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INTRODUCCION

El Paguete Econdmico para el ejercicio fiscal 2024 se enmarca en un sexenio trascendental para
la historia de nuestro pais, en el cual se consolidara un proyecto de transformacion de la vida
publica de México cuyo soporte ha sido un conjunto de politicas publicas enfocadas en la
reduccion de la pobrezay la desigualdad, donde el Estado es el principal promotor del desarrollo
nacional. Como parte de este proceso, el Paquete Econdmico propuesto contempla la
continuidad de un proyecto de nacion enfocado en el desarrollo social compartido con
estabilidad econdmica y prudencia en el manejo fiscal.

Esta administracion ha logrado revertir politicas ortodoxas que limitaban el crecimiento
econdmico y subestimaban el impacto de la intervencion estatal en el bienestar de los sectores
de la poblacion mas desfavorecidos. Especificamente, la politica econdmica de esta
administracion ha sido capaz de romper tendencias histéricas perjudiciales para el desarrollo
sin incurrir en desequilibrios fiscales ni comprometer la estabilidad econdémica de México. Los
principales cambios de tendencia estan alineados en tres ejes fundamentales, a saber: el
fortalecimiento de la red de proteccidn social, en favor de grupos de la poblacion desatendidos
y en condiciéon de pobreza; las reformas en materia laboral y de politica salarial, las cuales han
propiciado una mejor distribucion del ingreso en beneficio de la clase trabajadora; y el impulso
de proyectos de infraestructura, particularmente en la regidon sur-sureste del pais, la cual estuvo
al margen del desarrollo nacional por décadas.

El fortalecimiento de la red de proteccion social se ha acompafado de programas que han
permitido garantizar derechos fundamentales en beneficio de la poblacidon mexicana y que,
ademas, han sido elevados a rango constitucional. Con esta administracidon, se estima que los
niveles de gasto en proteccion social se mantengan por arriba de la tendencia observada en
administraciones anteriores en al menos 1.8 puntos porcentuales del Producto Interno Bruto
(PIB) para el cierre de 2024. Ademas, se prevé que las erogaciones por este concepto que recibe
cada mexicano, en promedio, se incrementen en 64.4% en términos reales entre 2018 y 2024,
crecimiento superior en 2.7 veces al observado en la administracion pasada. De esta manera, en
2024, el gasto en desarrollo social, que incluye ademas de proteccion social el gasto destinado a
salud y educacion, alcanzara un nivel de 12.8% del PIB.

Actualmente, mas del 70% de los hogares mexicanos han recibido al menos un apoyo a través
de los programas para el bienestar que otorga el Gobierno de México. Para ello, se ha logrado
incrementar el alcance de programas como la Pension para el Bienestar de las Personas Adultas
Mayores, que tiene una cobertura universal y beneficia a alrededor de 11.4 millones de personas.
Cabe destacar que los recursos destinados a este programa son 7.4 veces mayores en términos
reales respecto a 2018, lo cual ha permitido aumentar la pension de 1 mil 160 pesos bimestrales
a 4 mil 800 pesos en 2023, mientras que en 2024 aumentara a 6 mil pesos bimestrales. Este
monto sera 1.8 veces mayor a los ingresos de la linea de pobreza extrema rural y 1.4 veces los
ingresos de la linea de pobreza extrema urbana. Igualmente, los recursos destinados a
programas como la Pension para el Bienestar de las Personas con Discapacidad Permanente se
incrementaran en 2.4 veces en términos reales entre 2019 y 2024.

Asimismo, se han desplegado una serie de programas que han permitido ampliar la cobertura
de becas para estudiantes. Prueba de lo anterior es que el gasto asignado en 2023 a los
programas de becas es 9.3 veces mayor en términos reales respecto a lo observado en 2018. Con
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los programas de Jovenes Construyendo el Futuro, La Escuela es Nuestra y Universidades para
el Bienestar, el Gobierno de México continuara garantizando el acceso a la educacion, buscando
potencializar el desarrollo de las nuevas generaciones y priorizando las zonas con alta
marginacion, migracion e indices de violencia.

