente beneficio a la poblacidn. De esta forma la politica fiscal adquiere tintes contraciclicos.

El cdlculo de la fdrmula se realiza a través del promedio de dos componentes:
Componente |

Este componente se calcula como el promedio de dos elementos cuyo objetivo es incorporar la tendencia de
mediano plazo del precio de la mezcla mexicana. El primer elemento es el promedio del precio de la mezcla
mexicana observado en los ultimos 10 afios. De esta manera, el precio de referencia incorpora la tendencia
histdrica del precio de la mezcla mexicana.

El segundo elemento incorpora la informacion del mercado petrolero sobre el precio esperado en el mediano
plazo. Para construir este elemento, se utilizan las cotizaciones de los contratos futuros del crudo tipo WTI con
vencimiento de cuando menos tres afios posteriores al afio que se presupuesta. Al promedio de estos precios se le
ajusta el diferencial de la mezcla mexicana con respecto al crudo tipo WTI.

La importancia de incluir este componente radica en utilizar un precio del petréleo que es consistente con su
tendencia de mediano plazo. De esta forma, el impacto de las variaciones del precio en el corto plazo en las
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finanzas publicas se incorpora en la medida que se refleja en cambios en los precios a futuro con vencimiento de
cuando menos tres afios posteriores al afio para el cual se esta presupuestando.

Componente Il

El componente Il tiene como objetivo incorporar la expectativa de la cotizacidén de la mezcla mexicana en el corto
plazo. Es decir, es la estimacién del precio esperado que resultaria bajo las condiciones que imperan actualmente
en el mercado petrolero.

Este elemento se calcula utilizando las cotizaciones diarias de los contratos futuros del crudo tipo WTI con
vencimiento en los meses que corresponden al ejercicio fiscal para el cual se esta presupuestando. Al promedio de
estos precios, se le aplica un factor de ajuste de 0.84 como un elemento precautorio. Lo anterior obedece a la
consideracion de que el precio de referencia esta sujeto a una elevada volatilidad. En este sentido, debido a que
los errores que resultan de una sobreestimacién del precio de la mezcla mexicana ocasionan ajustes mds costosos
que aquellos que conducen a una subestimacion, es deseable utilizar un precio menor a la expectativa para
presupuestar.

De acuerdo con los cdlculos realizados por Pemex con base en el comportamiento histérico de los precios del
petréleo y sus futuros, un factor de 84 por ciento sobre el precio de los futuros para el afio siguiente reduce a 20
por ciento la probabilidad de que durante el ejercicio en cuestiéon el precio observado sea menor al de referencia.
De esta manera, en sélo 1 de cada 5 afios se tendrian que realizar disposiciones de los fondos de estabilizacion o
recortes al gasto, ocasionados por reducciones inesperadas en el precio internacional del hidrocarburo.

Finalmente, al producto del promedio de los precios de los contratos futuros con vencimiento en el ejercicio fiscal
y el factor de 0.84, se le aplica el diferencial de la mezcla mexicana con respecto al WTI.

Tomando en cuenta los dos componentes de la férmula, esto puede interpretarse como el promedio ponderado
de:

e La evolucidn historica del precio de la mezcla mexicana de petrdleo (con un ponderador de 25 por
ciento).

e Laexpectativa del precio del petréleo en el mediano plazo (con un ponderador de 25 por ciento).

e La expectativa del precio del petréleo en el corto plazo (con un ponderador de 50 por ciento).

La LFPRH establece que el valor del precio que se utiliza como parametro en la formulacion de la LIF no debera
superar al célculo obtenido por esta férmula. Asimismo, los lineamientos para el calculo de los componentes de la
formula se describen en el Reglamento de la LFPRH, en su Articulo 15. De acuerdo al reglamento, para el calculo de
los componentes | y Il que incorporan los precios de los contratos futuros del crudo tipo WTI, se debe emplear el
promedio para un periodo entre dos y cuatro meses anteriores de las cotizaciones diarias de la Ultima transaccion
en el Mercado de Intercambio Mercantil de Nueva York. En este caso, el periodo de referencia para el cdlculo
ajustado de la férmula corresponde al periodo del 8 de agosto al 7 de noviembre de 2012.
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Precio del WTI: Observado y esperado
(Ddlares por barril)
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Nota: Precios promedio del 1 de enero al 20 de noviembre de 2012.
Fuente: Bloomberg, Administracion de Informacidn Energética de los Estados Unidos.

Con base en los elementos anteriores, al aplicar la férmula en el periodo de referencia del 8 de agosto al 7 de
noviembre de 2012, para el cdlculo del precio de referencia en 2013 se obtiene lo siguiente:

El Componente | resulté en 80.3 dpb:

Evolucion futuros WTI

(Ddlares por barril)
100 1~

98
96 1
94 -‘j
92 1
90
88 1

86 /\

84

dic-13
dic-14 1

dic-12
dic-15 1
dic-16 ~

07/11/2012
Hace 6 meses Hace unafio

Hace 3 meses

Fuente: Bloomberg.

El Componente Il resultd en 89.5 dpb:

La media de los ultimos 10 afios del precio de la mezcla mexicana de exportacion a lo largo del periodo
mencionado fue 62.4 dpb.

La cotizacién promedio de los contratos de los futuros del WTI con vencimiento de cuando al menos
tres afios en el periodo mencionado es de 86.5 dpb. Al ajustar este precio futuro por un diferencial
proporcional entre el WTI y la mezcla mexicana, el precio de la mezcla mexicana esperado resulté 98.1

La cotizacién promedio de los contratos de los futuros del WTI con fecha de entrega entre diciembre
de 2012 y noviembre de 2013 en el periodo mencionado fue 93.9 dpb. Este valor se ajusta con el
diferencial proporcional antes empleado y se aplica el factor de 84 por ciento.
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De esta forma, el precio de referencia para la mezcla mexicana de crudo de exportacién, resultante de promediar
los componentes | y Il, es 84.9 dpb.

Evolucién de la mezcla mexicana, 2012 Evolucién futuros del WTI 2012

(Ddlares por barril) (Ddlares por barril)

120 - 115 q
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Fuente: Bloomberg y PEMEX. Fuente: Bloomberg.

Produccion de Petrdleo

Para la proyeccién de ingresos petroleros, se utiliza una plataforma de produccién de Pemex consistente con la
propuesta por la Secretaria de Energia al Titular del Ejecutivo Federal de acuerdo con los articulos 33 fracciones
XVII'y XXI de la Ley Organica de la Administracién Publica Federal y 4° fracciones | y IV de la Ley de la Comision
Nacional de Hidrocarburos. De esta forma se espera que en 2013 las plataformas de produccién y exportacion de
crudo sean de 2,550.0 y 1,184.0 mbd, respectivamente.

El supuesto de una produccién estable durante 2013 con respecto al cierre estimado para 2012 es congruente con
el nimero de pozos que se encuentran en operacidn y con la productividad de cada uno de ellos, asi como con la
cantidad producida de la reserva remanente de los yacimientos del pais, segun las tendencias de la produccién y la
capacidad instalada de Pemex. Ello implica que se mantenga un patrédn de declinacién moderado como el
observado en 2011-2012 en la producciéon del yacimiento de Cantarell y que la disminucién adicional en Cantarell
serd sustituida principalmente por el crecimiento de la produccién en Ku-Maloob-Zaap.

4.2. Perspectivas de Finanzas Publicas en 2013

Para 2013, en la Iniciativa de la Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacidon se
propone un equilibrio presupuestario sin considerar la inversién de Pemex, con base en lo establecido en el
articulo 17 de la LFPRH.2* El retorno al equilibrio en 2013 es congruente con la estrategia multianual planteada en
los Criterios Generales de Politica Econdmica para los ejercicios fiscales de 2010 a 2012 en los cuales se sefiald la
aplicacion de un estimulo contraciclico que permitié enfrentar los efectos de la crisis financiera internacional de
2009. Al regresar al equilibrio presupuestario, se garantiza una evolucion ordenada de la deuda publica y la
sostenibilidad de las finanzas publicas. Por su parte, la inversiéon de Pemex se mantiene como proporcion del PIB
en el nivel aprobado para 2012.

*El articulo 17 de la LFPRH, sefiala que “El gasto neto total propuesto por el Ejecutivo Federal en el proyecto de Presupuesto de Egresos, aquél que apruebe
la Camara de Diputados y el que se ejerza en el afio fiscal por los ejecutores de gasto, debera contribuir al equilibrio presupuestario.”
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Estimacion del Nivel de Mediano Plazo de los Ingresos No Petroleros y Tributarios del Sector Publico

En congruencia con lo establecido en el Articulo 17 de la LFPRH y su reglamento de ésta, para los ejercicios
fiscales de 2010 a 2012 la propuesta de paquete econémico previé un déficit presupuestario, lo cual estuvo
fundamentado en que, a causa del grave efecto de la crisis financiera internacional sobre la actividad
productiva doméstica, el producto de la economia se encontraba por debajo de su nivel potencial. Desde el
momento en que dicha propuesta fue formulada, se establecié que el monto del déficit habria de reducirse
en la medida en que la brecha entre el producto potencial y el observado lo hiciera, hasta regresar al
equilibrio presupuestal cuando la brecha del producto se cerrara o tornara positiva. A continuacidn se
presenta una estimacion de la brecha entre el producto potencial y el producto observado, la cual
fundamenta la propuesta de regreso al equilibrio en el balance presupuestario planteada en los
CGPE2012%,

Al igual que en afios anteriores, en la estimacion del nivel de los ingresos no petroleros del sector publico
con respecto a su nivel potencial de mediano plazo, se utiliza la elasticidad de largo plazo de los ingresos no
petroleros respecto a la actividad econémica —Ila cual toma un valor de 1— y una estimacién de la
desviacidn del nivel del PIB respecto a su potencial.

Como se sefald en los CGPE2011 y CGPE2012, la estimacion del PIB potencial se puede realizar utilizando
diversas metodologias. Las alternativas incluyen la aplicacién del filtro Hodrick-Prescott, el método de
funcién de produccidn, y la estimacién de la tendencia de crecimiento y el nivel del PIB potencial a partir de
los valores promedio observados para un periodo de tiempo relativamente prolongado.

Los diversos métodos de estimacién del PIB potencial tienen distintas caracteristicas. La estimacién del PIB
potencial a través de la aplicacidn del filtro Hodrick-Prescott tiene la desventaja de que la descomposicién
del PIB en un componente tendencial y otro ciclico es altamente sensible a episodios atipicos, como la crisis
financiera internacional, y a los valores finales de la serie utilizada, que tipicamente son prondsticos. La
metodologia de funcién de produccidn requiere la especificacion de dicha funcidn, asi como estimaciones
de las trayectorias de los factores de produccidn. Por tanto, esta metodologia es altamente sensible a los
supuestos que se empleen sobre la forma y los pardmetros de la funcién de produccién, ademas de ser
sumamente demandante en términos de la informacién requerida sobre la evolucién pasada, actual y
futura de diversas variables econémicas. La estimacidn del PIB potencial utilizando el crecimiento y el nivel
promedio observado en un periodo relativamente prolongado representa una alternativa relativamente
simple y transparente que no requiere supuestos sobre los pardametros de una funcién de produccion o de
una funcién de suavizacidn, como en el caso del filtro Hodrick-Prescott. Por otra parte, la utilizacion de esta
metodologia conlleva la ventaja adicional de generar resultados plenamente consistentes con las
estimaciones presentadas en CGPE2011 y CGPE2012, que emplearon el mismo procedimiento.

Al igual que en los CGPE2011 y CGPE2012, la estimacidn del PIB potencial se realizé empleando el tercer
método descrito, en este caso considerando los afios de 2008 a 2015, para estimar la tendencia y el nivel
del PIB potencial. Esta metodologia indica que para 2013 el producto seria ligeramente superior a su nivel
potencial. Lo anterior implica que la brecha de producto que surgié a raiz de la crisis financiera internacional
se habra cerrado por completo, de manera consistente con lo anticipado y con la sorpresa positiva para la
tasa de crecimiento de la economia de 2012. En linea con la desaparicion de la brecha de producto durante
2013, tanto los ingresos no petroleros como los ingresos tributarios del sector publico se encontraran en

% Criterios Generales de Politica Econdmica 2012.
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niveles estables. De este modo, las estimaciones demuestran que en 2013 no deberian registrarse faltantes
de ingresos a causa del ciclo econdmico, lo que implica que se debe regresar al balance presupuestario. El
regreso al equilibrio presupuestario es congruente con la trayectoria decreciente para el balance propuesta
desde los CGPE2010 con el fin de garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas del pais.

PIB observado y potencial
2008-2015
(Billones de pesos de 2013)

13 T T T T T T T d
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Potencial “==@"== Observado

Fuente: SHCP.

El paquete econdmico para 2013 no propone modificaciones sustantivas a la legislacién, normatividad vy
procedimientos que rigen el actual marco fiscal y el ejercicio del gasto, asi como las relaciones entre el Gobierno
Federal y las entidades federativas. En cuanto a la politica de precios y tarifas de los bienes y servicios que ofrecen
los organismos y empresas del sector publico federal, se continuara definiendo tomando en cuenta criterios como
la relacién precio—costo, los precios de referencia nacional e internacional y la tasa de inflacion. Ademas, para
evitar impactos abruptos sobre los niveles de inflacién, los ajustes a los precios y tarifas que se apliquen seran
periddicos y graduales. Asi, se preserva la estructura tributaria observada en 2012. Adicionalmente, debido a que
un monto significativo del ahorro acumulado en los fondos de estabilizacion se empled para afrontar la caida de
los ingresos registrada en 2009, y que es evidente la necesidad de contar con mayores recursos en los fondos para
hacer frente a perturbaciones como las observadas en ese afio, se reitera la propuesta para que en 2013 no se
apliquen los limites de la reserva de los fondos de estabilizacidon que sefiala la LFPRH.?®

En materia de gasto publico, el paquete procura elevar la calidad en el gasto publico, promueve una mayor
transparencia y rendicién de cuentas y mejora el control presupuestario.

En el paquete econdmico propuesto, los requerimientos financieros del sector publico para 2013 son equivalentes
a 2.4 por ciento del PIB, nivel inferior en 0.4 puntos del producto al aprobado para 2012, con lo que su saldo
historico mantiene un comportamiento ordenado.

Se propone que el techo para la intermediacidn financiera de los bancos y fondos de fomento, definida como el
crédito neto otorgado al sector privado y social mas el déficit de operacién de las instituciones de fomento, sea de
0.4 por ciento del PIB en 2013, nivel similar al esperado para el cierre de 2012. Cabe sefialar que a partir de 2010,

% E| calculo de los limites de la reserva de los fondos de estabilizacién que sefiala la LFPRH se realiza a partir de la plataforma de produccién de liquidos
estimada por Pemex, que para 2013 seria de 2,934 miles de barriles diarios, y del tipo de cambio propuesto que es de 12.9 pesos por ddlar. Asi, los limites de
las reservas a que se refiere la LFPRH para 2013 son los siguientes: i) 89,795.8 millones de pesos para el Fondo de Estabilizacion de los Ingresos Petroleros
(FEIP); ii) 44,897.9 millones de pesos para el Fondo de Estabilizacion de los Ingresos de las Entidades Federativas (FEIEF), vy iii) 44,897.9 millones de pesos para
el Fondo de Estabilizacidn para la Inversidn en Infraestructura de Petréleos Mexicanos (FEIPEMEX).
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de acuerdo con lo sefialado en el penultimo parrafo del articulo 2 de la LIF2010, para integrar los requerimientos
financieros del sector publico se considera el cambio en el patrimonio de los bancos de desarrollo y fondos de
fomento que son regulados y supervisados por la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), en lugar del
déficit por intermediacion financiera de los bancos de desarrollo y fondos de fomento.”’” Para 2013 se prevé que el
patrimonio de los intermediarios financieros se incremente en 10.4 mmp.

De esta manera, las estimaciones que conforman el paquete econdmico parten de un escenario en el que: i) la
estimacion de los ingresos presupuestarios es congruente con los prondsticos presentados para variables como la
actividad econdmica, el precio y plataforma de produccidon de petrdleo, v ii) el gasto no programable refleja la
evolucién de la recaudacidon federal participable, el monto de diferimientos de pagos aprobados en la LIF2012 y el
comportamiento estimado de las tasas de interés. A partir de las estimaciones de ingreso y gasto no programable
se obtiene una estimacién del nivel de gasto programable de manera que en 2013 se obtenga un equilibrio
presupuestario sin considerar la inversion de Pemex. Ello implica que el gasto programable devengado resulta
mayor en 53.8 miles de millones de pesos al monto aprobado para 2012, lo que significa un incremento real de 1.8
por ciento. El aumento contra el proyecto de presupuesto para 2012 es de 111.3 miles de millones de pesos,
equivalente a 4.3 por ciento en términos reales.

Fuente y uso de recursos para 2013
—Comparacién con programa aprobado de 2012—
(Miles de millones de pesos de 2013)

Fuentes Usos

I. Mayores ingresos presupuestarios 149.8 I. Mayor gasto no programable y diferimientos 40.5|
Petroleros 24.7 Il. Menor déficit presupuestario 55.5|
No petroleros 125.2 1ll. Mayor gasto programable devengado 53.8I
Tributarios 76.9 Ramos auténomos -1.5
No tributarios 11.8 INEGI 0.3
Organismos yempresas 36.5 Ramos administrativos -44.6
Ramos generales 71.6

Entidades de control directo 53.4

Aportaciones, subsidios ytransferencias  -25.3

Total 149.8 Total 149.8

7 El concepto de intermediacion financiera incorpora el uso de recursos financieros que se utiliza para otorgar créditos a los sectores privado y social, mismos
que regresan a la economia y forman parte de los activos de la banca de desarrollo y fondos de fomento, quienes incurren en pérdida o déficit solo cuando
éstos no se recuperan. Para cubrir las posibles pérdidas crean reservas preventivas que afectan su patrimonio de acuerdo con la regulacion de la CNBV.
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4.2.1  Ingresos Presupuestarios®®

Para 2013 se estima que los ingresos presupuestarios asciendan a 3,576.0 miles de millones de pesos de 2013
(mmp), monto superior en 149.8 mmp al aprobado en la LIF2012, lo que implica un crecimiento de 4.4 por ciento
en términos reales.

Ingresos presupuestarios, 2012-2013
(Miles de millones de pesos de 2013)

2012 2013 Diferencias de 2013 vs. 2012

LIF Estimado Absolutas Relativas (%)

LIF Est. LIF Est.
Total 3,426.2 3,516.6 3,576.0 149.8 59.4 4.4 1.7|
Petroleros 1,213.4 1,218.3 1,238.1 24.7 19.8 2.0 1.6|
No petroleros 2,212.8 2,298.3 2,3379 125.2 39.7 5.7 1.7|
Tributarios 1,544.3 1,565.6 1,621.2 76.9 55.6 5.0 3.6
No tributarios v 81.0 145.2 92.8 11.8 -52.5 14.5 -36.1
Entidades de control directo no petroleras v 587.5 587.5 624.0 36.5 36.5 6.2 6.2

1_/Parafines de comparacidn, en 2012 no considera los ingresos propios excedentes de dependencias y entidades.

Los ingresos petroleros estimados para 2013 muestran un nivel real superior en 2.0 por ciento al monto aprobado
en la LIF2012 como resultado de mayores ventas internas de petroliferos ya que el precio de exportacion del
petréleo se mantiene en un nivel similar al aprobado un afio antes.

Por otra parte, los prondsticos de los ingresos no petroleros para 2013 consideran el efecto de los siguientes
factores: i) la mayor actividad econdmica vy ii) la preservacidon de la estructura fiscal vigente en 2012. De esta
forma, los ingresos tributarios muestran un incremento real de 3.6 por ciento respecto al cierre estimado debido,
principalmente, a la mayor recaudacion prevista en el sistema renta (ISR-IETU-IDE), el IVAy el IEPS de 4.3,3.5y 3.3
por ciento, respectivamente. Con relacidon a lo aprobado para 2012, los ingresos tributarios no petroleros se
incrementan en 5.0 por ciento, lo que se debe, principalmente, a que los ingresos en 2012 fueron mayores a lo
previsto y, con ello, hay una base mas elevada de crecimiento.

28 . .z . .
Todas las cifras de esta seccion se presentan en miles de millones de pesos de 2013.
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Ingresos tributarios no petroleros, 2012-2013
(Miles de millones de pesos de 2013)

2012 2013 Diferencias de 2013 vs. 2012

LIF Estimado Absolutas Relativas (%)

LIF Est. LIF Est.
Total 1,544.3 1,565.6 1,621.2 76.9 55.6 5.0 3.6
ISR 830.8 828.6 864.3 33.6 35.7 4.0 4.3
IVA 575.7 597.1 617.9 42.2 20.8 7.3 3.5
IEPS 74.7 75.0 77.5 2.7 2.5 3.7 3.3
Importacién 28.2 30.3 28.1 -0.1 -2.3 -0.5 -7.5
Automoviles nuevos 5.3 5.9 6.1 0.8 0.2 15.5 3.5
Accesorios 28.4 26.3 27.3 -1.2 0.9 -4.1 3.5
Otros */ 1.2 2.3 00 -11 -23 -96.1 -98.0

1_/Incluye ingresos por impuestos a la exportacion y por la tenencia federal. La tenencia federal se derogé en 2012; sin embargo, se
presupuestaron ingresos para ese afio que correspondian al pago de diciembre de 2011. Para 2013 no se consideran ingresos por
este rubro.