Los efectos de esta nueva politica social se han visto reflejados en una reduccidon histérica de la
pobreza. Con cifras del Consejo Nacional de Evaluacion de la Politica de Desarrollo Social
(CONEVAL), en lo que va de la administracion se ha observado una reducciéon tanto en la tasa
como en el numero de personas en condicion de pobreza. En 2022 se registrd una disminucion
de 51 millones de personas en condicidn de pobreza respecto a 2018y, por primera vez desde
gue se tiene registro, el porcentaje de la poblacion en esta condicién se mantuvo por debajo del
40%. Adicionalmente, el nimero de personas que carecen de acceso a una alimentacion
nutritiva y de calidad disminuyd en 4.1 millones, durante este mismo periodo. En particular, en
los estados que conforman la regidn sur-sureste, la desigualdad del ingreso, medida por el
Coeficiente de Gini, se redujo en 5.26%, en promedio.

Las reformas en materia laboral, el cambio en la politica salarial y los recursos para programas
sociales no han mostrado afectacion en el empleo ni han generado dependencia econdmica.
Por el contrario, la participacion laboral y la generacion de empleos han alcanzado los niveles
mMas altos desde que se tiene registro. En particular, diversos grupos de la poblaciéon que tenian
una baja participacion laboral remunerada, como es el caso de las mujeres. Al quinto ano de la
administracion, la participacion laboral femenina pasd de 44.0% en el cuarto trimestre de 2018
a 46.1% en el segundo trimestre de 2023, lo cual equivale a 3 millones de mujeres que hoy estan
empleadas o buscando emplearse.

El conjunto de reformas legales e institucionales en materia laboral ha contribuido a mejorar las
condiciones de vida de las y los trabajadores mexicanos. Por ejemplo, la politica salarial ha
impulsado el aumento al salario minimo, el cual pasé de 88.36 pesos diarios en 2018 a 207.44
pesos en 2023,y que, en términos reales, representa un crecimiento de 86.7%. Esto, sin generar
desempleo o espirales inflacionarias, contrario a lo que algunos analistas habian pronosticado.
Como resultado, el nivel actual del salario minimo es capaz de cubrir 1.5 canastas basicas en
zonas urbanasy 2 canastas en zonas rurales.

Adicionalmente, se han ampliado los dias de vacaciones y se ha garantizado el cumplimiento de
prestaciones como el reparto de utilidades. Ademas, se instituyd en 2020 la reforma al sistema
de pensiones para garantizar un retiro digno a la poblaciéon trabajadora. Entre los cambios
propuestos destaco la reduccion de la cantidad de semanas cotizadas para tener derecho a una
pension, las cuales pasaran de 1250 a 1,000 hacia el 2031. Otro aspecto destacado ha sido la
flexibilizacion de los mecanismos de afiliacion al IMSS para dar acceso a la seguridad social a
Mas personas, en particular, a las trabajadoras del hogar, quienes han aumentado su registro a
dicha institucion en 14 veces mas desde el inicio de la administracion. Por ultimo, destaco que
3 millones de trabajadores salieron de la modalidad de subcontratacion, a la par que
aumentaron en alrededor de 10% los salarios de trabajadores sindicalizados cuyos gremios
participaron en los procesos de legitimacién de contratos, al amparo de la reforma a la Ley
Federal del Trabajo.

Las politicas publicas y los cambios legislativos también han tenido un impacto positivo en
regiones histéricamente marginadas como la region sur-sureste. Por ejemplo, en lo que va de
esta administracion, se han creado 1 millon 20 mil empleos en esta region del pais. Esto contrasta
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con lo observado en los dos sexenios anteriores, en los que se generaron Unicamente 773 mil
empleos entre 2006 y 2011y 69 mil empleos entre 2012 y 2017.