Los ingresos propios de organismos y empresas distintas de Pemex para 2013 se incrementan 6.2 por ciento real
respecto al monto aprobado para 2012 debido, principalmente, a la mayor actividad econdmica. Los ingresos no
tributarios aumentan 14.5 por ciento real respecto al monto aprobado para 2012.

4.2.2 Gasto Neto Presupuestario29

Para 2013, sin considerar la inversién de Pemex, el gasto neto es superior en 79.8 mmp (2.3 por ciento real) con
respecto a lo aprobado para 2012, como resultado de mayores ingresos presupuestarios por 149.8 mmp vy la
eliminacion del déficit por 70.0 mmp para tener un equilibrio presupuestario. Por su parte, la inversion fisica de
Pemex en 2013 se mantendra en la misma proporcién del PIB que lo aprobado en 2013. Asi, el gasto neto total
pagado incluyendo la inversién de Pemex se ubicara en 3,902.3 mmp, nivel superior en 94.3 mmp con respecto al
monto aprobado en el PEF2012 (2.5 por ciento real).

29 . .z . .
Todas las cifras de esta seccion se presentan en miles de millones de pesos de 2013.
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Gasto neto total del sector publico, 2012-2013
(Miles de millones de pesos de 2013)

Total con inversion de PEMEX 3,808.0 3,902.3 94.3 2.5|
Total sin inversion de PEMEX 3,496.2 3,576.0 79.8 2.3
Programable pagado 2,941.3 2,995.1 53.8 1.8|
Programable pagado sin inversion de PEMEX 2,629.5 2,668.8 39.3 1.5
Diferimiento de pagos -29.0 -29.0 0.0 0.0
Devengado 2,970.2 3,024.1 53.8 1.8
Devengado sin inversion de Pemex 2,658.4 2,697.8 39.3 1.5
No programable 866.7 907.2 40.5 4.7
Costo financiero 329.2 350.4 21.1 6.4
Participaciones 522.6 533.6 11.1 2.1
Adefas 14.9 23.2 8.3 55.6

El gasto no programable se incrementa en 40.5 mmp 2013 con respecto a lo aprobado en 2012 (4.7 por ciento).
Consecuentemente, el techo de gasto programable devengado para 2013 se ubica en 2,697.8 mmp sin inversidn
de Pemex, monto superior en 39.3 mmp respecto al aprobado para 2012. El gasto programable devengado con
inversion de Pemex se ubica en 3,024.1 mmp, monto superior en 53.8 mmp (1.8 por ciento real) respecto al
aprobado para 2012.

Se estima que para 2013 el gasto federalizado se ubicara en 1,221.3 mmp y serda superior en 17.5 mmp (1.5 por
ciento) con respecto a lo aprobado en 2012.

Transferencias Federales a las Entidades Federativas, 2012-2013
(Miles de millones de pesos de 2013)

Total 1,168.2 1,203.8 1,221.3 53.1 17.5 4.5 1.5
Participaciones 521.3 522.6 533.6 12.4 11.1 2.4 2.1
Aportaciones 542.4 543.5 556.7 14.2 13.2 2.6 24
Otros conceptos 104.5 137.8 131.0 26.5 -6.7 253 -4.9

En términos de la clasificacion econdmica del gasto programable, las previsiones de gasto se agrupan en funcidn
de su naturaleza econdmica y objeto, esto es, en gasto corriente y gasto de capital. Para el ejercicio fiscal 2013, el
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gasto corriente representara el 77.2 por ciento del gasto programable, mientras que el 22.8 por ciento
corresponderd a gasto de capital. Con relacién a lo aprobado para 2012, en 2013 el gasto corriente muestra un
aumento de 2.6 por ciento, mientras que el gasto de capital se reduce 0.9 por ciento, ambos en términos reales.
Esto se explica por la necesidad de hacer reasignaciones para enfrentar presiones ineludibles como el pago de
pensiones. Con respecto al Proyecto de Presupuesto de 2012, el gasto corriente se incrementa 3.7 por ciento y el
de capital 6.6 por ciento en términos reales. El incremento en el pago de pensiones se debe en parte a la eleccion
de los trabajadores y al proceso de transicion asociado a la reforma a la Ley del ISSSTE.

La inversién impulsada por el sector publico, definida como la suma de la inversidn fisica presupuestaria y la que se
realiza mediante erogaciones fuera de presupuesto, neta de amortizaciones de Pidiregas, se ubicard en 720.1
mmp.

Gasto programable del sector publico, 2012-2013
(Miles de millones de pesos de 2013)

2012 2013 Diferencias de 2013 vs. 2012

PPEF PEF Absolutas Relativas (%)

PPEF PEF PPEF PEF
Total 2,898.4 2,970.2 3,024.1 125.6 53.8 4.3 1.8|
Gasto corriente 2,251.1 2,274.0 2,334.2 83.1 60.2 3.7 2.6|
Servicios personales 943.7 943.4 963.7 20.0 20.3 2.1 2.2
Pensiones 4113 409.9 441.2 29.9 31.3 7.3 7.6
Subsidios 363.3 384.6 393.1 29.8 8.5 8.2 2.2
Otros de operacién 532.8 536.2 536.2 3.5 0.0 0.6 0.0
Gasto de capital 647.4 696.2 689.9 42.5 -6.3 6.6 -0.9

En términos de su clasificacion administrativa, las previsiones de gasto se agrupan conforme a los ejecutores de
gasto, en términos de ramos y entidades publicas.

El gasto propuesto para los Ramos Auténomos para 2013 asciende a 71.0 mmp, monto inferior en 1.8 por ciento
real al aprobado para 2012. A su interior destacan los incrementos de 5.1 y 5.5 por ciento en términos reales para
los Poderes Legislativo y Judicial con respecto a lo aprobado para 2012, en ese orden.

Para 2013, el Proyecto de Presupuesto contempla 953.8 mmp para los Ramos Administrativos, lo que significara
una disminucion real de 1.1 por ciento con respecto a lo aprobado para 2012. En su distribucidn, destacan, por un
lado, los incrementos reales de los recursos que se asignan a Desarrollo Social, 8.4 por ciento, como reflejo del
impulso a los programas de igualdad de género; asi como la mayor inversiéon en ciencia y tecnologia, 11.5 por
ciento; y por otro, las disminuciones en Energia, 29.6 por ciento, Comunicaciones y Transportes, 17.2 por ciento y
Gobernacidn, 14.1 por ciento. Con relacidon al Proyecto presentado por el Ejecutivo para 2012, los recursos totales
para los Ramos Administrativos aumentan 4.3 por ciento en términos reales, apreciandose incrementos reales
importantes para Sagarpa, Semarnat, Conacyt y Desarrollo Social (18.2, 20.5, 14.9 y 5.7 por ciento, en ese orden).

Los recursos que se propone asignar a los Ramos Generales ascienden a 1,029.2 mmp, lo que representa un
incremento real de 3.9 por ciento en términos reales respecto al monto aprobado para 2012 y de 6.6 al propuesto
en el Proyecto de Presupuesto.
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Gasto programable del sector publico, 2012-2013
Clasificaciéon administrativa
(Miles de millones de pesos de 2013)

Total 2,898.4 2,970.2 3,024.1 125.6 53.8 4.3 1.8|
Ramos Auténomos 76.7 723 71.0 -5.7 -1.3 -7.4 -1.8|
Legislativo 11.4 11.4 119 0.6 0.6 5.1 5.1
Judicial 47.4 44.1 46.5 -1.0 2.4 -2.0 5.5
Instituto Federal Electoral 16.5 15.5 11.2 -5.4 -4.3 -32.4 -27.9
Comisidn Nacional de los Derechos Humanos 1.3 1.3 1.4 0.0 0.0 3.8 3.8
INEGI 5.1 5.1 54 03 03 65 6.4
Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa 2.0 2.1 2.1 0.2 0.0 7.8 0.0|
Ramos administrativos 914.4 964.8 953.8 394 -11.0 4.3 -1.1|
Presidencia de la Republica 2.1 2.1 2.1 0.0 0.0 2.3 2.3
Gobernacion 24.4 245 21.0 -3.4 -3.5 -13.8 -14.1
Relaciones Exteriores 6.3 6.3 6.9 0.6 0.6 9.9 9.7
Hacienda y Crédito Publico 46.4 48.1 45.4 -1.1 -2.7 -2.3 -5.7
Defensa Nacional 57.6 57.6 60.8 3.2 3.2 5.6 5.6
Sagarpa 63.8 73.9 75.4 11.6 1.5 18.2 2.1
Comunicaciones y Transportes 72.9 88.5 733 04 -15.2 0.6 -17.2
Economia 18.6 19.3 20.4 1.8 1.1 9.5 5.7
Educacién Publica 251.6 260.4 250.9 -0.7 -9.4 -0.3 -3.6
Salud 112.8 117.5 121.4 8.5 3.9 7.6 3.3
Marina 20.4 20.4 219 15 15 7.4 7.3
Trabajo y Prevision Social 4.6 4.6 4.5 -0.1 -0.1 -2.1 -2.1
Reforma Agraria 5.2 5.9 5.9 0.7 0.0 13.6 -0.7
Semarnat 46.8 56.6 56.4 9.6 -0.2 20.5 -0.4
PGR 15.9 15.4 15.8 -0.2 0.3 -1.0 2.2
Energia 33 33 23 -1.0 -1.0 -29.6 -29.6
Desarrollo Social 90.1 87.8 95.3 5.1 7.4 5.7 8.4
Turismo 5.2 5.2 5.2 0.0 0.0 1.0 0.0
Funcién Publica 1.5 1.7 1.4 -0.1 -0.3 -9.1 -175
Tribunales Agrarios 0.9 1.1 1.0 0.1 -0.1 6.2 -123
Seguridad Publica 42.0 42.0 41.2 -0.7 -0.7 -1.8 -1.8
Consejeria Juridica 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 10.2 10.2
CONACYT 22.0 22.6 25.2 3.3 2.6 14.9 115
Ramos Generales 965.1 990.7 1,029.2 64.1 38.5 6.6 3.9|
Entidades Control Directo 1,276.9 1,275.5 1,328.8 51.9 53.4 4.1 4.2|
Pemex 458.0 458.0 476.7 18.7 18.7 4.1 4.1
CFE 262.7 262.7 269.3 6.5 6.5 2.5 2.5
IMSS 408.3 408.3 421.6 13.2 13.2 3.2 3.2
ISSSTE 147.9 146.4 161.4 13.5 14.9 9.1 10.2
Aportaciones, subsidios y transferencias 341.7 340.2 366.3 24.6 26.0 7.2 7.7
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La clasificacidn funcional del gasto permite analizar su distribucion en términos de las actividades que realizan las
dependencias y entidades de la Administracién Publica Federal con base en las atribuciones y competencias
establecidas en el marco legal.

Para 2013, el uso mas eficiente de los recursos permitira, en materia de educacidn, atender los programas para
establecer escuelas de tiempo completo, dignificar escuelas, proveer de computadoras portdtiles a alumnos de
quinto y sexto de primaria y otorgar becas a estudiantes de educacidén media y superior. En materia de seguridad
social se implementaran programas que beneficiaran a la poblacién mas vulnerable, como son los que
proporcionardn pension a mayores de 65 afios, seguro de desempleo y seguro de vida para madres trabajadoras.
Asimismo, en materia de seguridad, se fortalecerdn los programas de prevencidn. Destaca asimismo, el impulso
qgue se dara a los programas de igualdad de género, a la ciencia y tecnologia, asi como a la inversién en
infraestructura.

El Proyecto de PEF para 2013 prevé una asignacion de 1,758.3 mmp para las funciones de desarrollo social, nivel
superior en 2.3 por ciento en términos reales al aprobado en 2012, destacando el aumento real de 7.8 por ciento
en proteccién social. Con respecto al Proyecto para 2012, el monto que se asigna aumenta 4.6 por ciento en
términos reales.

El presupuesto previsto para las funciones de desarrollo econdmico en 2013 es de 972.2 mmp. Conforme a la
propuesta, el gasto asignado a estas funciones se incrementara 1.7 por ciento respecto a lo aprobado para 2012;
en particular, los recursos para las funciones de Ciencia, Tecnologia e Innovacién y de Asuntos Econdmicos,
Comerciales y Laborales en General aumentaran 7.3 y 5.2 por ciento, respectivamente. Con relacién al Proyecto
del PEF2012, los recursos que atienden estas funciones se incrementan 5.0 por ciento en términos reales.

El Proyecto de PEF2013 considera una asignacién para las funciones de gobierno de 202.5 mmp, lo que representa
una reduccion real de 0.4 por ciento respecto a lo aprobado en 2012.

Gasto programable del sector publico, 2012-2013
Clasificacién funcional
(Miles de millones de pesos de 2013)

2012 2013 Diferencias de 2013 vs. 2012

PPEF PEF Absolutas Relativas (%)

PPEF  PEF PPEF  PEF
Total 2,898.4 2,970.2 3,024.1 125.6 53.8 4.3 1.8|
Poderes, 6rganos auténomos, INEGl y TFJFA 82.0 77.7 76.7 -5.2 -1.0 -6.4 -1.3|
Administracién Publica Federal 2,803.1 2,879.2 2,933.0 129.8 53.8 4.6 1.9|
Gobierno 197.2 203.2 202.5 5.3 -0.8 2.7 -0.4
Desarrollo Social 1,680.3 1,719.6 1,758.3 78.1 38.7 4.6 2.3
Desarrollo Econdmico 925.7 956.3 972.2 46.4 15.8 5.0 1.7
Fondos de estabilizacion 13.3 13.3 14.4 1.0 1.0 7.9 7.9
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423

Requerimientos Financieros del Sector Publico

Los RFSP en 2013 se ubicaran en 2.4 por ciento del PIB, cifra inferior en 0.4 puntos porcentuales del producto al
monto previsto para 2012, lo cual obedece a la reduccién en el déficit publico.

Requerimientos financieros del sector publico

(% del PIB)
2012 2013 Diferencia
I. Balance tradicional 24 2.0 -0.4|
Il Ajustes 0.4 0.4 0.0|
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.1 0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.1 0.1 0.0
Adecuaciones a los registros presupuestarios 0.3 0.3 0.0
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo yfondos de fomento -0.1 -0.1 0.0
IIl. RFSP (1+11) 2.8 24 -0.4

1_/ Incluye Fondo Nacional de Infraestructura. A partir de 2010, de acuerdo con lo sefialado en el
penultimo parrafo del articulo 2 de la Ley de Ingresos para 2010, para integrar los requerimientos
financieros del sector publico se considera la pérdida o ganancia esperada del crédito otorgado porlos
bancos de desarrollo y fondos de fomento que son regulados y supervisados por la CNBV, en lugar del
déficit por intermediacidén financiera de los bancos de desarrollo y fondos de fomento. La medicién de la
ganancia o pérdida esperada se determina como la diferencia en el capital contable entre el cierre de
ejercicio que se reporta y el cierre del ejercicio previo.

Adicionalmente se consideran los siguientes elementos:

Los requerimientos financieros del Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) corresponden al
componente inflacionario de la deuda, 0.1 por ciento del PIB.

En las adecuaciones de registros se prevé que el incremento de la deuda publica derivado del ajuste por
inflacion de los valores gubernamentales sea de 0.3 por ciento del PIB.

La inversidn financiada (Pidiregas) se ubicard en 0.1 por ciento del PIB, nivel similar al de los ultimos tres
afios y que permitira complementar los recursos para inversion de la CFE con el fin de garantizar el abasto
de energia.

Para la banca de desarrollo y fondos de fomento se prevé un incremento en su patrimonio de 10.4 mmp, el
cual reconoce la constitucién de reservas preventivas por riesgos crediticios para las entidades que son
reguladas y supervisadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, asi como un techo de
intermediacién financiera equivalente a 0.4 por ciento del PIB. Con ello las instituciones contaran con
recursos financieros necesarios para fomentar tanto las actividades productivas como la inversion en areas
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estratégicas para el desarrollo nacional, para la infraestructura en servicios publicos locales, asi como para
atender a grupos de la poblacién que no tienen acceso al sistema financiero.

Se estima que el saldo histérico de los RFSP, como resultado de las medidas antes mencionadas, se ubique en 37.0
por ciento del PIB al cierre de 2013, nivel 0.5 puntos del Producto inferior al previsto para 2012.
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5. EVOLUCION ECONOMICA Y DE LAS FINANZAS PUBLICAS EN EL MEDIANO PLAZO

5.1. Escenario Macroeconomico 2014-2018

El marco macroecondmico para los proximos afios que aqui se presenta se basa en condiciones inerciales, es decir,
no considera los efectos positivos asociados a las acciones y las reformas estructurales que impulsara la presente
administracion.

El escenario de mediano plazo esta construido bajo una serie de trayectorias esperadas para indicadores
internacionales que no dependen de las condiciones econdmicas del pais, como: 1) el comportamiento de la
economia de los Estados Unidos; 2) las tasas de interés internacionales; 3) el entorno en los mercados
internacionales de capital, y 4) los precios del petrdleo y del gas natural a nivel mundial.

El FMI y los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators anticipan que entre 2014 y 2018 la
economia de los Estados Unidos tendrd un ritmo de expansidn mayor que el potencial, llevando a un cierre
paulatino de la brecha del producto. En concreto, los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators y
el FMI pronostican que durante el periodo 2014-2018 el PIB de Estados Unidos se expandira a un ritmo anual
promedio de 2.9 y 3.3 por ciento, respectivamente.’® Asimismo, los analistas encuestados por el Blue Chip
Economic Indicators estiman que en el periodo referido la produccién industrial de esa economia tenga un
crecimiento anual promedio de 3.0 por ciento.

El crecimiento econdmico proyectado para los Estados Unidos en los préximos afos estd relacionado,
principalmente, con una expansidn de su demanda interna. En particular, se espera que el consumo privado
registre una aceleracion gradual conforme se reduzca el nivel de deuda de los hogares, mejoren las condiciones en
el mercado laboral y se recuperen los precios de las viviendas. Asimismo, se anticipa que la inversién privada tenga
una expansion significativa, sustentada tanto en la recuperacién de la construccién como en el gasto en
magquinaria y equipo. Por otro lado, se prevé que las finanzas publicas se sujetaran a un proceso de ajuste fiscal
continuo dada la necesidad de que el déficit fiscal regrese a niveles consistentes con una trayectoria descendente
en la razén de la deuda publica a PIB. Finalmente, se anticipa que el déficit en la cuenta corriente de la balanza de
pagos registre un incremento moderado como porcentaje del PIB.**

El FMI y los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators calculan que en el periodo 2014-2018 la
inflacion en los Estados Unidos se mantendra en niveles moderados, con incrementos anuales promedio de 1.9y
2.4 por ciento, respectivamente. Por otro lado, los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators
estiman que durante ese mismo periodo los rendimientos de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a tres
meses y diez afios promediaran 2.3 y 4.0 por ciento, en ese orden. El FMI prevé que las tasas de estos
instrumentos en el periodo 2014-2017%* seran de 1.5 y 4.7 por ciento, respectivamente.

% | os pronésticos de crecimiento del PIB e inflacion del FMI corresponden a 2014-2017 debido a que no se cuenta con estimaciones para 2018. Tanto los
prondsticos del FMI como los del Blue Chip Economic Indicators fueron publicados en octubre.

%! De acuerdo con el FMI, el déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos de los Estados Unidos como porcentaje del PIB pasaria de 2.9 por ciento en
2013 a 3.5 por ciento en 2017.

*2 No se cuenta con estimaciones para 2018 del FMI. Los prondsticos del FMI y los del Blue Chip Economic Indicators fueron publicados en julio y octubre,
respectivamente.
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Variables de apoyo

2013 2014 2015 2016 2017 2018
PIB de los Estados Unidos (Var. real anual) 2.0 2.9 3.2 3.2 3.1 3.0
Produccién Industrial de los Estados Unidos (Var. % anual) 2.3 3.1 3.2 3.0 3.0 2.8
Inflacién de los Estados Unidos (Var. % anual) 2.0 2.0 2.1 23 2.1 2.1
Tasa de interés, bonos del tesoro de los Estados Unidos a 3 meses 0.1 0.1 0.2 1.1 2.5 3.4
Tasa de interés, bonos del tesoro de los Estados Unidos a 10 afios 1.8 2.1 2.8 3.5 4.2 4.7
Tasa Libor 3 meses (promedio) 0.2 0.3 0.5 0.7 1.1 14
Precio del petréleo (dIs./barril) 84.9 85.9 86.4 86.9 87.6 88.4

Fuente: SHCP, FMIy Blue Chip Economic Indicators

En este contexto, es previsible que en el periodo 2014-2018 la demanda externa de México se incremente a un
ritmo mas elevado que el esperado para 2013, de manera congruente con el crecimiento esperado para la
economia estadounidense y particularmente con el desempefo de su produccidn industrial. Asimismo, se anticipa
gue continuard la expansidon de la demanda interna, la cual estaria sustentada en la generaciéon de empleos, una
mayor disponibilidad de financiamiento, la inversién publica y el fortalecimiento de la confianza de los
consumidores y productores. Se estima que durante el periodo 2014-2018 el PIB de México tenga un crecimiento
anual promedio de 4.0 por ciento. No obstante, es importante reiterar que el comportamiento de la economia
mexicana en el mediano plazo también estara determinado por los avances que se alcancen en las reformas
estructurales que requiere el pais.

Por otro lado, se espera que en el periodo 2014-2018 la inflacién se ubique en un nivel consistente con la meta del
Banco de México de 3.0 por ciento y un intervalo de variabilidad de mas/menos un punto porcentual. Se anticipa
gue durante esos afos la tasa de Cetes a 28 dias sea de 5.2 por ciento en promedio.

Se prevé que en el mediano plazo las cuentas externas se mantendrdn en niveles sostenibles. En particular,
durante el horizonte proyectado el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos no rebasaria el 2.0 por
ciento del PIB y ademds estaria sanamente financiado a través de los ingresos por inversidon extranjera directa. Por
otro lado, se calcula que los ingresos por remesas familiares crezcan a ritmos moderados a la par de la
recuperacidn esperada para el empleo de los trabajadores mexicanos en los Estados Unidos. En el siguiente cuadro
se presenta el marco macroeconémico que resume las proyecciones mencionadas.
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Marco macroecondomico, 2013-2018"

2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB

Var. real anual 35 3.9 4.0 4.0 4.0 4.0
Inflacion

Dic/dic 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Tasa de interés

Nominal promedio 4.6 4.9 5.0 5.1 5.4 5.5

Real acumulada 1.6 1.9 2.1 2.2 2.4 2.6
Cuenta Corriente

% del PIB -1.2 -1.3 -1.5 -1.7 -1.9 -2.0

“Estimado.
Fuente: SHCP.

Se estima que en el mediano plazo las importaciones de bienes y servicios tengan un aumento anual promedio de
6.8 por ciento. Con el crecimiento anual promedio del PIB de 4.0 por ciento, ello implica que durante 2014-2018 la
oferta agregada registraria una expansién anual promedio de 4.8 por ciento.

Por el lado de la demanda agregada, el entorno externo que se anticipa implica que entre 2014 y 2018 las
exportaciones de bienes y servicios observen un crecimiento anual promedio de 5.0 por ciento. Asimismo, las
estimaciones actuales indican que en el mediano plazo los componentes de la demanda interna registraran un
dinamismo significativo. Se anticipa que durante 2014-2018 el gasto destinado a la inversion fija bruta tenga una
expansion anual promedio de 6.7 por ciento, mientras que el consumo creceria a un ritmo de 3.9 por ciento.
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Oferta y demanda agregadas, 2013-2018"
Variacién % real anual

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Oferta Agregada 4.1 4.5 4.7 4.8 4.9 4.9
PIB 3.5 3.9 4.0 4.0 4.0 4.0
Importaciones 5.7 6.1 6.8 6.8 7.1 7.1
Demanda Agregada 4.1 45 4.7 4.8 4.9 4.9
Consumo 3.4 3.8 4.0 3.9 4.0 4.0
Formacién Bruta de Capital 6.0 6.4 6.6 6.7 6.8 6.9
Exportaciones 4.1 4.5 49 5.2 5.2 5.1

" Estimado.
Fuente: SHCP.

El escenario macroecondmico de mediano plazo estd sujeto a riesgos que podrian modificar las trayectorias
anticipadas. Dentro de estos destacan:

1) Dinamismo de la economia de los Estados Unidos menor que el esperado. Se prevé que durante los
proximos afios se observe un ajuste fiscal en ese pais, pero al existir una elevada incertidumbre sobre su
profundidad y temporalidad, es incierto el efecto que generaria sobre el crecimiento econdmico. En caso
de materializarse un menor crecimiento, las exportaciones de México aumentarian a tasas menores que
las proyectadas.

2) Condiciones en los mercados financieros internacionales menos favorables. Esta situacion puede ocurrir,
por ejemplo, si se deterioran las perspectivas de expansién de la economia global o si no se solucionan los
problemas de sostenibilidad fiscal de algunos paises industriales. Esto podria traducirse en condiciones
mas restrictivas de financiamiento para los sectores publico y privado del pais, y en un deterioro en la
confianza de consumidores y empresas.

3) Reduccién significativa en los precios internacionales del petrdleo o que se reanude la tendencia
descendente en la plataforma de produccién de crudo de México. Lo anterior llevaria a un debilitamiento
en las finanzas publicas del pais.

5.2. Perspectivas de Finanzas Publicas 2014-2018

Esta seccidn tiene como propdsito presentar la proyeccion de las finanzas publicas en México para el periodo
2014-2018. Para realizar esta proyeccién se puso especial atencién en dos elementos. El primero son las
implicaciones de la LFPRH en cuanto a la fijacidon del precio de referencia de la mezcla mexicana de petréleo. El
segundo son las presiones de gasto que se presentaran en los préoximos afios.
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5.2.1 Ingresos Presupuestarios

a) Ingresos Petroleros

La evolucion esperada de los ingresos petroleros de la Federacidn para el periodo 2014-2018 dependera del
comportamiento que muestren el precio de referencia de la mezcla mexicana de petréleo y la produccion,
exportacion, demanda e importaciones de petrdleo, petroliferos y gas natural, principalmente. A continuacién se
describe el procedimiento y resultados de estimacién de estos elementos que son la base de la estimacidn de los
ingresos petroleros.

1) Precio de la mezcla mexicana

Para estimar el precio de referencia para los préximos seis afios se utiliza la férmula descrita en la LFPRH. Como se
menciond en la Seccidn V.1.1, la férmula para el calculo del precio de referencia se obtiene a partir del promedio
de dos componentes. El primero incorpora la tendencia de mediano plazo del precio a partir de informacidn
histérica y las cotizaciones de los contratos futuros del crudo tipo WTI a cuando menos tres afios. El segundo
incorpora los precios implicitos en los contratos futuros para el afio que se presupuesta.

El primer componente de la fdrmula muestra una tendencia positiva derivada de la tendencia al alza que se ha
observado en los precios del petrdleo durante los ultimos afios, asi como por el promedio de los futuros de cuando
menos tres afios ajustado por el diferencial empleado.

Para el segundo componente se utilizan los precios de los contratos a futuro con vencimiento de diciembre del afio
anterior a noviembre del afio para el que se estima el precio de referencia, ajustando por el factor de riesgo
mencionado en la LFPRH y su reglamento. Cabe sefalar que, al contrario del primer componente, se puede
observar una trayectoria descendente.

Componente | Componentelll

(Dolares por barril) (Ddlares por barril)
100 A 92.0 T

95
88.0 4

90 7 86.0

84.0 1
85

82.0 A

80

75 78.0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Bloomberg y PEMEX. Fuente: Bloomberg y PEMEX.

El promedio de los componentes anteriores arroja un precio de referencia de 85.9 ddlares por barril para 2014, el
cual se incrementa hasta alcanzar los 88.4 ddlares por barril en 2018.
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Precio de la mezcla mexicana 2013 - 2018*/
(Délares por barril)

Afio P’rom. Mmex Fut. 3 afios a ai Precio de
Ult. 10 Aios Ajustado Referencia
2013 62.4 98.1 80.3 89.5 84.9
2014 70.6 97.5 84.1 87.7 85.9
2015 78.0 97.4 87.7 85.0 86.4
2016 84.0 97.3 90.7 83.2 86.9
2017 88.6 97.3 93.0 82.2 87.6
2018 92.5 97.2 94.9 81.9 88.4

7 Considera el periodo del 8 de agosto al 7de noviembre de 2012.
Fuente: Calculos propios de la SHCP con datos de Bloomberg y PEMEX.

2) Produccion

Para la proyeccién de ingresos petroleros, se utiliza una proyeccién de produccién de Pemex consistente con la
propuesta por la Secretaria de Energia al Titular del Ejecutivo Federal con base en lo establecido en los articulos 33
fracciones XVII y XXI de la Ley Organica de la Administracion Publica Federal y 4° fracciones | y IV de la Ley de la
Comisién Nacional de Hidrocarburos. De esta forma se espera que la plataforma de produccion de crudo presente
una tendencia ascendente moderada al pasar de 2,550.0 miles de barriles diarios (mbd) en 2014 a 2,621.0 mbd en
2018. Por otro lado, este escenario supone que la plataforma de exportacion decrecerad de 2014 a 2018 en 15.9
por ciento, alcanzando un nivel de 972.0 mbd en 2018. Esto ultimo como resultado de un aumento en el volumen
de crudo a ser refinado en el pais.

La produccién considera un supuesto de un crecimiento moderado durante el periodo referido debido a que la
disminucion adicional en Cantarell serd sustituida en el corto plazo principalmente por el crecimiento de la
produccién en Ku-Maloob-Zaap, la cual en el mediano plazo se verd complementada con el desarrollo de nuevos
yacimientos como Chicontepec. Para lograr este objetivo se requiere la modificacion en las practicas de operaciodn,
la introduccién de nuevas estrategias de explotacién y la instalaciéon de infraestructura para la perforacién en
desarrollo en los pozos existentes. También se debe incrementar la exploracidon que permita la explotacion de
nuevos yacimientos. En este afio Pemex realizd dos descubrimientos de petréleo en aguas profundas del Golfo de
México, en los pozos Trion-1y Supremus-1.
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Fuente: Secretaria de Energia.
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Fuente: PEMEX, SHCP.

Plataforma de exportacion
2013-2018
(Miles de barriles diarios)

2014 2015 2016 2017 2018

3) Demanda de importaciones

Con base en la Prospectiva de Petroliferos 2010-2025 elaborada por la Secretaria de Energia, se estima que la tasa
de crecimiento promedio de la demanda de importacion de petroliferos para el periodo 2014-2018 sea de 1.7 por
ciento. La demanda de importacion de petroliferos se estima como la diferencia entre la demanda interna y la
produccién de petroliferos.

Proyeccion de Ingresos Petroleros

Con base en los volumenes estimados y la evolucion esperada de los precios internacionales, se prevé que los
ingresos petroleros pasaran de un nivel de 7.4 por ciento del PIB en 2013 a 6.9 por ciento del PIB en 2018. La
disminucién en los ingresos petroleros como porcentaje del producto se debe principalmente al crecimiento de
éste Ultimo, en el contexto de una plataforma de produccién con un crecimiento moderado, un nivel
relativamente estable en los precios internacionales y un nivel creciente en las ventas internas.

7.2 A

6.4

5.6 1

4.8 1

4.0 T
2012
Aprobado

Fuente: SHCP.

Ingresos petroleros
(% del PIB)

2013 2014 2015

2016

2017

2018
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b) Ingresos No Petroleros

Para estimar los ingresos no petroleros durante 2013-2018, se considera lo siguiente:

La recaudacién del IVA e ISR-IETU-IDE crecera a una tasa real igual a la del crecimiento del PIB presentado
en el marco macroeconémico, mas una ganancia de eficiencia inferior a 0.1 por ciento del PIB por afio
durante el periodo 2013-2018, al asumir que se preserva una estructura tributaria como la observada en
2012. Es decir, no se consideran las modificaciones estructurales en el ambito tributario que se puedan
llegar a presentar durante el periodo.

Con excepcién de los aranceles, el resto de los ingresos tributarios se mantienen constantes como
proporcién del PIB. Los ingresos por aranceles se reducen gradualmente de 0.16 a 0.10 puntos del PIB de
2013 a 2018.

No se consideran ingresos no recurrentes por remanentes del Banco de México y privatizaciones. El resto
de los ingresos no tributarios se mantienen constantes como proporcién del PIB en 0.6 por ciento.

Al interior de los Ingresos de Organismos y Empresas, los ingresos de CFE se ajustan por el incremento en
la demanda por energia (alrededor de 4.2 por ciento por afio). Por su parte, los del IMSS y el ISSSTE se
mantienen constantes como proporcién del PIB a partir del valor estimado para 2012.

Con los supuestos anteriores, los ingresos no petroleros se incrementan de 14.0 por ciento del PIB en 2013 a 14.6
por ciento del producto en 2018, representando en promedio 14.3 por ciento del PIB durante 2013-2018.

Ingresos no petroleros
(% del PIB)

15.0 7

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado

Fuente: SHCP.

La combinacidn proyectada de ingresos petroleros y no petroleros implica que los ingresos presupuestarios en la
LIF se mantengan en 21.5 por ciento del producto en promedio de 2015 a 2018.
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Ingresos presupuestarios
(% del PIB)

5.2.2

22.0 A

21.0 A
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Fuente: SHCP.
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Aprobado
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2018

Balance publico

El déficit publico sin inversiéon de Pemex se reducira en 0.4 puntos porcentuales del PIB de forma consistente con
lo propuesto en los CGPE 2012 y restableciéndose el equilibrio presupuestario al pasar de un déficit de 0.4 por
ciento del PIB en 2012 a un balance de 0.0 por ciento del PIB en 2013. El déficit publico total se reduce de 2.4 por
ciento del PIB en 2012 a 1.8 por ciento en 2018, monto que permitird mantener una trayectoria ligeramente
decreciente de la deuda amplia del sector publico, asi como cubrir la inversiéon de Pemex en combinacién con una
creciente eficiencia de la entidad resultado de la reforma energética de 2008.

5.23

Déficit publico sin inversion de
PEMEX
(% del PIB)

05 -
04 -
03 -
0.2

0.1
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

0.0

0.0 T T T T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Aprobado

Fuente: SHCP

2018

Déficit publico tradicional total

3.0

2.5 A

2.0 1

1.5 1

1.0 1

0.5 1

0.0 1

2012
Aprobado

Fuente: SHCP

(% del PIB)

2014 2015 2016 2017 2018

Gasto Neto

De acuerdo con los ingresos esperados y la capacidad de financiamiento del sector publico, el gasto neto pagado
sin inversion de Pemex se mantendra en un nivel de 21.5 por ciento del producto en promedio durante el periodo
de 2015 a 2018.
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Gasto neto pagado pagado sin
inversion de PEMEX
(% del PIB)

20.0 A

15.0 1

5.0

0.0
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Aprobado
Fuente: SHCP

a) Gasto no programable

Se prevé que el gasto no programable alcance un nivel de 5.7 por ciento del PIB en 2018, superior en 0.3 puntos
porcentuales del PIB al estimado para 2013. El costo financiero aumenta de 2.1 por ciento del producto en 2013 a
2.3 por ciento en 2018 debido a que en el marco macroecondmico empleado se prevé un incremento de la tasa de
interés para los siguientes afos. Asimismo, la proyeccidon supone que entre 2013 y 2018, las participaciones se
mantendrian en 3.2 por ciento del producto y las Adefas en un nivel similar a su promedio histdrico de 0.2 por
ciento del PIB.

Gasto no programable Gasto programable pagado sin
(% del PIB) inversiéon de PEMEX
66 - 150 - (% del PIB)

5.5 1
16.0 1
4.4 A

3.3 1 14.0 1

2.2 1
12.0

1.1 A

0.0 10.0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado Aprobado
Fuente: SHCP Fuente: SHCP

b) Gasto Programable

Con base en los elementos anteriormente descritos, el gasto programable pagado del sector publico sin inversion
de Pemex registraria en promedio un nivel de 15.9 por ciento entre 2014 y 2018. El comportamiento esperado de
sus principales rubros seria el siguiente.

Servicios Personales

En la proyeccion del periodo 2013-2018, se supone que el gasto en servicios personales del Gobierno Federal
crecerd a una tasa anual de 2.0 por ciento real, asi como un sesgo en favor de los trabajadores que prestan
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servicios que benefician directamente a la poblacidn, lo que conlleva un esfuerzo importante de contencién del
gasto en personal burocratico.

Para el gasto en servicios personales en las empresas paraestatales, se supone un crecimiento real anual de 2.0
por ciento, similar al crecimiento promedio anual real observado entre 2006 y 2011. De esta manera, el gasto en
servicios personales se estima que disminuiria de 5.8 a 5.2 por ciento del PIB de 2013 a 2018.

Sueldos y salarios Pensiones
(% del PIB) (% del PIB)
65 3.0 1
6.0 27 4
5.5 1 24 A
5.0 1 2.1 1
4.5 1.8
4.0 15
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado Aprobado
Fuente: SHCP Fuente: SHCP

Pensiones
Los supuestos para la proyeccion del gasto en pensiones es la siguiente:

e Pemex y CFE: Se aplicaron tasas de crecimiento de las obligaciones pensionarias de 6.5 y 7.4 por ciento,
respectivamente, correspondientes a los estudios actuariales disponibles de ambas empresas.

e |MSS: Se supone que el componente del Régimen de Jubilaciones y Pensiones (RJP) aumenta a una tasa
real anual de 4.2 por ciento, las pensiones en curso de pago aumentan 3.3 por ciento real anual y las
sumas aseguradas en 15.6 por ciento durante 2013-2018.

e |ISSSTE: Se aplica un crecimiento real de 6 por ciento anual. Ello de acuerdo con la maduracion de la
reforma pensionaria del Instituto.

Estos supuestos implican un incremento en el gasto en pensiones de 2.7 a 2.9 por ciento del PIB de 2013 a 2018.

Subsidios

El gasto en subsidios considera incrementos en los programas con padrén, asi como ahorros y economias en el
resto de programas, lo que permitird que el gasto en subsidios se mantenga en 2.4 por ciento del PIB entre 2013 y
2018.
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Subsidios Gasto de capital sin inversion de
(% del PIB) PEMEX
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Gasto de capital

e El gasto de capital sin inversién de Pemex sera de 2.2 por ciento del PIB en 2013, para incrementarse a un
nivel de 2.5 por ciento del PIB en 2018. El gasto de capital total se anticipa de 4.1 por ciento del PIB en
2013, con un nivel de 4.3 para 2018.

e Por su parte, la inversidon impulsada por el sector publico, que incluye la inversidn presupuestaria mas la
realizada por terceros a través de distintos esquemas de contratacién y en especial la que se realice al
amparo de la Ley de Asociaciones Publico-Privadas, se prevé pase de 4.3 en 2013 a 4.7 por ciento del PIB
para los siguientes cinco afios.

Inversién presupuestaria e Otros gastos de operacion y
Inversién impulsada transferencias a entidades
(% del PIB anual) paraestatales de control
>0 presupuestario indirecto
45 7 (% del PIB)

4.0

35

3.0

25

47 46 46 4.7 4.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado
Fuente: SHCP

2.0

nversiodn fisica Inversion Impulsada
Fuente: SHCP.

Otros gastos de operacion

El rubro de otros gastos de operacidn y transferencias a entidades paraestatales de control presupuestario
indirecto disminuye en 0.2 por ciento del PIB entre 2013 y 2018. En su composicion se supone lo siguiente:

e lainclusidn de gastos extraordinarios para cubrir los comicios electorales federales en 2015 y 2018.
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e latrayectoria del gasto en materiales y suministros considera dos factores: un nivel estable en el costo de
los combustibles por la estabilidad en el precio de referencia de la mezcla de petréleo mexicano y un
crecimiento moderado en las compras directas de combustibles de CFE a Pemex como resultado de la
generacioén que lleven a cabo productores externos de energia. Las adquisiciones de combustibles de estos
ultimos se reflejan en los cargos variables de Pidiregas. El resto del gasto en materiales y suministros se
supone se mantendra constante en términos reales.

e Para los cargos fijos de Pidiregas se emplea el crecimiento promedio anual que se observa en el PEF2012 y
los proyectos que empiezan a operar a partir de 2013.

e Los servicios generales y otros gastos se mantienen constantes en términos reales.
5.2.4 Requerimientos Financieros del Sector Publico

Se prevé que los RFSP disminuyan 0.2 puntos porcentuales del producto entre 2013 y 2018, debido a la
eliminacion del estimulo contraciclico otorgado entre 2009 y 2012 una vez superada la contingencia global y por
las ganancias en eficiencia que se anticipa conseguird Pemex a raiz de la reforma energética de 2008. Este nivel de
financiamiento conduce a una deuda del sector publico sostenible y financiada sanamente.