Todos estos esfuerzos para reivindicar los derechos y mejorar los ingresos de los trabajadores se
han traducido en una mayor participacion de los ingresos laborales en la distribucion del
ingreso. Asi, entre 2018 y 2022 los ingresos de los trabajadores ganaron cerca de dos puntos
porcentuales del PIB, incrementando su participacion de 26.1 a 27.8%. Esto representa un logro
histérico ya que en los dos sexenios anteriores dicha participacion se mantuvo sin cambios y se
redujo en 0.7 puntos porcentuales, respectivamente.

Alos logros en materia de desarrollo social, empleo y distribucion del ingreso, se suma el mayor
nivel de inversién publica con impacto directo en el crecimiento econdmico a través del
desarrollo de multiples proyectos de infraestructura, los cuales aumentaran la capacidad
productiva y la conectividad entre regiones. Destaca el caso de la region del sur-sureste del pafs,
donde las inversiones tendran una alta tasa de retorno y se lograran reducir las brechas de
desarrollo, rezago social, marginacion y pobreza de manera mas ampliay rédpida. La inversion en
infraestructura es un primer paso para incrementar la conectividad en el mercado nacional y
aprovechar la coyuntura global para potenciar la integracion comercial de México con el resto
del mundo, asi como disminuir los costos de transporte y elevar la productividad.

Por ello, entre 2020 y 2022, el Gobierno de México dispuso un paquete de 61 proyectos de
inversion a fin de expandir la infraestructura publica, que incluye la modernizacion de carreteras
y puertos, asi como de plantas de licuefaccidon de gas natural y manejo de residuos, con una
inversion de 482 mil millones de pesos. La inversion publica en transporte ha resultado en 1 mil
68 kildbmetros nuevos de carreteras, equivalentes a la distancia entre las ciudades de Puebla y
Monterrey.

En materia de modernizacién portuaria, se han realizado maniobras de dragado y construccion
de muelles. Ademas, se ha incrementado en nueve millones de metros cuadrados la capacidad
de almacenamiento en puertos y se han realizado obras de protecciéon y atraque en mas de 415
kildbmetros de costa. Con respecto a la red ferroviaria, los proyectos del Tren Maya y el Corredor
Interocednico del Istmo de Tehuantepec agregaran mas de dos mil kilémetros de nuevas vias
férreas a los 26 mil existentes; esto equivale a mas de una tercera parte de lo que se afnadid a la
red entre 1916 y 2018. Con el Tren Maya, se generaran ingresos por turismo y una derrama
econdmica que llegard a todas las regiones de México. De igual forma, con el Corredor
Interoceanico del Istmo de Tehuantepec, se podran movilizar mas de 130 toneladas a una
velocidad maxima de 65 km por hora por via ferroviaria, y asi reducir el tiempo de traslado en
70% entre el océano Pacificoy el Golfo de México.

En suma, se espera que, en 2024, la inversion publica continle mostrando un buen
comportamiento ante la culminacion del portafolio de proyectos de infraestructura impulsados
por el Gobierno Federal, que incluye proyectos de transportesy conectividad, desarrollo regional,
generacion y transmision de electricidad, parques solares e industriales, asi como proyectos de
refinacion y explotacion de yacimientos petroliferos.

Efectos de la politica econémica en México

Las politicas publicas efectuadas durante esta administracion, a las cuales hizo referencia la
seccion previa, han permitido robustecer el mercado interno, tal que su contribucion al
crecimiento de la actividad econdmica ha aumentado respecto a otros sexenios. Asi, México se
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ha convertido en una economia menos dependiente del exterior, con una capacidad para
enfrentar de mejor manera los retos provenientes del entorno global. Si bien el desempefio del
sector industrial mexicano esta altamente relacionado con el de Estados Unidos (EE.UU.), desde
2022 el PIB de México ha crecido por arriba del PIB de nuestro principal socio y pais vecino, lo
cual indica que la economia mexicana ha tenido como principal fuente de crecimiento sus
factores internos.