Para la banca de desarrollo y fondos de fomento se prevé que entre 2013 y 2018 el patrimonio se mantenga
practicamente constante como proporcién del PIB, una vez creadas las reservas preventivas por riesgos crediticios,
lo que es congruente con un techo por intermediacidn financiera de 0.4 por ciento del PIB en promedio. De esta
forma, las instituciones financieras de fomento contardn con recursos para potenciar la inversidon en dareas
estratégicas para el desarrollo nacional; para la infraestructura en servicios publicos locales; para atender a grupos
de la poblacidn que no tienen acceso al sistema financiero, y para el fomento de las actividades productivas.

La inversidn en Pidiregas entre 2013 y 2018 se ubicard en un nivel similar al de 2012, monto que permitira
complementar los recursos para inversién de la CFE con el fin de garantizar el abasto de energia. Asi, el monto
para la ejecucién de obras nuevas, menos la amortizacién de proyectos en el presupuesto de CFE, se prevé en 0.1
por ciento del PIB cada afio.

Tal y como se ha determinado en afios anteriores, entre 2013 y 2018 los requerimientos financieros del IPAB
corresponden al componente inflacionario de la deuda y en el caso del programa de apoyo a deudores se prevé
qgue el monto de los apoyos fiscales sea igual al cambio en sus obligaciones financieras, por lo que estos ultimos no
incurriran en mayores necesidades de financiamiento.

Por ultimo, se prevé que las adecuaciones a registros entre 2013 y 2018 se mantengan constantes en términos
reales, manteniéndose en 0.2 por ciento del PIB para cada afio.

De esta forma, se estima que para el cierre de 2013 el saldo histdrico de los RFSP se ubique en 37.0 por ciento del
PIB, disminuyendo a 35.4 por ciento del PIB en 2018.
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Requerimientos Financieros del Saldo Histoérico de los
Sector Publico Requerimientos Financieros del
o (% del PIB) Sector Publico
(% del PIB)
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Riesgos Fiscales

En la presente seccidn se incluye una descripciéon y andlisis detallado de los principales riesgos
gue enfrentan las finanzas publicas en el corto plazo y largo plazo, incluyendo en este uUltimo caso
distintos pasivos contingentes. Lo anterior, con el objetivo de contribuir a una discusién mas
informada sobre las condiciones fiscales en el pais y fomentar la transparencia y la rendicion de
cuentas.

Las estimaciones que se presentan consideran al maximo pasivo contingente en diversos rubros,
por lo cual su materializacién tiene una probabilidad muy baja de ocurrir. Estas estimaciones
consideran escenarios extremos y alejados de los escenarios base, por lo que Unicamente se
deben tomar como exposiciones potenciales. En ese contexto, el reporte refleja las acciones de
politica implementadas para mitigar la ocurrencia de dichos escenarios.

Al igual que como se hace en este apartado, reportes de otros paises reportan sensibilidades de
las proyecciones fiscales a cambios en el marco macroeconémico asi como estimaciones de los
pasivos contingentes de sus gobiernos. Entre estos, destacan el “Statement of Specific Fiscal
Risks” del Departamento de Tesoro de Nueva Zelanda, el “Informe de Pasivos Contingentes” de la
Direcciéon de Presupuestos de Chile y el “Budget and Economic Outlook” de la Oficina de
Presupuesto del Congreso de los Estados Unidos.

I Riesgos macroecondmicos de Corto Plazo

En primera instancia se evalla la sensibilidad de las finanzas publicas frente a las diferentes
variables del entorno macroeconémico, dado que la evolucién de las variables no siempre
coincide con las estimaciones previstas al momento de la elaboracién y aprobacidn de la Ley de
Ingresos de la Federacion (LIF) y el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF).

1) Crecimiento del PIB

Un crecimiento econémico mayor al esperado incrementa los ingresos publicos al aumentar la
recaudacion del ISR-IETU, IVA y otros impuestos. Asimismo, los ingresos netos de las entidades de
control presupuestario directo pueden ser mas elevados debido al mayor ritmo de la actividad
econdmica. Se estima que un aumento de 50 puntos base en el ritmo de crecimiento econémico
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con respecto a lo previsto aumentaria los ingresos tributarios no petroleros en 8.6 mil millones de
pesos.

2) Precio del petréleo

El precio internacional del crudo tiene efectos sobre las finanzas publicas en varios sentidos: un
mayor precio incrementa los ingresos por exportaciones de petréleo pero aumenta los gastos por
importacién de hidrocarburos para Pemex. Se estima que un incremento de 1 délar en el precio
de la mezcla mexicana de petréleo conduce a mayores ingresos por 4.3 mil millones de pesos
netos del efecto de las mayores importaciones.

3) Plataforma petrolera

La plataforma de produccidn de petrdleo determina el nivel de ingresos petroleros a través de los
ingresos por extraccion de petrdleo. Se estima que una disminucién en la produccién de petréleo
de 50 mbd genera una caida de los ingresos petroleros de 17.9 mil millones de pesos.

4) Tasa de interés

La tasa de interés tiene un efecto directo sobre el gasto no programable del sector publico al
incrementar el pago de intereses de la deuda a tasa variable y los costos de refinanciamiento de
la deuda que vence. Se estima que un incremento de 100 puntos base en la tasa de interés
nominal lleva a un aumento en el costo financiero del sector publico de 13.9 mil millones de
pesos.

5) Tipo de cambio

El tipo de cambio del peso con el délar estadounidense influye sobre los ingresos petroleros
medidos en moneda nacional debido a que una proporcidn elevada de los mismos estd asociada a
las exportaciones de crudo netas de importaciones de hidrocarburos. Por tanto, una apreciacion
del tipo de cambio reduce los ingresos petroleros. En contraste, una apreciaciéon disminuye el
servicio de la deuda denominada en moneda extranjera. Se estima que una apreciacion del tipo
de cambio de 10 centavos reduce los ingresos petroleros en 3.6 mil millones de pesos. Dada una
disminucién en el costo financiero de 793 millones de pesos, el efecto total es de una disminucién
de 2.8 mil millones de pesos en los recursos disponibles.
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Sensibilidades de ingresos y egresos en 2013

M":;:iss d o depiB
1. Medio punto en el PIB (tributarios) 8,575.0 0.05%
2.Un ddlaren el precio del petréleo 4,335.0 0.03%
3. Diez centavos en el tipo de cambio promedio 2,785.3 0.02%
Ingresos 3,578.4 0.02%
Costo financiero 793.1 0.00%
4. Por 50 mbd de extraccion de crudo 17,855.5 0.11%
5. Por 100 puntos base en la tasa de interés 13,916.0 0.08%

La evolucion de las variables fiscales se explica principalmente por las fluctuaciones en las
variables macroecondmicas, pero cabe notar que existen algunos elementos adicionales de riesgo
en el corto plazo. Sin embargo, una cuantificacién precisa de los mismos no es posible dada su
propia naturaleza. Por el lado del gasto existen factores como contingencias epidemioldgicas o
desastres naturales, los cuales se discuten en mayor detalle mdas adelante. Por el lado de los
ingresos, incluyen por ejemplo el resultado de resoluciones judiciales sobre la recaudacion de
distintos impuestos, la posibilidad de retrasos en algunos procesos de licitacién por cambios en
las condiciones econdmicas o por factores administrativos y legales, asi como condiciones
climatoldgicas adversas que pueden afectar temporalmente a la produccidn de hidrocarburos.

Ante la materializacién de cualquiera de los riesgos mencionados, que alteren la trayectoria de
ingresos o gastos de las previsiones aprobadas por el Congreso de la Unidn, el Gobierno Federal
tomara, en cumplimiento de la LFPRH todas las acciones necesarias para privilegiar la estabilidad
macroecondmica y financiera y el balance de finanzas publicas. Atendiendo el principio de
responsabilidad de un manejo ordenado de las finanzas publicas como Politica de Estado, y como
condicidn necesaria para sentar las bases del incremento del bienestar de la poblacion, el
Gobierno Federal utilizard todas las herramientas a su disposicidn, incluida como ultima instancia
la reduccion del gasto en los términos de la LFPRH, para que prevalezca la sustentabilidad y el
equilibrio de la hacienda publica.

1l Riesgos de Largo Plazo y Pasivos Contingentes

En el mediano plazo, las variables macroecondmicas también son determinantes del desempefio
de las finanzas publicas. Asimismo, existen otros riesgos tales como presiones de gasto
determinados por tendencias de mas largo plazo como los asociados a cambios
sociodemograficos, a pesar de que no se prevea un efecto inmediato significativo. Finalmente,
existen pasivos asociados a las obligaciones contractuales que tiene el Sector Publico Federal a
pesar de que por su naturaleza no constituyen deuda publica del mismo o que surgen de la
ocurrencia de imprevistos como son los desastres naturales. La planeaciéon fiscal de mediano
plazo debe considerar las implicaciones de estos factores.
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1) Pirdmide poblacional, Salud y Pensiones

Las tendencias demograficas en México llevaran a que en el mediano plazo una mayor proporcion
de la poblacion se ubique en la parte media de la piramide poblacional, y eventualmente se
generé una estructura con una mayor proporcién de personas en edad avanzada. Lo anterior
implica presiones en el gasto esperado en pensiones y en salud, con el riesgo asociado a que la
pirdmide poblacional puede evolucionar de manera diferente a lo contemplado.

Con el fin de garantizar la sostenibilidad del sistema de pensiones, varios de los sistemas con
cuentas de reparto se reformaron para convertirse en sistemas de cuentas individuales. Los
recursos para las cuentas individuales se depositan gradualmente, por lo cual representan una
presion moderada de gasto para el gobierno. Sin embargo, el proceso de transicidon derivado de
las reformas puede representar presiones de gasto mas significativas. Esto se debe a que las
pensiones de los trabajadores que se hayan jubilado o vayan a jubilarse bajo el viejo sistema ya
no se fondean con las aportaciones de los nuevos trabajadores, dado que estas ultimas tienen
como propodsito fondear sus cuentas individuales.

Cada sistema de pensiones tienes riesgos intrinsecos adicionales al costo de transicién. El pasivo
de las pensiones de reparto depende principalmente de: a) la razén de dependencia que esta
determinada por el nimero de pensionados respecto al nimero de trabajadores activos que adn
cotizan bajo ese sistema, b) la edad esperada de retiro de los trabajadores activos, c) los afios de
servicio de los trabajadores activos, y d) la esperanza de vida promedio de los trabajadores que se
retiran bajo ese sistema. El pasivo pensionario es altamente sensible a los cambios en los valores
estimados de estas variables. Las instituciones de seguridad social, Pemex y CFE publican en
diversos reportes el valor presente neto del pasivo pensionario asociado a los trabajadores que
todavia estan en sistemas de reparto, incluyendo en los estados financieros de CFE y Pemex. Sin
embargo, no son comparables del todo ya que son publicados en diferentes momentos y algunos
de los supuestos empleados pueden diferir entre estimaciones. Los pasivos que se reportan a
continuacién estan en términos brutos, dado que no descuentan las reservas constituidas para
hacer frente al pasivo.
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Pasivo Pensionario

miles de millones % del PIB de

Institucion
de pesos de 2011 2011
IMSS e IMSS-RIP (1) 2,342.0 16.3
PEMEX @ 731.0 5.1
cre® 297.0 21
ISSSTE 4,690.0 32.7

1) Dato 2011, Informe al Ejecutivo Federal y al Congreso
de la Unidn sobre la Situacion Financiera y los Riesgos del
IMSS 2011-2012. Incluye al IMSS como aseguradory como
patrdn, yla prima de antigiiedad.

2)Dato 2011, Estados Financieros Consolidados, Pemex.
3)Dato 2011, Estados Financieros CFE.
4)Dato 2010, Resultados de Valuacién Actuarial, ISSSTE.

Varias instituciones, entre ellas el IMSS, ISSSTE, CFE, NAFIN y Bancomext, han realizado reformas
a sus sistemas de pensiones, creando un sistema basado en cuentas de retiro individualizadas
para los nuevos trabajadores que se incorporaron a partir del momento en que se realizé la
reforma respectiva. Las presiones de gasto para el gobierno asociadas a estas cuentas dependen
de: a) el nimero de trabajadores en los sistemas de pensiones individuales, b) el porcentaje que
el gobierno contribuye a estas cuentas, y c) el rendimiento de las cuentas, ya que el gobierno
tiene que aportar la diferencia si la pensidn realizada resulta menor a la pensién minima
garantizada. Las reformas permiten que los pasivos gubernamentales relacionados a estas
cuentas se tornen mas transparentes y predecibles y reducen significativamente el riesgo
asociado. Asimismo, considerando las tasas de retorno observadas, se contempla que el riesgo
asociado es reducido.

Los riesgos vinculados con el gasto en salud dependen principalmente de: a) el aumento en la
esperanza de vida y una mayor edad promedio de la poblacién, b) la transicién epidemiolégica a
enfermedades crénicas mas costosas de tratar, y c) la tasa de crecimiento de los costos médicos,
independientemente de la enfermedad de que se trate.

En el mediano plazo, se anticipa que la esperanza de vida continue creciendo, lo cual aumentara
el gasto en salud. La expectativa de vida en México en el 2012 es de 75.7 de acuerdo a la
CONAPO, quien proyecta que para 2020 llegaria a 77.1 afios.> Es dificil cuantificar el incremento
en los gastos de salud asociados a la transicidon epidemioldgica de enfermedades
mayoritariamente infecciosas y de bajos costos a enfermedades crdnicas, degenerativas, o
costosas como son la diabetes, el Alzheimer y el cdncer. No obstante, es necesario considerar que
ello implicard un mayor gasto en el sector de salud hacia adelante.

En este contexto, un estudio realizado por el Fondo Monetario Internacional (FMI) estima que el
gasto en salud publica en México aumentara de 3 por ciento del PIB en 2011 a 4.2 por ciento en

33 . . s . . . . . .z . . .
Esta informacién no ha sido actualizada para reflejar los resultados del Censo 2010. Dicha informacion se revisara una vez que CONAPO publique sus
estimaciones consistentes con el Censo.
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2030 y a 5.6 por ciento en 2050, equivalente a un cambio de 1.2 y 2.6 puntos porcentuales,
respectivamente. El aumento en el gasto en esta materia se explica, principalmente, por los
cambios asociados a la transicién demografica que se observan a partir de una mayor expectativa
de vida de la poblacidn, que representa el 60 por ciento del aumento, y por el incremento en el
costo de los programas de seguridad social, especialmente el caso del IMSS y del Seguro Popular.
Sin embargo, cabe destacar que el estudio no contempla el efecto de la transicidon
epidemioldgica, lo que podria aumentar el costo promedio de los programas. En cuanto al
sistema de pensiones, las proyecciones del FMI indican que el gasto del sector publico federal se
incrementaria de 2.4 por ciento del PIB en 2011 a 3.6 por ciento del PIB en 2030 y 4.2 por ciento
del PIB en 2050. En especifico, considera un aumento de 0.7 por ciento del PIB en el gasto
relacionado al sistema de pensiones del IMSS y de 0.5 por ciento del PIB para el ISSSTE entre 2011
y 2050.

Con respecto a los pasivos pensionarios, las reformas hacia cuentas individuales han reforzado la
sostenibilidad del sistema de pensiones, reducido el riesgo e incrementado la movilidad laboral
en beneficio de los trabajadores gracias a la portabilidad de las pensiones. Al mismo tiempo, se
espera que los retornos de las cuentas individuales sean mayores gracias a las reformas que se
han llevado a cabo en materia de ampliar las opciones de inversion, incrementar la competencia y
mejorar las comisiones de las Afores. En un futuro, se requiere continuar con el proceso de
reforma, incluyendo a los sistemas de pensiones de Pemex y de las Entidades Federativas.

En cuanto al gasto en salud, la expansién programada en el Seguro Popular durante 2012 implica
que se alcanzara una cobertura universal de servicios de salud bdsicos para todos los hogares del
pais. En buena medida, la presidn de gasto relacionada a esa expansién ya ha sido cubierta. Hacia
adelante, serd necesario continuar con un proceso de mejora en la eficiencia de las instituciones
prestadoras de servicios, asi como asegurar que cuenten con los recursos suficientes.

2) Banca de desarrollo

El riesgo fiscal de las operaciones de la banca de desarrollo se concentra en el posible
incumplimiento del servicio de los créditos directos o en el ejercicio de las garantias otorgadas. Al
mes de septiembre de 2012* el saldo de la cartera de crédito directo de la banca de desarrollo
ascendié a 519 mil millones de pesos, lo que representd 3.3 por ciento del PIB. La cartera
garantizada y las bursatilizaciones hipotecarias (sin considerar el saldo expuesto del
intermediario) fueron de 91 mil millones de pesos, equivalentes a 0.6 por ciento del PIB.

No obstante lo anterior, la materializacion de un pasivo financiero de esa magnitud no se
considera probable dado que los créditos se han originado siguiendo estandares rigurosos, y se
encuentran respaldados por colateral y reservas. Hoy en dia, la banca de desarrollo se rige de
acuerdo a principios prudenciales muy similares a los de la banca comercial. El nivel de
capitalizacion de la banca de desarrollo es de 14.7 por ciento a septiembre de 2012,
significativamente mayor al minimo regulatorio. A septiembre de 2012, la cartera vencida de la
banca de desarrollo fue de 26 mil millones de pesos, mientras que las estimaciones por riesgo de
crédito fueron de 37 mil millones de pesos, es decir 0.17 por ciento y 0.24 por ciento del PIB,
respectivamente. Sin embargo, las reservas por riesgo de crédito expresadas como porcentaje de
la cartera vencida fueron de 143.3 por ciento.

3. . .
“ Cifras oportunas al mes de referencia.
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3) Seguro de depdsitos e IPAB

El riesgo relacionado con el seguro de depdsitos es la contingencia asociada a cubrir el monto
garantizado de los depdsitos en el caso de insolvencia de una institucidon financiera. El IPAB
procede a pagar las obligaciones garantizadas liquidas y exigibles, a cargo de una institucion de
banca multiple, cuando se establece la liquidacién o concurso mercantil de dicha institucién. A
septiembre de 2012, el monto total de depdsitos a la vista y a plazo en el sistema es de 2,625 mil
millones de pesos, lo cual representa el 16.7 por ciento del PIB. La exposiciéon del IPAB es
significativamente menor a este nimero, dado que Unicamente tiene la obligacidn de cubrir hasta
un monto maximo de 400 mil udis, equivalentes a alrededor de 1.93 millones de pesos a la
fecha,® por persona fisica o moral por institucién.

Al igual que en el caso de la banca de desarrollo, la probabilidad de que se materialice este pasivo
es sumamente reducida, dado que el sistema financiero mexicano es sélido. El indice de
Capitalizacién (ICAP) a septiembre de 2012 se ubicaba en 16.1 por ciento para el sistema,*® el
doble del estandar internacional. La cartera vencida de la banca comercial asciende a 67.3 miles
de millones de pesos, equivalente a 0.4 por ciento del PIB y 2.6 por ciento de la cartera total. Las
reservas por riesgo de crédito de la banca comercial, que se utilizan para atender cualquier
eventualidad, ascendian a 125 mil millones de pesos a septiembre de 2012, lo que representa 0.8
por ciento del PIB y 190.9 por ciento de la cartera vencida. En el agregado, existe un saldo
positivo entre la cartera vencida y las previsiones por riesgo de crédito. Hacia adelante, México
continda en la anticipada implementacion de las medidas regulatorias del Basilea Ill para
consolidar todavia mas el sistema bancario.

4) Empresas paraestatales

Los pasivos de los Proyectos de Infraestructura de Largo Plazo (Pidiregas) de inversidn directa ya
estan reflejados en el Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico
(SHRFSP), y representan una obligacién de pago por parte de la entidad paraestatal. En contraste,
la inversién financiada condicionada no constituye un compromiso inmediato y firme de inversion
por parte de la entidad publica, pero si representa la obligacién contractual de la compra de
bienes y servicios producidos con activos que son propiedad de empresas del sector privado, y
que fueron construidos bajo especificaciones técnicas definidas por la entidad contratante. Bajo
determinadas condiciones establecidas en los contratos, y principalmente relacionadas a
incumplimientos de pago o causas de fuerza mayor, la entidad estaria obligada a adquirir dichos
activos.

Pemex dejo de utilizar el esquema de Pidiregas en el contexto de la reforma energética de 2009.
Por tanto, toda la deuda asociada a ese concepto se convirtid en deuda publica de la entidad.
Como se menciond anteriormente, el pasivo por el concepto de Pidiregas de inversidn directa de
CFE ya esta reflejado en el SHRFSP. En relacidn a la inversidon condicionada, la exposicién maxima
por el monto contingente es de 126.4 mil millones de pesos distribuida en un plazo de
aproximadamente 30 afios. Sin embargo, la materializacion del total de este pasivo se daria sélo
en el caso extremo en que los bienes y activos adquiridos tienen un valor de cero. En la medida
que el valor de los activos sea positivo, la exposicidn al riesgo se reduce significativamente.
Criterios estrictos para la evaluacidn de la rentabilidad de los proyectos ayudan a minimizar este
riesgo.

s decir, 4.84 pesos por udi, valor a noviembre de 2012.
% Cifra preliminar.
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5) Desastres naturales

De 1971 a 2011 los dafios econdmicos por desastres naturales fueron en promedio de 13.4 mil
millones de pesos de 2012 y de 0.1 por ciento del PIB.*” El peso de este dafio econémico recae
tanto en el sector privado, a través de seguros, como en el sector publico. De 1997 a la fecha el
Gobierno Federal ha desembolsado en promedio recursos equivalentes a 0.1 por ciento del PIB
en atencion a desastres naturales.

En caso de que los efectos de los desastres naturales rebasen la capacidad financiera de
respuesta de las entidades federales se cuenta con el Fondo de Desastres Naturales (FONDEN).
Por tanto, el FONDEN complementa a los esfuerzos realizados por el Sistema Nacional de
Proteccién Civil, los de otras instituciones de prevencidn y de apoyo a damnificados, asi como los
de los programas normales de las dependencias y entidades federales relacionados directamente
con la atencidn de desastres. En consecuencia, el fondo constituye una herramienta financiera
para que, en caso de un desastre natural severo, sirva de apoyo a la poblacién afectada, a la
restitucion y salvaguarda de bienes publicos y privados y ayude a mitigar los dafios a los activos
productivos y viviendas.

Los recursos autorizados con cargo al Fideicomiso FONDEN para la atencién de desastres
naturales en 2011 sumaron 20.3 mil millones de pesos, equivalentes a 0.13 por ciento del PIB.
Para atender los compromisos autorizados en el FONDEN para fenédmenos naturales ocurridos en
2010y 2011, el Gobierno Federal destiné al fideicomiso recursos adicionales por 21.4 mil millones
de pesos. Entre las eventualidades enfrentadas en afios recientes se encuentran las sequias, que
han afectado especialmente al norte del pais.

En 2012, la aportacidn aprobada para el FONDEN fue de 5.3 mil millones de pesos y al 30 de junio
de este afio el Fideicomiso FONDEN contaba con recursos equivalentes a 29.5 mil millones de
pesos. Asimismo, la Ley de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria dispone que las
previsiones en el Presupuesto de Egresos de la Federacion para desastres naturales no podran ser
inferiores a un monto equivalente al 0.4 por ciento del Gasto Programable.

Con objeto de complementar al FONDEN, se concluyé de manera exitosa la renovacién por un
afio, de junio de 2012 a junio de 2013, del seguro contra eventos catastréficos emitido por
primera vez en 2011. La cobertura, que por sus caracteristicas sigue siendo una de las mas
grandes colocada por un pais emergente, se incrementé de 4,800 a 5,500 millones de pesos. Con
ello se logra potenciar los recursos destinados para la atencion de desastres naturales. Asimismo,
se renovd en octubre de 2012 el esquema paramétrico contra sismos y huracanes por 315
millones de ddlares, con una vigencia de tres afios, el cual otorga cobertura contra eventos de
grandes magnitudes para obtener recursos que permitan atender las necesidades de la poblacién
ante la emergencia. Asimismo, la banca de desarrollo a través de Banobras puso en operacion en
2010 el Programa de Apoyo Crediticio a Entidades Federativas afectadas por Desastres Naturales,
cuyo objetivo es canalizar recursos crediticios, de manera oportuna y bajo condiciones
preferenciales, a estados que se vean afectados por estos fendmenos con el fin de que puedan
llevar a cabo obras de reconstruccidn de infraestructura. Estas medidas muestran que México se
encuentra a la vanguardia en el disefio y uso de instrumentos financieros novedosos para mitigar
la sensibilidad de las finanzas publicas ante eventos de esta naturaleza.

7 Excluye el terremoto de la Ciudad de México en 1985. Centro para la Investigacion sobre la Epidemiologia de los Desastres (CRED), Universidad Catdlica de
Lovaina.
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6. AGENDA ECONOMICA DE MEDIANO PLAZO

Durante los ultimos afios, en la economia mexicana se han materializado los beneficios de las transformaciones
estructurales y de la plataforma de estabilidad macroeconémica que fueron implementadas a lo largo de las dos
décadas pasadas. En virtud de dichas transformaciones, los fundamentos de la economia mexicana en la
actualidad son sélidos, lo que le ha permitido tener tasas de crecimiento mayores a las de sus principales socios
comerciales sin que se hayan generado desbalances o vulnerabilidades en ningln sector de la economia.

No obstante lo anterior, es necesario impulsar acciones para acelerar el crecimiento de la economia de forma que
el bienestar de las familias mexicanas mejore a un ritmo mads acelerado. Ello requiere acciones en diversos frentes,
como se manifesté en los compromisos de campaia establecidos por el Presidente Enrique Pefia Nieto.

A continuacion se revisa la situacion actual de la economia mexicana, para después proceder a describir las
prioridades de politica en que concentrara sus esfuerzos la presente Administracién con el objetivo de alcanzar un
mejor pais para todos los mexicanos.

6.1. Situacion Actual de la Economia Mexicana

El desempeiio favorable de la economia mexicana en un entorno internacional particularmente adverso se ha
dado en el contexto de un patrén de crecimiento balanceado entre sus fuentes internas y externas. Asi, la
expansion de la actividad econdmica ha sido el resultado de una evolucién positiva tanto de la demanda externa
como de la demanda interna.

Por el lado de la demanda externa, el sector exportador del pais ha incrementado su competitividad en los ultimos
afios, lo cual ha conducido a un aumento de la participacidon de las exportaciones mexicanas en los principales
mercados del mundo.

En el mercado de los Estados Unidos, la participacién de las exportaciones mexicanas ha crecido de manera
sostenida desde 2005, hasta alcanzar sus maximos histéricos. Con ello, se ha revertido por completo la aguda
reduccidon que se presentd a causa de la entrada de China a la Organizacién Mundial del Comercio en 2001.
Adicionalmente, se ha retomado la tendencia creciente observada durante la segunda mitad de la década de 1990
a raiz de la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN). La recuperacion de la
participacién de las exportaciones mexicanas ha sido posible gracias a un ajuste gradual ante el choque que
representd la mayor competencia por parte de las exportaciones provenientes de China, el cual se ha dado a
través de un proceso de convergencia de costos.
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La mayor competitividad del sector exportador mexicano también se ha reflejado en crecimientos vigorosos de las
exportaciones a otras regiones del mundo. En ese sentido, destaca el hecho de que el aumento de las
exportaciones a regiones como Asia, Europa y América Latina rebasa el incremento de las exportaciones a los
Estados Unidos.

Como resultado de lo anterior, se ha dado un proceso gradual de diversificacion de los destinos de las
exportaciones del pais. En la actualidad, el porcentaje de las exportaciones dirigidas a mercados distintos a Estados
Unidos es mayor en cerca de 10 puntos porcentuales al valor previo a la firma del TLCAN. Si bien la cercania con la
economia de los Estados Unidos, asi como el tamafo de la misma, implica que seguira siendo el principal socio
comercial del pais durante el futuro previsible, el proceso de diversificacion que se ha observado durante los
ultimos afios constituye un factor positivo que, al continuar, reducira la dependencia de nuestras exportaciones a
la evolucién de un solo socio comercial.
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El desempefiio positivo del sector externo ha sido complementado por un crecimiento de la demanda doméstica,
gue ha abarcado a todos sus componentes.

Tras la caida causada por la crisis financiera internacional de 2008-2009 el consumo privado observé una fase de
recuperacidon que ha sido seguida por un periodo de expansion sostenida. Las perspectivas sobre la evolucién
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futura del consumo son favorables, pues el consumo de bienes durables aun no ha recuperado por completo el
dinamismo previo a la crisis global. En la medida en que ello vaya sucediendo, el consumo privado continuara
registrando tasas de crecimiento elevadas.

Por la parte de la inversidn, la mayor competitividad de la economia mexicana se ha traducido en un incremento
significativo como porcentaje del producto. Cabe notar que después de una recuperacidn rapida en el periodo
posterior a la crisis de 1994-1995, la inversién se habia mantenido constante como porcentaje del PIB hasta
mediados de la década 2000-2010. Sin embargo, a partir de entonces se dio un incremento adicional, llevando a
gue en la actualidad se ubique en niveles cercanos a su maximo histérico. La importancia de la evolucidn favorable
de la inversion radica no solamente en su contribucién al crecimiento econdmico en el presente, sino también en
gue aumentos en la inversién implican una mayor capacidad de produccidn y crecimiento en el futuro.

Consumo privado Inversidn fija bruta
(indice, 1-06 = 100, ajustada) 20 (% del PIB)
Total
= — — - Semi Durables y No Durables 25
--------- No Durables y Servicios
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Fuente: SHCP. Fuente: SHCP con informacién de INEGI y el Banco Mundial.

A la par del incremento de la inversion en relacién al PIB, se ha dado un incremento similar de la relacion de
ahorro interno a PIB. Como consecuencia de dicho aumento del ahorro, el crecimiento de la inversidn se ha dado
sin generar desequilibrios en las cuentas externas del pais, lo que indica que la expansién de la inversion es
plenamente sostenible. En este aspecto, las perspectivas son favorables, pues la transicién demografica que
atraviesa el pais y que se continuard observando durante las proximas décadas se estima propiciard aumentos
adicionales del ahorro.
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Ahorro Interno Tasa de dependencia
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En lo referente al mercado laboral, el incremento en la tasa de desocupacién que se presentd por la crisis
financiera internacional solamente se ha revertido parcialmente. Ello ha obedecido en alguna medida a cambios
en los flujos migratorios hacia los Estados Unidos, que han incrementado de manera importante la oferta laboral
en el pais. Lo anterior implica que es importante alcanzar mayores tasas de crecimiento del empleo con objeto de
generar las plazas que requieren las personas que han decidido quedarse en el pais.

Tasa de desocupacion
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Fuente: INEGI. Fuente: CEMLA.

En el contexto de las mejoras en la competitividad de la economia mexicana y de la fortaleza de la demanda
doméstica, desde una perspectiva de mediano plazo el desempefio de la actividad en el pais ha sido superior al
registrado en los Estados Unidos, el principal socio comercial de México. Lo anterior ha quedado reflejado no

solamente en indicadores de produccion, como el PIB o la produccidén industrial, sino también en aspectos como la
inversién y el empleo.
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La solidez de los fundamentos de la economia mexicana ha permitido que las expansiones de la demanda externa
e interna y de la produccion se den en un contexto de estabilidad y fortaleza. Ello abarca al sector externo, donde
el déficit de cuenta corriente se encuentra en su menor nivel en décadas. Adicionalmente, el incremento de las
reservas internacionales, que en la actualidad se encuentran en su nivel maximo histérico, al lado de la Linea de
Crédito Flexible con el Fondo Monetario Internacional (FMI) implican margenes de liquidez mayores a los 230 mil
millones de ddlares, suficientes para asegurar un ajuste ordenado ante un eventual choque en el entorno externo.
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La solidez fundamental también se ha reflejado en la situacién del sistema financiero. En éste, la vigorosa
expansion del crédito a hogares y empresas durante los Ultimos afios se ha dado en un contexto de niveles
adecuados de liquidez y capitalizaciéon. Actualmente, el nivel promedio de capitalizacidon del sistema bancario es
cercano al doble del minimo regulatorio. Por su parte, pruebas de estrés realizadas por organismos nacionales e
internacionales indican que el sistema cuenta con niveles de liquidez y capital suficientes para resistir
adecuadamente choques significativos.*® Sin embargo, la penetracién financiera atin se ubica en niveles menores a
los observados en otros paises con niveles similares de desarrollo. Ello implica un reto y una oportunidad: el reto
consiste en promover una mayor expansion sostenible en el financiamiento, garantizando el acceso a los servicios
financieros a todos los hogares mexicanos, la oportunidad viene por el hecho de que los bajos niveles de
penetracidn financiera en el pais implican que podemos tener una expansidn sostenible en el crédito durante un
periodo largo de tiempo siempre y cuando éste se otorgue de acuerdo con la regulacién y buenas practicas
financieras.
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Con vistas al futuro, es necesario tomar medidas para que, partiendo de la situacidon de solidez de la economia
mexicana, se alcancen tasas de crecimiento mas elevadas. Ello permitira avanzar de manera mas acelerada en la
tarea fundamental de incrementar el bienestar de los mexicanos y de abatir la pobreza.

La principal via por la que se puede acelerar el crecimiento del ingreso per cdpita en una economia moderna, como
la mexicana, es a través de incrementos en la productividad. En concreto, para aumentar sostenidamente la
capacidad de crecimiento de la economia mexicana resulta necesario implementar medidas que conduzcan a
incrementos en la productividad de los trabajadores mexicanos. A continuacidon se describe un conjunto de 10
medidas orientadas a ese objetivo. A través de la implementacién de este decdlogo de acciones para incrementar
la productividad, el Gobierno Federal busca elevar la capacidad de crecimiento de la economia mexicana.

6.2. Maedidas para Incrementar la Productividad de la Economia Mexicana
6.2.1 Consolidar la Estabilidad Macroeconomica

La importancia de la estabilidad macroeconémica radica en que en un ambiente de certidumbre sobre la evolucidn
futura de las principales variables econédmicas —como la tasa de crecimiento de la economia, la inflacién, las tasas
de interés, el tipo de cambio, entre otras— los hogares, las empresas y el gobierno pueden tomar decisiones de
caracter econémico con mayor facilidad, en virtud de que la probabilidad de que se den cambios abruptos en las
condiciones econdémicas es reducida.

Por el contrario, cuando prevalece un alto grado de incertidumbre sobre la evolucidn futura de la economia, las
decisiones econdmicas tienen un grado adicional de dificultad. Asi, para una empresa puede resultar complicado o
imposible proyectar los retornos de un proyecto de inversidn en un ambiente en que las principales variables
econdmicas fluctian brusca e inesperadamente. Similarmente, una familia encontraréd mas dificultades para
financiar la compra de una vivienda en un ambiente de inestabilidad macroecondmica.

Durante los ultimos afios, con el concurso de todas las fuerzas politicas del pais, se ha consolidado en México una
politica macroecondmica que ha llevado a la creacién de una plataforma de estabilidad. Dicha plataforma se ha
reflejado en aspectos como el de la inflacidn, en el que se observan niveles moderados y estables, a la vez que el
mandato constitucional del Banco de México representa una garantia de que la estabilidad de precios seguird
siendo preservada en el futuro. La consolidacidn de la estabilidad también estd relacionada con la evolucion de las
finanzas publicas, en donde los paquetes econdmicos aprobados por el Congreso a lo largo de los Ultimos afios han
resultado consistentes con niveles reducidos del déficit publico y con un comportamiento estable de la deuda
publica.

. ., P
Tasa de inflacion Saldo historico de los
(%, tasa anual) requerimientos financieros del
- AR T
60 500 sector publico*
. (% del PIB anual)
50
40.0
40 -+
30.0
30 A
20.0
20
10.0
10
0.0
0 O HNMLTMONNRDOANMTT N ON®RODO A @
QDN DNNDNNNOOO OO0 OO0 OO o AN
© N 0 9O o N ;M T N VN ©® 9 O o DHDDHNDDNNNDOOOOOOO0O0O0O0O0 O o
o o & ® © O 9 ©9 © © © © © © o o N A A A A A A A A NN NN ANANNNNN N O
® & & ® © © © © © © © © © © © o o N
I I T R R N BT T R I ST T M Externos Internos
. . * A partir de 2008 incluye los pasivos asociados a la reforma de pensiones del ISSSTE.
* Cifras a septiembre. e Cifras estimadas.
Fuente: Banxico. Fuente: SHCP.

93



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

La consolidacion de la estabilidad macroeconémica en el pais, aunada a la fragilidad de la situacion econdmica
global, ha permitido que México mejore su posicidén en la escala internacional en cuanto a la fortaleza fundamental
de la economia.

Un factor clave en la consolidacidn de la estabilidad ha sido el régimen cambiario de libre flotacién con el que
cuenta México. Dicho régimen ha permitido al tipo de cambio nominal ajustarse en respuesta a choques en el
entorno externo, a través de depreciaciones ante choques adversos y de apreciaciones ante choques favorables.
Asi, las fluctuaciones en el tipo de cambio nominal han permitido amortiguar los efectos sobre la actividad
econdmica de cambios en las condiciones econdmicas internacionales.

En lo concerniente a las finanzas publicas, los niveles de déficit y deuda publicos a PIB de México se comparan
favorablemente no solo con paises con niveles similares de desarrollo, sino que incluso son inferiores a los
correspondientes al promedio de los paises con una calificacion soberana similar a la del pais (BBB+) y
significativamente inferiores al promedio de los paises industrializados.

Déficit y deuda publica neta

(% del PIB)
Pais Déficit Deuda Publica Neta

2011 2012 2011 2012
Argentina 2.2 1.9 47.8 49.6
Brasil 3.2 3.1 55.7 55.7
Chile -1.4 0.4 11.7 13.7
Colombia 2.1 2.1 39.3 37.2
México 2.8 2.5 33.7 334
Corea -0.5 -1.1 36.0 35.3
India 9.5 8.7 68.5 68.3
Singapur -14.1 -12.5 43.3 45.2
Paises BBB 3.7 3.0 39.0 38.9
Paises AAA 34 2.0 48.5 49.6

Fuente: Fitch Ratings. Sovereign Data Comparator: March
2012. SHCP para México.

Adicionalmente, en los Ultimos afios se ha fortalecido el perfil de la deuda publica. El aumento de la participacion
de la deuda en moneda local en el total y el crecimiento de la madurez promedio de la deuda interna reflejan la
creciente confianza de los mercados internacionales en la estabilidad del pais y reducen la vulnerabilidad de las
finanzas publicas a cambios en el entorno externo.
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Como se menciond anteriormente, la importancia de la estabilidad macroeconémica se debe a que un ambiente
estable facilita la toma de decisiones econdmicas por parte de las empresas, las familias y el gobierno. Para el caso
de Meéxico, la consolidacion de la estabilidad ha resultado en una reduccidn del riesgo pais, lo que mejora los
términos en los que el gobierno y las empresas del pais tienen acceso a financiamiento del exterior.
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Considerando lo anterior, la consolidacién de la estabilidad macroecondmica como una Politica de Estado
representara una de las prioridades de la politica econdmica del Gobierno Federal. A través de medidas como una
conduccién responsable de la politica fiscal y del fortalecimiento de los ingresos publicos, se buscara contar con
finanzas publicas sanas y plenamente sostenibles. Ademas, se preservara el régimen cambiario de libre flotacion y
se procurara mantener el mandato constitucional Unico del Banco de México, con el fin de garantizar la estabilidad
de precios.

6.2.2 Fomentar la Competencia Econdmica

En una economia moderna, la competencia econdmica resulta una fuerza fundamental para otorgar incentivos a
los productores a buscar innovaciones que incrementen su productividad y la calidad de los productos que ofrecen
a los consumidores. Asi, la competencia econémica conduce a mejoras en el bienestar de las familias y a una
mayor capacidad de crecimiento de la economia en su conjunto. Asimismo, permite aumentos mas rapidos de los
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salarios reales, ya que los incrementos en la productividad se traducen con mas efectividad en un mayor poder
adquisitivo.

En afios recientes se han dado mejoras sustantivas en el marco regulatorio de la competencia econdmica,
incluyendo de manera destacada la aprobacién de la reforma a la Ley Federal de Competencia Econémica en 2011.
A través de esta reforma, se incrementaron las sanciones contra las practicas anticompetitivas con medidas como
el establecimiento de multas que varian con el ingreso del infractor, la introduccidn de acciones cautelares o la
introduccion de la figura de poder sustancial conjunto; se fortalecié a la Comisiéon Federal de Competencia por
medio de modificaciones a sus métodos de deliberacién, y se simplificaron los procesos en materia de
competencia.

Sin embargo, es necesario que se dé una implementacién completa de la reforma mencionada. Comparativos
internacionales indican que existe un amplio espacio de mejora en cuanto a las condiciones de competencia
econdémica en el pais. De acuerdo al indice de competitividad global elaborado por el Foro Econémico Mundial
(FEM), México se encuentra en la posiciéon 113, de entre 144 paises, en el subcomponente de “prevalencia de
dominancia de mercado” y en la posicién 115 en el subcomponente de “efectividad de la politica antimonopélica”.
Ello representa una grave desventaja frente a otras economias con altas tasas de crecimiento.

Prevalenciade dominanciade Efectividad de la politica
mercado: 2012-2013 antimonopdlica: 2012-2013
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* El nimero arriba de labarra indica la posicion decada pafs entre los 144 calfficados. * El nimero arriba de labarra indica la posicién decada pais entre los 144 calfiados.

El mal desempefio del pais en estos comparativos internacionales se debe en gran medida a retrasos en la
implementacion de medidas incluidas en la reforma aprobada en 2011. Por tanto, resulta de crucial importancia
avanzar de manera decidida en la implementacidon de dichas acciones, incluyendo la creacién de tribunales
especializados en competencia econdmica.

De manera complementaria a la implementacién de todas las medidas contenidas en la reforma, se deben tomar
acciones para fortalecer y dotar de mayor independencia y efectividad a las instituciones y entes reguladores de la
economia.

Un sector de particular relevancia, a causa de su importancia estratégica para el resto de los sectores productivos
de la economia y del alto dinamismo que ha mostrado a nivel internacional, es el de las telecomunicaciones. En la
actualidad, la disponibilidad y el costo de las telecomunicaciones tienen un alta incidencia sobre los costos de
todas las empresas. Ademas, el acceso a servicios de telecomunicaciones de alta calidad a bajo costo afecta
directamente el bienestar de las familias y las capacidades de desarrollo de sus miembros mas jovenes. Ello
obedece a que la familiaridad con las tecnologias digitales se ha convertido en un activo en el mercado laboral.
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En México, el acceso a los servicios de telecomunicaciones es considerablemente menor que el observado en
economias con niveles similares de desarrollo y los costos que enfrentan las empresas por la prestacion de estos

servicios son significativamente mayores.

Lineas telefénicas fijas, 2011
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Dada la importancia estratégica del sector telecomunicaciones para la competitividad de la economia en su
conjunto, se impulsara una politica que promueva un mayor grado de apertura a nuevos participantes en el sector.
De esta manera, a través de condiciones de mayor competencia, se buscard mejorar el acceso y reducir los costos

de los servicios de telecomunicaciones para las familias y las empresas del pais.

6.2.3 Impulsar una Reforma Energética

El sector energético tiene una gran importancia a causa de su papel como proveedor de insumos para el resto de
los sectores productivos de la economia. Asi, mejoras en la calidad y reducciones en los costos de los productos del

sector energético conllevan incrementos en la competitividad de la economia en su conjunto.

En el caso de México, la importancia del sector energético es alin mayor a causa de su impacto sobre las finanzas

publicas, pues los ingresos petroleros representan una parte importante de los recursos publicos.
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El sector energético del pais ha sufrido cambios importantes durante los ultimos afios. En particular, se observd
una pronunciada declinacién de casi 25 por ciento en la produccién de crudo que se dio de 2004 hasta mediados
de 2009. Si bien la tasa de declinacién se redujo sensiblemente a partir de entonces, la produccién ha continuado
disminuyendo.

Se dio un primer paso hacia el fortalecimiento del sector con la Reforma Energética de 2008, que incluyd
modificaciones a la estructura del gobierno corporativo de Pemex, con el fin de incrementar la transparencia de la
entidad y de fortalecer sus incentivos, y otorgd a la paraestatal mayores facultades para establecer relaciones
contractuales con el sector privado nacional e internacional. Complementariamente, a raiz de que el Congreso de
la Unién aprobd en 2009 una reforma para excluir a la inversion de Pemex de la meta de balance, se
incrementaron significativamente los recursos presupuestarios para inversion, con lo que en los ultimos 10 afios
ésta practicamente se ha duplicado.

Inversion total Pemex
(% del PIB)
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Fuente: SHCP.
*Aprobado.

Los cambios en el marco regulatorio del sector asi como el significativo incremento de la inversion han conducido a
una mejora de las perspectivas de produccién petrolera. Por una parte, la tasa de restitucién de reservas ha
aumentado, para alcanzar niveles cercanos al 100 por ciento. Ademas, se ha dado un proceso de diversificacién de
la produccidn, que ha reducido la dependencia de un campo en particular.
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Tasa de restitucién de reservas Produccién de petroleo por campo
(%) (% del total, 5 campos mas grandes)
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No obstante los avances mencionados, no se ha logrado una estabilizacion completa de la plataforma de
produccién. Por tanto, es necesario proseguir con las reformas para mejorar el marco normativo del sector.

Produccién de petréleo crudo Produccién de petréleo crudo
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Por otra parte, los avances tecnoldgicos en la extraccion de gas de lutitas (gas shale) a nivel internacional han
creado oportunidades para incrementar la disponibilidad, a costos mas reducidos, de energéticos en el pais. Con
ello, se otorgaria un impulso a la competitividad de la base industrial del pais. Sin embargo, el aprovechamiento
pleno de esas oportunidades requiere ajustar el marco normativo y crear la infraestructura necesaria.

En lo referente a la generacién de electricidad, si bien se han dado avances para incrementar la calidad del
suministro eléctrico, aun existen amplios espacios de mejora. Comparativos internacionales indican que la calidad
de la provisién de electricidad en el pais es inferior a la que se observa en otras economias con niveles similares de
desarrollo.
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Calidad de la electricidad, 2010-2011
(interrupciones y fluctuaciones de
voltaje, media pondearada)
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Fuente: WEF.

Tomando en cuenta la importancia estratégica del sector energético para la economia del pais, asi como los
espacios de mejora existentes, el Gobierno Federal impulsara una reforma energética que mejore
significativamente la contribucién de este sector al desarrollo econémico.

6.2.4 Generar Mayor Inversion en Capital Humano

La educacioén, y la acumulacion de capital humano que ella conlleva, es el elemento mas importante para mejorar
directamente el bienestar de las personas al incrementar sus capacidades. Adicionalmente, la acumulacién de
capital humano aumenta la productividad y la capacidad de crecimiento de una economia, al dotarla de
trabajadores capaces de realizar tareas mdas complejas y de innovar para realizar dichas tareas de manera mas
eficiente. Por tanto, el impulso a la inversién en capital humano es uno de los componentes centrales de la
estrategia del Gobierno Federal para aumentar la productividad y el tamafo de la economia mexicana.

Durante los ultimos afios, se han dado avances en la meta de mejorar la calidad de la educacién basica del pais. En
particular, los resultados en todas las disciplinas analizadas en pruebas internacionales estandarizadas —
matematicas, lectura y ciencias— mejoraron durante la Ultima década (el afio base varia a causa de que el examen
se especializa en una disciplina diferente cada afio). La mejora es particularmente significativa en matematicas,
donde el avance de México es el mayor a nivel internacional.

Cambio en el desempefio en matematicas Cambio en el desempeiio en lectura
(2003-2009, mejora en puntos en la prueba PISA) (2000-2009, mejora en puntos en la prueba PISA)
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Cambio en el desempeiio en ciencias
(2006-2009, mejora en puntos en la prueba PISA)
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Sin embargo, aun existe una tarea pendiente en términos de mejorar el acceso a educacidn de alta calidad para
todos. En términos de afios esperados de escolaridad durante la vida de un individuo, México se ubica en niveles
menores a los de las economias industrializadas y de paises de América Latina, como Argentina y Chile. En
términos de desempefo de los alumnos en disciplinas basicas para la solucidon de problemas y el aprendizaje
independiente a lo largo de la vida, como las matematicas, México se ubica en el Ultimo lugar entre los paises de la

OCDE.
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alaescuela, incluyendo grados repetidos. Es la suma delas tasas de matriculacion para cada un programa de evaluacién estandarizado desarrollado por los paises miembros de la OCDE, aplicado
edad especifica de primaria, secundaria, post-secundaria no terciaria y educacion terciaria. aestudiantes de 15 afios. Los exdmenesse aplican a entre 4,500y 10,000 estudiantes de cada pais.

Considerando lo anterior, se seguird una estrategia para impulsar mejoras en la calidad del sistema educativo e
incrementar la equidad en el acceso a éste. Dicha estrategia incorporara la introduccién de jornadas escolares
completas. Adicionalmente, incluird el equipamiento de los estudiantes para que adquieran las herramientas
necesarias para familiarizarse con las tecnologias de la informacidn. Con ese fin, se otorgaran computadoras
portatiles a alumnos de quinto y sexto de primaria y se garantizara su acceso a internet. En términos de acceso al
sistema educativo, la estrategia del Gobierno Federal tiene como objetivo alcanzar la cobertura universal desde
preescolar hasta educacién media superior y una cobertura minima de 45 por ciento en educacion superior, asi
como ofrecer 1.5 millones de nuevos lugares en la universidades del pais.
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Como parte de la estrategia del Gobierno Federal, el incremento en los recursos presupuestarios para el
equipamiento de alumnos y de centros escolares serd complementado con acciones para fortalecer la planta
docente del pais a través de la capacitacién y la evaluacién. Entre dichas acciones se encuentran la consolidacion
de un organismo auténomo conformado por expertos, que se encargue de las tareas de evaluacidon docente, asi
como la implementacién de una evaluacién universal, de cardcter obligatorio y periddico, a los maestros.

Ademads del capital humano con que cuentan los trabajadores, la capacidad de innovacién productiva de un pais
también depende de la inversion que se realice en investigacion y desarrollo. En este rengldon, también existe un
margen importante de mejora, pues los niveles de inversidon en este rubro como proporcién del PIB en el pais son
solamente la tercera parte de los observados en paises con mayores niveles de desarrollo. Es importante notar que
la discrepancia se explica por una menor inversién tanto publica como privada, y que de hecho la inversién privada
cobra un papel preponderante en aquellos paises que tienen niveles sustancialmente superiores al de México. Por
tanto, no es suficiente destinar mds recursos publicos, sino que es necesario un esfuerzo complementario por
fortalecer los derechos de propiedad intelectual.

Con el objetivo de fortalecer al sector ciencia y tecnologia y aprovechar su potencial como detonador de un
crecimiento mas acelerado, se promovera una interaccion mas cercana con el sector privado y se fortalecera el
vinculo entre las instituciones de educacidn superior y el Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia.

Inversidn en investigacion y
desarrollo, 2010
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6.2.5 Incrementar el Nivel de Financiamiento

El sistema financiero juega un papel clave en el proceso de desarrollo econdmico. Sobre éste recaen funciones
como la de permitir la realizacidon de pagos entre todos los agentes, la de transferir recursos de los ahorradores
hacia proyectos productivos y la de brindar a las personas, empresas e instituciones publicas herramientas para
asegurarse frente a distintos tipos de riesgo. Asi, un sistema financiero que funciona adecuadamente incrementa
significativamente el bienestar de todos los miembros de la sociedad y la capacidad productiva de una economia.

En el contexto de la consolidacion de la plataforma de estabilidad macroecondmica registrada en el pais a lo largo
de los ultimos afios, el marco regulatorio del sistema financiero fue actualizado y fortalecido. Gracias a ello,
actualmente el sistema financiero mexicano se encuentra en una situacién de solidez. Al igual que en el caso de los
otros factores que han contribuido a la estabilidad macroecondmica, un componente de la estrategia del Gobierno
Federal consistird en avanzar hacia su adopcién como politica de Estado.
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Una condicién para que los beneficios del sistema financiero se materialicen plenamente, es que toda la poblacién
cuente con acceso a éste. Durante los ultimos afios, en el pais se ha dado un crecimiento vigoroso del
financiamiento al sector privado, que permitié que su razén a PIB aumentara en cerca de 8 puntos porcentuales en
la ultima década.

Financiamiento doméstico
26 al sector privado
25 (% del PIB)

24
23
22
21
20
19

18

17
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012*

* Cifras a junio.
Fuente: Estimacién dela SHCP con informacién del Banco de México.

Sin embargo, como se menciond anteriormente, el nivel de penetracidn del sistema financiero en el pais continta
siendo reducido. Mientras que la razén de crédito a PIB es de 61.4 por ciento en Brasil y de 71.2 por ciento en
Chile, para México se ubica en 26.1 por ciento. Ello implica que el potencial del sistema financiero para aumentar
la igualdad de oportunidades, al canalizar recursos hacia personas con proyectos rentables pero sin los recursos
para realizarlos, no se ha concretado completamente en México.

En lo que se refiere a la capitalizacién a través del mercado bursatil, que representa otra de las vias por las que se
pueden canalizar recursos financieros hacia proyectos rentables, lo observado en México también se compara de
manera muy desfavorable con otras economias. Mientras que la razén de capitalizacién a través del mercado
bursatil a PIB es de 50 por ciento en Brasil y de 109 por ciento en Chile, para México se ubica en 35 por ciento.

Capitalizacion del mercado bursatil,
2011
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Con el fin de aprovechar plenamente el potencial del sistema financiero como palanca de desarrollo econémico, el
Gobierno Federal seguird una estrategia encaminada a ampliar el acceso por parte de la poblaciéon a sus servicios e
incrementar los niveles totales de crédito otorgado.

En el contexto de esta estrategia se buscara ampliar la inclusién financiera, de modo que todos los sectores del
pais, independientemente de aspectos como su ubicacidn geografica o su condicién econdmica, tengan un mayor
acceso a los servicios que ofrece el sistema financiero y los puedan aprovechar de manera responsable e
informada. Adicionalmente, se fortalecera el papel de la banca de desarrollo como instrumento para canalizar
recursos hacia sectores productivos de alta rentabilidad, social y privada, que no son cubiertos por la banca
tradicional.

6.2.6 Incrementar la Inversion en Infraestructura

La inversion en infraestructura conlleva multiples beneficios para la economia. En el corto plazo, niveles de
inversién mas elevados en infraestructura impulsan un mayor crecimiento de la actividad econdmica, ademas de
gue resultan en una mayor generacion de empleos. En el largo plazo, el contar con una red de infraestructura fisica
mas completa incrementa el potencial de crecimiento de la economia y reduce las disparidades entre las regiones
del pais.

Durante los ultimos afios, se han dado avances significativos en el fortalecimiento del marco regulatorio y en la
asignacion presupuestaria del sector infraestructura.

La aprobacidn por el Congreso de la Ley de Asociaciones Publico-Privadas en enero de 2012 representd un paso
significativo en la mejora del marco regulatorio del sector. A través de medidas como la integracién de todas las
normas relevantes en un Unico marco juridico se redujo la carga regulatoria y se otorgd mayor certidumbre a
todos los participantes en el sector; por medio de la introduccién de la adjudicaciéon de contratos integrales, se
agilizé el proceso de desarrollo de proyectos; la Ley también contiene diversas medidas para incrementar la
transparencia y acelerar el proceso de concesion de permisos. Con estas modificaciones se busca propiciar una
mayor participacion del sector privado en el desarrollo de proyectos de infraestructura.

En materia de asignacion de recursos, se ha dado un incremento sostenido de la inversién total en infraestructura.
Como resultado de dicho aumento, en la actualidad la razén de inversion a PIB se encuentra en niveles
significativamente mayores al promedio para los paises de la OCDE. Sin embargo, a pesar del incremento reciente,
los niveles de inversidn en infraestructura a PIB en México se continldan ubicando por debajo de lo observado en
economias de alto crecimiento, como Chile y China. Ello indica que es necesario seguir avanzando en este frente.

Inversion total en infraestructura
(% del PIB)
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Fuente: SHCP.
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Adicionalmente, los comparativos internacionales de calidad de la infraestructura ubican a México en una posicidn
significativamente inferior a la de paises con niveles elevados de desarrollo y por debajo de algunos paises con
niveles de ingresos medios, similares a los del pais.

Caminos pavimentados, 2009 Calidad de la infraestructura, 2012
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Fuente: WDI 2012, Banco Mundial. Fuente: WEF, The Global Competitiveness Report 2012-2013.

Lo anterior indica que se deben continuar realizando acciones para incrementar los recursos, tanto publicos como
privados, destinados a la inversidn en infraestructura. Para ello, se promoverd una mayor utilizacién de los
esquemas de Asociacién Publico-Privada contemplados en la nueva Ley, con el fin de fomentar una mayor
participacién del sector privado. De manera complementaria, se buscard incrementar la eficiencia y oportunidad
del gasto publico en este rubro. Ademads, se adoptaran medidas para promover la realizacion de evaluaciones
sociales y econdmicas de todos los proyectos que se realicen, con el fin de que el incremento de los recursos en el
sector se refleje plenamente en mejoras en la calidad de la infraestructura del pais.

6.2.7 Transitar hacia la Seguridad Social Universal

Un sistema de seguridad social eficiente y completo es crucial para incrementar el bienestar de la poblacién, al
reducir su vulnerabilidad ante distintos tipos de variaciones en el ingreso, ademads de que conduce a mayores
niveles de crecimiento. Lo Ultimo se debe a que un sistema de seguridad social funcional permite una operacion
mas eficiente del mercado laboral, ademas de que en el largo plazo contribuye a la acumulacién de capital humano
por medio de un mejor estado de salud de la poblacién.

La evidencia indica que el marco regulatorio vigente no ha cumplido adecuadamente las funciones de proteger a
los trabajadores antes fluctuaciones en el ingreso ni de garantizar su acceso a una canasta de servicios de
seguridad social.

En primer lugar, las restricciones existentes han conducido a que la mayor parte de la poblacién ocupada no reciba
los beneficios de la seguridad social, al estar contratada bajo regimenes que no los incluyen o al margen de la ley.
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Formalidad en el empleo
(acceso a servicios de salud por empleo)

2005
2006
2007
2008
2009
2010*
2011*

34.0
34.8
35.1
35.0
335
32.9
33.1

* Cifra ajustada porla poblacion del Censo 2010.

Fuente: ENOE, INEGI.
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indice de rigidez en el empleo indice de eficiencia del mercado laboral

(posicidn dentro de 140 paises) (posicién dentro de 140 paises)
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Hong Kong
Costa Rica
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Fuente: WEF. The Global Competitiveness Report 2011-2012. Fuente: WEF. The Global Competitiveness Report 2012-2013.

La alta prevalencia de la informalidad y las rigideces existentes en el mercado laboral han contribuido al bajo
crecimiento de la productividad laboral.

Productividad laboral, 2001-2011
(crecimiento % anual promedio)

-
e
9
o

o

México

Desarrollados
(No UE)
Latinoamérica y
el Caribe
Unién Europea
Este Asia Pacifico

Fuente: OIT.

La reciente aprobacién de la reforma laboral por el Congreso, representa un avance en este frente. La reforma
contiene medidas para generar mayores oportunidades de empleo, a través de la introduccién de una gama mas
amplia de modalidades de contratacion; fortalece las capacidades de vigilancia de la autoridad, al ampliar las
facultades de supervision de condiciones de trabajo; busca incrementar la productividad, al establecerla como
principal criterio de acceso a puestos vacantes y otorga mayor certidumbre juridica a los participantes en juicios en
materia laboral.

Asi, al reducir las rigideces existentes en el mercado laboral, y de esta forma propiciar una generacion mas
dindmica de empleos, la reforma debera fomentar una mayor participacion en el sector formal y deberd conducir a
un crecimiento de la productividad mas elevado.

Para mejorar el funcionamiento del mercado laboral y alcanzar una cobertura plena de los servicios de seguridad
social, el Gobierno Federal buscara complementar la aprobaciéon de la reforma con un sistema de seguridad social
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universal. La implementacién del sistema de seguridad social universal se realizara de forma gradual y plenamente
responsable, sin generar vulnerabilidades fiscales.

6.2.8 Impulsar el Comercio con el Exterior

La apertura al comercio exterior favorece a una economia por diversas vias. Por un lado, un mayor grado de
apertura al comercio exterior propicia una mayor competitividad y un mayor dinamismo de la actividad productiva
nacional, impulsando con ello el crecimiento econdmico. Por otro lado, la apertura comercial se traduce para los
consumidores en mayor bienestar, como resultado del mayor acceso a bienes de consumo a menores precios.

Durante las ultimas dos décadas México se ha transformado en una economia abierta al resto del mundo. A partir
de la firma del TLCAN, se siguid una estrategia para fortalecer los vinculos comerciales con paises de todas las
regiones del mundo. Como resultado de dicha estrategia, en la actualidad el pais cuenta con una red de Tratados
Comerciales con mas de 50 paises del mundo. A través de esta red, los productores nacionales tienen acceso a
mercados que representan el 65 por ciento del PIB mundial.

Tratados de Libre Comercio, 2012

Tratado Paises PIB Mundial”
(%)
TLCAN Estados Unidos y Canada 26.08%
TLCUEM Unidén Europea 24.67%
AAE México —Japdn Japdn 10.03%
TPP* Regién Asia-Pacifico 3.42% °
TLC México - AELC Islandia, Noruega, Liechtensteiny 3.23%
TLC-G3 Colombia® 2.14%
TLC México - Chile Chile 2.01%
TLC México —Israel Israel 1.98%
TLC México - Peru Perd 1.91%
TLC— México — TN El Salvador, Guatemala y Honduras 1.76%
TLC México - Uruguay Uruguay 1.70%
TLC México-Costa Rica Costa Rica 1.69%
ACE México - Bolivia Bolivia 1.67%
TLC México — Nicaragua Nicaragua 1.64%
Total: 51 64.36%

! Datos de IMF, WEO Octubre 2012.
2 Australia, Brunei, Chile, Malasia, Nueva Zelanda, Perd, Singapur, Estados Unidos, Vietnam.
3 Desde noviembre de 2006 sélo participan México y Colombia.

* Actualmente en proceso de negociacion.

AAE: Acuerdo de Asociacién Econédmica. / ACE: Acuerdo de Complementacién Econdmica.
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El establecimiento de acuerdos comerciales ha sido complementado con otras medidas para reducir las barreras al
comercio internacional. Entre ellas destaca el programa de reduccién arancelaria emprendido a partir de 2008. En
el contexto de este programa, de acuerdo a datos de la Organizacién Mundial de Comercio, el arancel para Nacién
Mas Favorecida promedio se ha reducido en mas de 3 puntos porcentuales. Dicha reduccion es una de las mayores
a nivel internacional y contrasta con medidas en el sentido contrario adoptadas por algunos paises.

Cambio en arancel promedio NMF*
, 2008-2010

(puntos porcentuales) o

01 00 00 00 00 00
1 g 07 0°

w
@

México

Rusia
Venezuela
Peru

Unién Europea
Corea del Sur
Chile

China
Colombia
Estados Unidos
India

Brasil
Argentina

* Nacién mas favorecida.
Fuente: Organizacién Mundial de Comercio.

Es importante destacar que sin el grado de apertura al comercio de la economia mexicana, no hubiera sido posible
observar el desempefio favorable de la actividad econdmica que se ha registrado durante los ultimos afios. Por
tanto, el establecimiento de la apertura comercial como una politica de Estado sera uno de los componentes de la
estrategia del Gobierno Federal para impulsar la competitividad de la economia.

6.2.9 Adoptar una Politica de Fomento Sectorial

Existen ciertos sectores que resultan estratégicos para el desarrollo del pais, en virtud de su capacidad de generar
empleo, de reducir las disparidades regionales y de contribuir al abatimiento de la pobreza. Uno de los
componentes de la estrategia del Gobierno Federal para impulsar el desarrollo del pais consistird en adoptar
medidas orientadas al fortalecimiento de esos sectores.

El sector rural del pais concentra el mayor nimero de hogares en condiciones de pobreza y su presencia es
considerablemente mayor en las regiones con menores niveles de desarrollo.
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Relacion poblacidon en situacion de
pobrezay PIB estatal sector agropecuario,
silvicultura y pesca*
(2003-2010, 32 Entidades federativas)

Relacién PIB estatal per capita y PIB
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*No incluye al sector minerfa.
Fuente: INEGI, CONEVAL y CONAPO.

* No incluye al sector mineria.
Fuente: INEGI v CONAPO.

Esta condicién obedece en buena medida a un nivel reducido de la productividad laboral en el sector
agropecuario, que se refleja en un desempeno desfavorable en comparacién con otros sectores productivos del
pais y con el mismo sector en otras naciones.

Productividad agricola por
hectarea, 2009
(millones de délares PPA)

Participacion en el PIB y en la fuerza de
trabajo por gran division de la
actividad econémica
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Fuente: World Bank, OCDE Stats.
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Participacion enel PIB

Fuente: INEGI

Dado el impacto del sector rural en el combate a la pobreza, asi como el crecimiento insuficiente de la
productividad, se redisefiaran los programas presupuestarios dirigidos al campo. Las modificaciones tendran el fin
de garantizar que los recursos alcancen efectivamente a los pequefios productores, entre los cuales se concentra
la pobreza. Adicionalmente, se buscara incrementar el financiamiento al sector. Como parte de la estrategia se
fomentaran la mecanizaciéon del sector y la reconversion de cultivos a través del otorgamiento de crédito y de
apoyos.

Otro sector que resulta estratégico es el del turismo. A causa de su alto impacto en la reducciéon de las
desigualdades regionales y de su capacidad para generar polos de desarrollo, asi como de su importancia en la
generacién de divisas, el fortalecimiento del sector turismo tendria un efecto de primer orden sobre la actividad
econdmica en su conjunto.
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Pobreza a nivel municipal, 2010 Niveles de marginacién de
(% de la poblacién total) municipios turisticos y no turisticos
80 (% de la poblacidn total)
2o 68.1 Municipios no turisticos M Municipios turisticos Municipios no turisticos MMunicipios turisticos
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Fuente: CONEVAL,SECTUR. Fuente: CONAPO 2010, SECTUR.

Durante los ultimos afios en México no se han aprovechado plenamente los posibles beneficios para el resto de la
economia y para el bienestar de la poblacién del sector turismo. Por una parte, el crecimiento del nimero de
turistas ha perdido vigor, lo que podria estar asociado al impacto de la crisis financiera global sobre el poder
adquisitivo de los viajeros internacionales y al deterioro de la percepcién de las condiciones de seguridad en el
pais. Por otra parte, comparativos internacionales de competitividad en el sector sefialan que en el pais existe un
amplio margen de mejoria.

Viajeros internacionales Indice de competitividad en viajes y
(millones de personas) turismo 2011
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Fuente: Banco de México. Fuente: WEF, Travel and Tourism Competitiveness Report 2011.

Por tanto, en el contexto de la estrategia para incrementar la productividad e impulsar el desarrollo, se promovera
la vocacion turistica del pais a través del fortalecimiento del marco regulatorio del sector y de acciones para
mejorar las condiciones de seguridad publica y su percepcidn.

6.2.10 Impulsar la Reforma de la Hacienda Publica

La capacidad de recaudacion de los distintos drdenes de gobierno de un pais es el determinante de ultima
instancia de la capacidad del estado de atender las necesidades de la poblacion. De lo anterior se desprende la
importancia de los ingresos tributarios. Ante una capacidad reducida de generar ingresos por parte del gobierno,
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no existiran los recursos financieros para implementar programas en materias como desarrollo social, seguridad
publica y desarrollo de infraestructura, entre otros.

En México, a lo largo de los ultimos afios se ha dado una tendencia gradual de crecimiento de los ingresos
tributarios no petroleros como porcentaje del PIB. A raiz de las dos reformas fiscales realizadas durante los ultimos
seis afios, los ingresos tanto por IVA como por ISR alcanzaron sus niveles maximos histdricos durante el periodo
2010-2011.

Impuesto al Valor Agregado Impuesto Sobre la Renta*
(% del PIB) . (% del PIB)
4
5
3 4
3
2
2
1 1
0
PP B
0 2828555855588338333388s5ss383s88:3¢38
el N S-S S EEE LR R R $88g8ss88s8s3
§88858885883333888338588588S3¢8¢888
* Incluye IMPAC, IDE elETU en los afios de su vigencia.
Fuente: SHCP. Fuente: SHCP.

En ese contexto, la razén de ingresos tributarios no petroleros totales a PIB también se ubicd en sus niveles
maximos histéricos en ambos afios.

Ingresos tributarios no petroleros
(% del PIB)

Fuente: SHCP.

Sin embargo, a pesar del gradual aumento de los ingresos tributarios, la capacidad recaudatoria total del Estado
Mexicano continlda siendo relativamente reducida. Un comparativo con paises de la OCDE indica que la razén de
ingresos tributarios a PIB de México es menor en 8 puntos porcentuales al promedio de los paises miembros y es
menor también a la de los paises similares al de México en términos de ingresos. Asi, la recaudacién en Portugal es
mayor en 6 puntos porcentuales, la de Grecia en 4 puntos y la de Turquia en 3 puntos.
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Ingresos tributarios de paises miembros de la OCDE,

2010
Pais % del PIB Pais % del PIB
Dinamarca 44.7 Portugal 21.9
Noruega 41.7 Irlanda 21.8
Suecia 38.9 Alemania 21.1
Islandia 32.7 Polonia 19.4
Austria 294 Grecia 19.4
Nueva Zelanda 29.4 Suiza 19.3
Finlandia 28.7 Turquia 18.5
Italia 27.4 Republica Checa 18.5
Bélgica 26.4 Espafa 18.2
Hungria 25.2 Corea 16.5
Canada 24.6 Francia 16.0
Reino Unido 24.0 México 15.7
Luxemburgo 23.9 Petroleros® 5.1
OCDE - Total 23.7 No Petroleros 10.6
Australia 23.2 Estados Unidos 15.3
Holanda 23.2 Japon 13.6

Nota: Noincluye las aportaciones a la seguridad social niimpuestos a la propiedad.

Incluye los impuestos, productos y aprovechamientos a la actividad petrolera.

Fuente: OECD Stats, SHCP.

Lo anterior indica que es necesario avanzar mas aceleradamente en la tarea de fortalecer los ingresos tributarios
del sector publico. Una de las areas con mayor potencial de mejora es la de los ingresos de los gobiernos locales.
Los ingresos de los gobiernos locales en México representan menos de una décima parte del promedio de la OCDE.
El desempeiio desfavorable de los ingresos de los gobiernos locales en el pais se explica en buena medida por el
nivel extraordinariamente reducido de la recaudacion por impuesto predial. Como razén del PIB la recaudacion por
este impuesto en el pais es la quinta parte del promedio de la OCDE.
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Recaudacion tributaria, 2010

(% del PIB)
Promedio OCDE® 33.8 20.0 9.2 8.4
México 18.8 15.3 0.7 2.9
México* 13.9 10.4 0.7 2.9
Chile 19.6 17.4 1.2 1.0
Estados Unidos 24.8 9.4 9.1 6.4
Corea del Sur 25.1 15.1 4.2 5.7
Turquia 25.7 17.2 2.4 6.1
Japén® 27.7 9.1 7.2 11.4
Canada 31.0 12.8 15.4 2.8
Espafia 321 11.2 8.9 12.0
Polonia® 31.6 16.5 4.0 11.1
Reino Unido 34.7 26.3 1.8 6.6
Alemania 35.9 11.3 10.5 14.1
Francia 42.8 14.9 4.6 23.2
Italia 42.8 22.7 6.6 13.4

1 El total puede co coincidir con la suma de los componentes en algunos casos debido a otros rubros.
2 Corresponde a la suma de la recaudacién de estados y municipios.

3 Cifras para 2009.

4 México sin derechos sobre hidrocarburos.

Fuente: OECD Stats, SHCP.

En cuanto a los ingresos por concepto de cuotas de seguridad social también existe un amplio espacio de mejora.
Los ingresos por este concepto en el pais representan una tercera parte del promedio de la OCDE.
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Recaudacion tributaria por Impuesto Predial,

2010
Pais % del PIB
Reino Unido 3.40
Canada 3.13
Estados Unidos 3.03
Francia 2.47
Japoén 2.13
Polonia 1.17
Promedio OCDE 1.05
Espaia 0.88
Corea del Sur 0.79
Italia 0.62
Chile 0.50
Alemania 0.45
Turquia 0.27
México 0.20

Fuente: OECD Stats, SHCP.

En vista de los elementos anteriores, es necesaria una reforma integral de la hacienda publica. Los principales
elementos que integraran dicha reforma son los siguientes:

Mejorar el proceso e incrementar el nivel de la recaudacién: por medio de medidas para incrementar la
base de contribuyentes, disminuir la participacidn en el sector informal, simplificar el sistema impositivo y
aumentar la eficiencia recaudatoria de las autoridades de los tres niveles de gobierno.

Reducir y racionalizar las exenciones y privilegios fiscales: a través de la reduccion de los gastos fiscales y
de su redisefio para hacerlos mas equitativos, progresivos y transparentes. Con ello se focalizaran los
estimulos fiscales y subsidios en los sectores de la poblacidon que mds lo necesitan y se incrementara la
recaudacion.

Reducir la evasidon y la elusion fiscales: implementando medidas para que el Registro Federal de
Contribuyentes sea un requisito indispensable para la integracion al sistema financiero, fomentando el
traslado al sistema financiero de una mayor parte de las transacciones que actualmente se realizan en
efectivo y fortaleciendo las politicas de fiscalizacién.

Mejorar la transparencia y eficiencia del gasto: a través de acciones para eliminar la duplicidad de
funciones al interior y entre distintas dependencias publicas, mejorando el sistema de compras de
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gobierno para asegurar que las adquisiciones se realicen en las condiciones mas favorables, ampliando el
uso del presupuesto basado en resultados y fortaleciendo la transparencia y la rendicién de cuentas.

Redefinir las obligaciones de los tres drdenes de gobierno: con medidas como la ampliaciéon de las
atribuciones de control y cobro por parte de las entidades federativas y municipios, el otorgamiento de
incentivos para la modernizacién de los sistemas de cobro y los padrones de contribuyentes y la adopcién
de acciones para incrementar la transparencia y la rendicién de cuentas en todos los érdenes de gobierno.
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7. CONCLUSIONES

El primer paquete econdmico de la Presente Administracién es un primer paso para la conformacién de un Estado
Eficaz que nos permita a todos los mexicanos realizar el proyecto de vida que nos propongamos.

En ese contexto, el paquete econdmico se conforma en una propuesta realista, responsable, y que atiende las
necesidades de las familias. En primer lugar, estd sustentado en proyecciones realistas y en el retorno a un
presupuesto equilibrado, con lo cual se garantiza la sostenibilidad de las finanzas publicas. La fortaleza de éstas y la
estabilidad macroecondédmica son una politica de Estado en la que coincidimos todos los mexicanos.

Al mismo tiempo, dentro de un programa responsable, se expresan por el lado del gasto una serie de prioridades y
programas nuevos con que se avanza en una propuesta de gobierno efectiva y concreta. Asi, en el presupuesto
propuesto encuentran expresidon y cabida erogaciones destinadas a programas y proyectos incluyendo un
fortalecimiento del combate a la pobreza, mejorar la calidad de la educacién y las acciones de prevencién en
materia de seguridad, asi como incrementar las asignaciones para ciencia y tecnologia y para infraestructura.

El programa se enmarca dentro de una estrategia mds amplia que busca hacer una realidad el deseo de todos los
mexicanos de, en un contexto de libertad, alcanzar una vida digna. Para ello, se seguird una agenda de acciones en
diez vertientes. Como ya se menciond, es necesario mantener la estabilidad macroecondmica. Sin embargo, esa es
condicidn necesaria mas no suficiente para alcanzar un mayor nivel de desarrollo y reducir de forma sostenida la
pobreza. Para ello, se requiere fomentar la competencia econémica, reformar el sector energético, promover una
mayor inversion en capital humano, aumentar el nivel de crédito, incrementar la inversidn en infraestructura,
transitar hacia la seguridad social universal, establecer una estrategia integral de comercio exterior y de impulso a
sectores prioritarios, y finalmente fortalecer a la Hacienda Publica.
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ANEXO A. EVOLUCION ECONOMICA Y DE LAS FINANZAS PUBLICAS 2006-2012

A.1 Evolucion de la Economia Mexicana 2006-2012
A.1.1 Oferta y Demanda Agregada

Durante el periodo 2006-2012 el valor real del PIB se expandid a una tasa anual promedio de 2.4 por ciento. Al
interior de la demanda agregada, los componentes mas dindmicos fueron las exportaciones no petroleras y la
formacidn bruta de capital fijo ejecutada por el sector publico. Por su parte, dentro de las actividades productivas
destacaron los avances registrados en los servicios financieros y de seguros; informacién en medios masivos;
direccion de corporativos y empresas; electricidad, agua y suministro de gas por ductos al consumidor final, y
comercio.

Oferta y demanda agregadas

(Variacion real anual promedio) Producto interno bruto

(Variacion real anual promedio)

2006-2012"/

2006-2012 '/

Oferta 3.0
PIB 24 Total 2.4
Importaciones 5.4 Agropecuario 1.8
Demanda 3.0 Industrial 2.0
Consumo 2.3 Mineria -0.4
Privado 24 Manufacturas 23
Publico 2.1 Construccion 23
Formacién de capital 4.6 Electricidad 5.1
Privada 4.0 Servicios 3.1
Publica 7.2
Exportaciones 5.6 Y Cifras preliminares.

En 2012 corresponde a enero-septiembre.

1/ Cifras preliminares.
Fuente: INEGI.

En 2012 corresponde al primer semestre
Fuente: INEGI.

A.1.2 Empleo

Entre 2006 y 2012, el nimero de trabajadores afiliados al IMSS crecié a un ritmo anual promedio de 3.0 por ciento.
En ese periodo los sectores con mayores ritmos de expansién en el empleo formal fueron la industria extractiva,
los servicios para empresas y hogares,* el comercio y la construccién.

39 . e . . . T . . . . . . .z . .
Incluye servicios financieros y de seguros, inmobiliarios, profesionales y técnicos, alquiler, alojamiento temporal, preparacion de alimentos, recreativos y de
esparcimiento.
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Trabajadores asegurados totales en el IMSS, 2006-2012
(Variacién respecto a diciembre previo)

Variacion Relativa Variacion Absoluta (Miles de personas)
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012*/ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012*/

Total 4.7 3.9 -0.3 -1.3 5.3 4.0 4.8 603 525 -38  -181 730 591 729
Agropecuario -1.8 0.7 -1.1 -1.1 4.4 31 3.4 -6 3 -4 -4 15 11 12
Industrial 33 15 -5.3 -4.1 7.8 4.5 5.7 165 76  -281  -203 375 231 313
Comercio 4.5 49 2.5 -0.7 4.7 4.8 5.5 118 133 70 -19 137 146 172
Servicios 6.6 5.9 31 0.8 3.5 33 3.7 327 313 177 45 203 202 232

*/ Corresponde a la variacion anual de octubre. Fuente: IMSS.

A.1.3 Inflacidn

En el periodo 2006-2012, la estabilidad macroeconémica se ha mantenido como una de las fortalezas
fundamentales de la economia mexicana. Asi, el ejercicio disciplinado de la politica fiscal y la conduccion
responsable de la politica monetaria se han traducido en una tasa de inflacion moderada, de forma que entre 2006
y 2012 la tasa de inflacién anual del INPC al cierre de cada afio promedié 4.4 por ciento,”® comparado con una
inflacion de 9.0 por ciento en el afio 2000.

indice de precios al consumidor
(Variacion porcentual anual)

8.0 1
6.0 1
4.0 1

2.0 1

0.0 +
«
20002001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/
*/ Cifra ala primera quincena de noviembre.
Fuente: INEGI.

A.2 Evolucion de las Finanzas Publicas 2006-2012

El balance publico pasara de un superavit de 0.2 por ciento del PIB en 2006 a un déficit de 2.4 por ciento en 2012.
Este resultado obedece principalmente a que en octubre de 2008 se adecud la regla fiscal en la Ley Federal de
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria para que a partir de 2009 la meta del balance publico se evallue

0 . .2 . . . .
*para 2012 se emplea la inflacién anual observada al cierre de la primera quincena de noviembre.
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excluyendo la inversiéon fisica de Pemex. Ello debido, a que en la misma Ley se establecié que Pemex ya no
realizaria inversiones a través del esquema de inversion financiada (Pidiregas) y las inversiones de los proyectos
Pidiregas contratados con anterioridad se registraran en el Presupuesto cuando se realizan, en lugar de cuando se
amortizan que es lo que marca la norma para el registro de la inversion Pidiregas.

Excluyendo la inversién de Pemex, se anticipa que el balance tradicional del sector publico® se ubicard en un
déficit de 0.4 por ciento del PIB en 2012. Este resultado es congruente con lo establecido en el paquete econdmico
aprobado para 2012, en el que se establece que para enfrentar el efecto sobre la actividad econémica de la crisis
financiera de 2009 se incurriria, entre otras medidas contraciclicas, en un déficit temporal y moderado vinculado al
ciclo de la economia. Ello de acuerdo a lo sefialado en el articulo 17 de la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria.

Déficit publico tradicional con y sin inversion de

PEMEX*/
is (% del PIB)
3.0 Déficit publico tradicional
2.5 7 uDéficit publico tradicional
2.0 1 sin inversién de PEMEX
1.5 A
1.0 1
0.5 1
0.0 7
0.5 1

-1.0 -
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012e/

*/ Excluye de 2006 a 2007 los recursos para los programas de conclusién de

la relacion laboral, en 2008 el costo asociado por la entrada en vigor de la

Nueva Ley del ISSSTE y en 2009 el reconocimiento de las obligaciones

PIDIREGAS.

e/ Estimado para cierre de afio.

FUENTE: SHCP.

La deuda publica neta entre 2006 y 2012 pasarda de 19.1 a 33.4 por ciento del PIB anual como resultado
principalmente de lo siguiente: i) el reconocimiento en 2008 de las obligaciones pensionarias derivadas de la
Reforma a la Ley del ISSSTE y su costo de transicién de 2.4 puntos porcentuales del producto anual, ii) el registro
contable y presupuestario al 31 de enero de 2009 de las obligaciones Pidiregas de Pemex de 8.2 por ciento del PIB,
las cuales eran registradas por la entidad en cuentas de orden -éstas son obligaciones que fueron contraidas en
afios anteriores pero que no se reflejaban en la deuda publica hasta que se fueran amortizando de acuerdo con la
normatividad aplicable-, iii) la crisis financiera internacional, la cual llevé a que se observara un crecimiento menor
al potencial asi como una depreciacion del tipo de cambio, y iv) el déficit tradicional sin inversion de Pemex entre
2010y 2012 como parte de las medidas contraciclicas ante la crisis global de 2008-2009.

“ para fines de analisis no incluye de 2006 a 2007 los recursos para programas de conclusion de la relacion laboral, en 2008 el costo por la entrada en vigor de
la nueva Ley del ISSSTE y en 2009 el reconocimiento de las obligaciones de los Pidiregas.
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40.0

2006 2007

FUENTE: SHCP.

Deuda publicaneta
(% del PIB anual)

=Deuda publica s/ ISSSTE y rec.Pidiregas

350 Reconocimiento Pasivos Pidiregas
30.0 Obligaciones ISSSTE
25.0
20.0
15.0
10.0

5.0

0.0

2008 2009 2010 2011

e/ Estimado para cierre de afio.

2012e/

Entre 2006 y 2012, las fuentes de financiamiento del sector publico no financiero aumentaran en 3.7 por ciento del

PIB, como resultado de los siguientes factores:

e Mayor déficit publico en 2.6 por ciento del PIB como resultado de que se excluyé a la inversion de Pemex de la
meta de balance como resultado de la reforma mencionada anteriormente, asi como por un déficit
contraciclico moderado de 0.4 por ciento del PIB.

e Mayores ingresos tributarios en 0.7 por ciento del PIB debido, principalmente, a las reformas fiscales

aprobadas en 2007 y 2009.

e Menor costo financiero y Adefas en 0.4 puntos porcentuales del PIB.

Por el lado de los usos del mayor financiamiento, el 2.6 por ciento del PIB se destind a aumentar el gasto
programable (1.7 puntos porcentuales para la inversion de Pemex y 0.9 puntos porcentuales para el gasto del
resto del sector publico); 0.3 por ciento del PIB se destind a incrementar las participaciones y aportaciones a
entidades federativas y municipios y 0.8 por ciento del PIB a compensar menores ingresos petroleros.

Mayor
déficit
publico

Mayor
ingreso
tributario

e/ Estimado para cierre de

FUENTE: SHCP.

Fuentesy usos de los recursos financieros adicionales
entre 2006-2012¢e/1/

(% del PIB)

Menor costo  Mayor gasto
financieroy ~ Programble

adefas devengado

2.6

Mayores
participaciones y
aportaciones

afio.

1/ En 2012 no considera los ingresos propios excedentes de dependencias
y entidades, ni las ampliaciones derivadas de éstos.

petrolero

Menor
ingreso
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A.2.1 Ingresos Publicos

Entre 2006 y 2012 los ingresos se mantuvieron en el mismo nivel como proporcién del producto en 21.8 por
ciento™. Esto se debe por un lado, al incremento en los ingresos tributarios de 0.7 puntos porcentuales del
producto, fundamentalmente por la introducciéon en 2008 de los impuestos empresarial a tasa Unica y a los
depdsitos en efectivo; las modificaciones al marco tributario para 2010, tanto de los impuestos aplicables al
consumo, al ingreso y a los productos; asi como las medidas realizadas en materia de administracion tributaria.
Efecto que se compensd con menores ingresos petroleros.

En la recaudacidn tributaria destaca lo siguiente:

e Elincremento en los ingresos tributarios en el periodo se observa aldn cuando la posicion en el ciclo econdmico
es diferente entre 2006 y 2012. Una brecha de producto negativa reduce el valor de los ingresos tributarios
como porcentaje del PIB en 2012 y una brecha de producto positiva lo incrementa en 2006.

e En el caso del ISR-IETU-IDE la recaudacién pasé de 4.3 por ciento del PIB en 2006 a 5.1 por ciento en 2012. En
este resultado sobresalen los mayores ingresos derivados de la implementacién del IETU y el IDE en 2008 con
la Reforma Hacendaria por los Que Menos Tienen, asi como el incremento de las tasas maximas del ISR para
personas fisicas y empresas que pasaron de 28 por ciento a 30 por ciento, ademas de la modificacion del
esquema de consolidacion fiscal.

e Larecaudacién por IVA en 2012 se ubica en 3.7 por ciento del PIB, mismo nivel que en 2006, lo que obedece al
efecto del ciclo de la economia en la recaudacion de este tributo como proporcién del PIB, dado que el
consumo de bienes durables tiene un grado elevado de sensibilidad al ciclo econédmico. En el periodo el IVA
aumenté en términos reales 12.2 por ciento, debido principalmente al incremento en la tasa de este impuesto
de 15 por ciento a 16 por ciento, asi como a las mejoras en la administracidn tributaria.

e Los ingresos por el IEPS se ubican en 0.5 por ciento del PIB, 0.1 por ciento del PIB mas que en 2006, resultado
principalmente de los impuestos especiales a las telecomunicaciones y a los tabacos labrados.

Se prevé que los ingresos no tributarios del Gobierno Federal asciendan a 0.9 por ciento del PIB, monto superior
en 0.1 puntos porcentuales del PIB. Mientras que los ingresos petroleros se ubican en 7.5 por ciento del PIB,
monto 0.8 puntos porcentuales del producto menor al nivel de 2006, como resultado de una disminucién de la
plataforma de produccion de petréleo por 715.6 miles de barriles diarios durante el periodo (22.0 por ciento), el
mayor valor de las importaciones de petroliferos (130.1 por ciento real) y un menor precio del gas natural (59.3
por ciento), factores que se compensaron parcialmente con un mayor precio de exportacion de la mezcla
mexicana en 48.7 ddlares por barril.

2 . . .z . ~
* Todas las cifras que se presentan para 2012 corresponden a la estimacion para el cierre de afio.
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Ingresos Presupuestarios del Sector Publico'’
- Por ciento del PIB -

Total 21.8 220 235 23.6 22.6 22.7 21.8 0.0 100.0
Petroleros 83 78 87 73 74 7.7 7.5 -0.8 34.6
Gobierno Federal 5.2 4.5 57 41 4.5 4.9 4.6 -0.6 21.2
Ingresos propios de PEMEX 3.1 3.3 3.0 3.2 2.9 2.7 2.9 -0.2 13.5
No petroleros 13.5 14.2 148 16.3 15.2 15.1 14.2 0.7 65.4 I
Tributarios 90 93 99 94 101 100 97 0.7 44.5
ISR-IETU-IDE 43 47 51 50 52 53 5.1 0.8 23.6
IVA 37 36 38 34 39 37 3.7 0.0 16.9
IEPS 04 04 04 04 05 05 0.5 0.1 2.1
Importacion 03 03 03 03 02 02 0.2 -0.1 0.9
Otros 03 03 03 04 03 03 0.2 -0.1 1.0
No tributarios 45 49 49 68 51 51 4.5 0.0 20.8
Gobierno Federal 0.8 14 1.2 3.2 14 1.2 0.9 0.1 4.1
Organismos y empresas distintas de PEMEX 3.7 3.5 3.7 3.6 3.8 3.9 3.6 -0.1 16.7
Ingresos tributarios totales 8.6 8.9 8.2 9.5 9.6 9.0 8.5 -0.1 39.1
Ingresos no tributarios totales 13.2 131 153 141 13.0 13.7 133 0.1 60.9

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
1_/ En 2012 no considera los ingresos propios excedentes de dependencias y entidades.
FUENTE: SHCP.

A.2.2 Gasto Publico

Entre 2006 y 2012 el gasto neto pagado aumentd en 2.5 puntos porcentuales del PIB, al pasar de 21.6 por ciento a
24.1 por ciento. Sin inversién de Pemex el gasto neto pagado pasé de 21.4 a 22.2 por ciento. Al interior de éste:

e El costo financiero, que incluye el pago de intereses de la deuda y el programa de apoyo a deudores, y las
Adefas fueron inferiores en 0.4 puntos del PIB.

e El gasto primario sin considerar la inversion de Pemex se incrementd en 1.2 puntos porcentuales del
producto. Las participaciones pagadas a entidades federativas se mantuvieron en niveles similares a los
observados en 2006 como porcentaje del producto a pesar de que en 2012 se derogd el impuesto sobre la
tenencia y que disminuyeron los ingresos petroleros como porcentaje del producto, y el gasto
programable devengado se incrementé en 1.3 puntos porcentuales del PIB.
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e El incremento en el gasto programable se canalizd a mayor inversion de Pemex, pago de pensiones,
servicios médicos, el Programa Oportunidades y mayor costo de combustibles de CFE.*

Gasto Neto del Sector Publico Presupuestariou

- Por ciento del PIB -

2012 Diferencia Estructura
2006 2007 2008 2009 2010 2011 Estim. 2012-2006 % 2012

Total 216 219 23.6 259 255 252 24.1 2.5 100.0
Sin inversion de PEMEX 21.4 21.6 23.0 238 235 234 222 0.8 92.0
Costo financiero 24 2.1 1.9 2.2 2.0 1.9 2.0 -0.4 8.3

Intereses, comisiones y gastos 2.0 1.9 1.6 1.9 1.9 1.8 1.9 -0.1 8.0
Programa de apoyo a deudores 0.4 0.2 0.2 0.3 0.1 0.1 0.1 -0.3 0.3
Gasto primario 19.2 19.8 21.7 23.7 235 233 221 2.9 91.7
Sin inversion de PEMEX 19.0 19.5 211 21.6 21.5 215 202 1.2 83.7

Gasto programable devengado 2/ 16.0 169 183 20.6 20.2 20.0 19.0 3.0 78.6
Sin inversion de PEMEX 15.8 16.5 177 185 181 182 17.1 1.3 70.6
Participaciones 3.2 2.9 3.5 3.1 33 3.3 3.2 0.0 13.1
Adefas y otros menos diferimiento de

pagos 0.0 00 -01 -01 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1

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

1_/En 2012 no incluye las ampliaciones de gastos derivadas de ingresos propios excedentes de dependencias y entidades.

2_/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo. De 2006 a
2007 excluye el costo del Programa de Conclusion de la Relacidn Laboral.

FUENTE: SHCP.

Desde la perspectiva de quién ejerce el gasto primario de la Federacién, entre 2006 y 2012 el 35.1 por ciento de las
mayores erogaciones correspondié a las entidades federativas por medio de participaciones, aportaciones,
transferencias y convenios; el 32.6 por ciento a las dependencias de la Administracion Publica Centralizada, de los
cuales 6.0 puntos porcentuales se destinaron al pago de pensiones a los beneficiarios del IMSS y del ISSSTE; el 30.3
por ciento a entidades paraestatales bajo control presupuestario directo; 1.9 por ciento a los Poderes y entes
auténomos, 0.2 por ciento al INEGI y 0.1 por ciento al Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa.

El gasto programable, es decir aquel que se destina al cumplimiento de los programas del sector publico, aumentd
en 3.0 puntos porcentuales del PIB al pasar de 16.0 por ciento del PIB en 2006 a 19.0 por ciento del PIB en 2012.
En su composicién sobresale lo siguiente:

e Sise excluye la inversion de Pemex, el gasto programable se incrementa en 1.3 por ciento del PIB al pasar
de 15.8 a 17.1 por ciento del PIB.

“* Para fines de anélisis se excluyen de 2006 a 2007 los recursos para programas de conclusion de la relacién laboral, la emision de los bonos asociada a la
Reforma de la Ley del ISSSTE en 2008 y en 2009 el reconocimiento de los pasivos de los Pidiregas. También se homologa el tratamiento de las operaciones
ajenas del sector paraestatal para todo el periodo y se homologan otros registros.
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Del mayor gasto programable, 52.9 por ciento se destind a gasto corriente y 47.1 por ciento a gasto de
capital.

En cuanto a la composicion del gasto programable, se observa que entre 2006 y 2012 la participacion del
gasto de capital aumentd de 19.6 a 24.0 por ciento.

Al interior del gasto corriente 56.8 por ciento se destiné al pago de pensiones, 30.3 para desarrollo social
donde destaca el Programa Oportunidades, los seguros médicos, 70 y mas y estancias infantiles y el 13.0
por ciento al resto del gasto.

Por su parte, la inversidon impulsada como proporcidn del gasto programable total pasé de 22.8 a 23.8 por
ciento en el mismo periodo.

En cuanto al destino del gasto de acuerdo a las funciones que realiza el sector publico:

Las actividades de desarrollo social absorbieron el 57.9 por ciento del total del gasto programable de 2012
y aumentaron en 1.4 puntos porcentuales del producto respecto a 2006. A su interior, sobresale el mayor
gasto en salud, proteccién social, vivienda, servicios a la comunidad, otros asuntos sociales y educacién.

El gasto en desarrollo econémico representé el 32.0 por ciento del gasto programable en 2012,
incrementandose en 1.6 puntos porcentuales del PIB. Las actividades que absorbieron estos recursos
fueron combustibles y energia, comunicaciones y transportes.

El gasto en funciones de gobierno aumentd su participacién en el gasto programable de 8.6 a 9.2 por
ciento del total entre 2006 y 2012, donde seguridad nacional, justicia y orden publico y de seguridad
interior representaron el 70.0 por ciento de las funciones de gobierno en 2012, mientras que en 2006
representaban el 58.3 por ciento.
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Gasto Programable Devengado del Sector Publico Presupuestariol-/

Clasificacion econémica
- Por ciento del PIB -

Total™/ 16.0 169 183 206 20.2 20.0 19.0 3.0 100.0 I
Sin inversion de PEMEX 15.8 16.5 17.7 185 181 182 17.1 1.3 42.5
Gasto corriente 129 133 139 155 151 151 144 1.5 52.9 100.0 I
Servicios personales 5.9 5.8 5.8 6.4 6.1 6.0 5.8 -0.1 -1.5 -2.9
Pensiones y otros gastos de
seguridad social 1.9 2.0 2.1 2.4 2.6 2.7 2.8 0.9 30.0 56.8
Subsidios y transferencias 2.0 2.2 2.6 3.0 2.9 3.1 3.0 1.0 33.3 63.0
Gastos de operacion 3.1 3.2 3.3 3.6 3.4 33 2.8 -0.3 -8.9 -16.9
Gasto de capital 3.1 3.6 4.4 5.1 5.1 4.9 4.5 1.4 47.1 100.0 I
Inversion fisica 25 2.8 31 4.7 4.8 4.6 43 1.8 58.5 1241
Inversidn financiera y otros 0.6 0.8 1.3 0.5 0.3 0.4 0.3 -0.3 -11.3 241

Partidas informativas:

Inversion impulsada 4.0 4.1 4.3 4.8 5.0 4.7 4.6 0.6
Gasto programable total incluyendo

inversién impulsada 174 181 195 20.7 204 202 193 1.9
Inversion impulsada como % del gasto

programable total 22.8 224 221 231 245 234 2338 1.0

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

1_/ En 2012 no incluye las ampliaciones de gastos derivadas de ingresos propios excedentes de dependencias y entidades.

2_/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo. De 2006 a
2007 excluye el costo del Programa de Conclusion de la Relacidn Laboral.

FUENTE: SHCP.

A.2.3 RFSP y su Saldo Histdrico 2006-2012

En 2012, se prevé que los RFSP se ubicaran en 2.8 por ciento del PIB, monto 1.5 puntos porcentuales mayor al de
2006*. Las mayores necesidades de financiamiento se explican, principalmente por un déficit tradicional sin
inversiéon de Pemex en 2012, que es temporal y forma parte de las medidas contraciclicas ante la contingencia
econdmica global, y por la mayor inversién de Pemex.

44 . .. . N . . . .
Ademas del balance tradicional, éstos incorporan las necesidades de financiamiento del IPAB y el programa de apoyo a deudores de la banca una vez
descontados los apoyos fiscales y de la inversion Pidiregas, asi como el cambio en el patrimonio de la banca de desarrollo y fondos de fomento.
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4.0 7

3.5 A

3.0 A

2.5

2.0 1
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1.0 A

0.5 A

0.0 -
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FUENTE: SHCP.

2007

Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP)

(% del PIB)

2008 2009

e/ Estimado para cierre de afio.

2012¢/

Se espera que el SHRFSP pase de 30.2 a 37.5 por ciento del producto entre 2006 y 2012. El incremento de 7.3
puntos porcentuales del PIB en el saldo histérico esta determinado por las mayores obligaciones financieras
derivadas de los Proyectos Pidiregas de CFE y la inversidon de Pemex en 1.0 puntos del PIB, del reconocimiento de
las obligaciones derivadas de la reforma a la Ley del ISSSTE en 2.4 puntos del producto, de la depreciacién
cambiaria del peso respecto al ddlar en 2.6 puntos del PIB, asi como otras obligaciones asociadas al balance
tradicional sin inversién de Pemex que aumentaron como parte de las medidas contraciclicas emprendidas para
enfrentar los efectos de la crisis financiera internacional de 2008-2009 y que junto con el efecto de un crecimiento
menor al potencial por la crisis, tuvieron una contribucién de 3.6 puntos del PIB. Los elementos anteriores fueron
compensados en parte por las disminuciones de las obligaciones financieras del IPAB de 1.5 puntos, del fondo
carretero de 0.7 puntos y el programa de apoyo a deudores de 0.1 puntos porcentuales del PIB.

Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del
Sector Publico
(% del PIB*/)

40.0 Obligaciones ISSSTE
35.0
30.0
25.0
20.0
15.0
10.0
5.0

0.0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012e/
*/ Calculados en base al PIB anual.
e/ Estimado para cierre de afio.
FUENTE: SHCP.
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ANEXO B. MARCO MACROECONOMICO Y ESTIMACION DE LAS FINANZAS PUBLICAS 2012-2013

B.1 Marco Macroeconémico, 2012-2013 (estimado)

2012 2013
Producto Interno Bruto
Crecimiento % real 3.9 3.5
Nominal (miles de millones de pesos) 15,603.0 16,715.6
Deflactor del PIB (variacidon anual, %) 4.3 3.5

Inflacion (%)

Dic. / dic. 3.8 3.0
Tipo de cambio nominal (pesos pordédlar)

Promedio 13.2 12.9

Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)

Nominal fin de periodo 45 4.7
Nominal promedio 4.3 4.6
Real acumulada 0.6 1.6

Cuenta Corriente
Millones de ddélares -8,989.1 -15,193.5
% del PIB -0.8 -1.2

Variables de apoyo:

Balance fiscal (% del PIB)

Con inversion de Pemex -2.4 -2.0
Sininversién de Pemex -0.4 0.0
PIB de los Estados Unidos

Crecimiento % real 2.2 2.0
Produccién Industrial de los Estados Unidos

Crecimiento % real 3.8 2.3

Inflacion de los Estados Unidos (%)

Promedio 2.1 2.0
Tasa de interés internacional

Libor 3 meses (promedio) 0.5 0.2
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (délares / barril) 101.7 84.9
Plataforma de exportacién promedio (mbd) 1,247.5 1,183.5
Plataforma de produccién crudo (mbd) 2,540.0 2,550.0
Gas natural

Precio promedio (délares/ MMBtu) 2.6 3.2
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B.2 Estimacion de las Finanzas Publicas 2012-2013

Estimacion de las finanzas publicas para 2012-2013

Balance econémico -368,886.4 -326,323.7 -2.4 -2.0 -14.5|
Balance econémico sin inversion de Pemex -67,631.4 0.0 -0.4 0.0 -100.0
Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
Balance presupuestario -368,886.4 -326,323.7 -24 -2.0 -14.5|

Ingresos presupuestarios 3,397,391.6 3,575,999.9 21.8 214 1.7|
Petroleros 1,177,021.3 1,238,066.4 7.5 7.4 1.6
Gobierno Federal 719,477.6 763,082.0 4.6 4.6 2.5
Pemex 457,543.7 474,984.4 2.9 2.8 0.3

No petroleros 2,220,370.3 2,337,933.5 14.2 14.0 1.7
Gobierno Federal 1,652,812.5 1,713,940.5 10.6 10.3 0.2
Tributarios 1,512,507.0 1,621,176.9 9.7 9.7 3.6

No tributarios ™/ 140,305.5 92,763.6 0.9 0.6 -36.1
Organismos yempresas v 567,557.8 623,993.0 3.6 3.7 6.2
Gasto neto pagado 3,766,278.0 3,902,323.6 24.1 23.3 0.1|
Programable pagado 2,933,958.7 2,995,118.1 18.8 17.9 -1.4
Diferimiento de pagos -27,986.4 -28,965.9 -0.2 -0.2 0.0
Programable devengado o 2,961,945.1 3,024,084.0 19.0 18.1 -1.4

No programable 832,319.3 907,205.5 5.3 5.4 53
Costo financiero 313,054.5 350,386.6 2.0 2.1 8.1
Participaciones 495,087.8 533,646.2 3.2 3.2 4.1
Adefas 24,177.0 23,172.7 0.2 0.1 -7.4
Costo financiero del sector publico 2/ 313,554.5 350,886.6 2.0 2.1 8.1I

Superavit econémico primario -55,331.9 24,562.9 -0.4 0.1 -142.9|

1/ En 2012 no considera 49.8 Mmp en los ingresos propios excedentes de dependencias y entidades, ni las
ampliaciones derivadas de éstos.
2_/Incluye costo financiero de entidades de control presupuestario indirecto.
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