En el primer semestre de 2023, la economia de nuestro pais presentd un crecimiento de 3.7%
respecto al mismo periodo del afo anterior. Esto fue resultado principalmente de factores
domeésticos como el sélido desempefo del consumo vy la inversion privados, asi como por el
dinamismo del mercado laboral, resultado de las reformas ya descritas. Igualmente, a este
crecimiento contribuy® el gasto publico desplegado en los programas sociales y la inversion
publica a través de los proyectos emblematicos.

En este contexto, se prevé que, en 2023 y 2024, la economia mexicana alcance crecimientos
reales anualesen rangos de entre 2.5y 3.5% en ambos afos, lo cual es superior a las estimaciones
planteadas en el Paguete Econdmico 2023. Para el cierre de la administracion, se espera que,
por tercer afo consecutivo, la economia mexicana crezca por arriba de la economia
estadounidense, pero sobre todo con estabilidad macroecondmica y finanzas publicas sanas.

Las perspectivas sobre el desempeno de la actividad econdmica y su contribucion al bienestar
de las personas seguiran siendo positivas. Si bien se ha observado una recomposicion gradual
en la piramide poblacional, al igual que en otros paises del mundo, México mantendra un bono
demografico que le permitira contar con una fuerza laboral amplia, diversa y bien capacitada,
hecho favorable para el fortalecimiento de su mercado interno y también para mantener el
atractivo del pais como destino de inversiones extranjeras.

Aunado a lo anterior, los esfuerzos emprendidos por el Gobierno de México en materia de
autosuficiencia energética tendran un efecto positivo en las previsiones sobre el desempeno de
la actividad econdmica y garantizaran que México cuente con energia suficiente a pesar del
contexto geopolitico que acontezca. En esta administracion, no sélo se revirtid la caida
observada en la producciéon de crudo y aumentaron las reservas probadas, sino también se
amplid la capacidad del Sistema Nacional de Refinacién con miras a disminuir la dependencia
de nuestro pais respecto a la oferta de gasolinas y otros hidrocarburos a nivel internacional.

De este modo, se ha generado certidumbre sobre la disponibilidad de fuentes de energia
internas, pero lo mMas importante: se van a heredar a las generaciones siguientes recursos
petroleros suficientes y se evitara caer en la sobreexplotacion de yacimientos.

Perspectivas de finanzas publicas

Los resultados alcanzados en el marco de la transformacion de la politica econdmica han sido
acompanados por un entorno de finanzas publicas sanas con balances publicos moderados y
una deuda en niveles sostenibles. Para tal fin, la politica hacendaria de esta administracion
considera tres mecanismos fundamentales: el fortalecimiento de las fuentes de ingresos a través
del combate a la evasion y la elusion fiscal, sin aumentar o crear nuevos impuestos; un ejercicio
eficiente del gasto publico bajo un criterio de austeridad y combate a la corrupcion; y una
conduccion responsable de la politica de endeudamiento que ha permitido mantener los
niveles de deuda como porcentaje del PIB estables.
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Entre las medidas para incrementar la eficiencia recaudatoria se encuentran la eliminacion de
la compensacion universal y la prohibicion de condonar impuestos a grandes contribuyentes.
En este contexto, en 2023 se prevé que los ingresos tributarios se incrementen 11.2% en términos
reales con respecto al aflo anterior y asciendan a 13.9% del PIB, nivel mas alto desde que se tiene
registroy superior en 1.6 pp del PIB al promedio de los Ultimos 10 afos. Este desempefo es aun
mas relevante si se considera que no se han creado nuevos impuestos ni se han aumentado las
tasas impositivas en términos reales.

Mas aun, los ingresos petroleros se han destinado al rescate de Pemex. En esta administracion
se ha reducido el Derecho de Utilidad Compartida (DUC) de 65 a 35% y se han realizado
aportaciones de capital para fortalecer las finanzas de la empresa. Con ello se ha logrado que,
por primera vez en 12 ahos, Pemex se lleve el mayor porcentaje de la renta petrolera, con un
65.5% en 2023, que se compara favorablemente con el nivel de 44.6% observado en 2018.
Ademas, se ha logrado aumentar la produccidn de petrdleo y reducir el nivel de deuda, en un
contexto de menores precios promedio del petrdéleo.

La Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federacion (ILIF) 2024 buscara preservar la fortaleza de los
ingresos publicos mediante acciones que simplificardn el marco tributario y garantizaran el
cumplimiento del pago de impuestos existentes, que, en conjunto con el buen dinamismo del
consumo privado, las ganancias de empresas y el mercado laboral, permitiran que nuestro pais
tenga mayores ingresos presupuestarios respecto a sexenios anteriores. Para el siguiente afo,
se prevé gue los ingresos presupuestarios se ubigquen en 21.3% del PIB, nivel que contempla un
nivel de 14.4% de la recaudacion tributaria, el mas alto desde que se tiene registro. En la
comparacion anual, los ingresos tributarios registrardn un incremento de 21% real anual
respecto a lo aprobado para 2023, desempeno que se vera complementado por aumentos de
52y 85%realenlosingresos no tributariosy los ingresos conjuntos de la CFE, el IMSSy el ISSSTE,
respectivamente.

Por el lado del gasto, se continuara garantizando la provision de los derechos adquiridos para la
poblacién bajo criterios de justicia social e igualdad, asi como en aguellos rubros orientados a
ampliar la capacidad productiva y la integracion regional del pais. Para 2023, se estima un gasto
en desarrollo social de 11.6% del PIB, superior al promedio de los Ultimos 10 anos de 11.1% del PIB,
asf como el gasto de inversion en infraestructura de 2.8% del PIB. Lo anterior, sin incurrir en un
sobreendeudamiento.

En este marco, el Proyecto de Presupuesto de la Federacion (PPEF) para 2024 propone recursos
por 26.2% del PIB, 1.2 veces mayor con respecto a 2018, en términos reales. Dichos recursos seran
enfocados en proyectos y programas capaces de potenciar el desarrollo econdmico vy el
bienestar de la poblacion, tales como infraestructura, salud, educacioén, proteccion social, entre
otros.

De este modo, hacia el cierre de la administracion, el Pagquete Econdmico 2024 plantea metas
fiscales consistentes con una trayectoria de las finanzas publicas sanas. Se estiman niveles del
déficit presupuestario de 3.3y 49% del PIB para 2023 y 2024, respectivamente. Ademas, se
anticipa un superavit del balance primario presupuestario de 0.1% del PIB para 2023,y para 2024
se estima un déficit primario presupuestario de 1.2% del PIB. Con respecto a los RFSP, se prevé
gue estos se ubiquen en 3.9y 5.4% del PIB para 2023y 2024 respectivamente.
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En materia de deuda, la politica de financiamiento continuara ejerciendo una conduccion
responsabley transparente de los pasivos publicos a fin de asegurar la sostenibilidad de la deuda
en el mediano plazo, cubriendo las necesidades de financiamiento en el mercado interno,
principalmente, al menor costo y riesgo posibles. Lo anterior, a través de operaciones de manejo
de pasivos y refinanciamiento que permitan extender el perfil de vencimientos de la deuda, asi
como la implementacidn de estrategias de cobertura para reducir la exposicion de la volatilidad
financiera en el saldoy el servicio de la deuda publica.

Considerando la informaciéon descrita anteriormente, se estima que el saldo de la deuda se
ubique en 46.5y 48.8% del PIB, en 2023 y 2024, respectivamente, con lo cual se mantendra en
un nivel sostenible hacia el mediano plazo. Lo anterior implicara un crecimiento de 5.2 pp del
PIB respecto al nivel observado al cierre de 2018, mismo que se compara favorablemente con
los incrementos de 7.4 y 80 puntos porcentuales registrados al sexto afo de las dos
administraciones previas. Esto habrd de resaltar aln mas si se considera que en esta
administracion no se han incrementado impuestos ni se han recibido recursos por concepto del
Remanente de Operacion del Banco de México (ROBM) como se recibieron en otras
administraciones.

El Paquete Econdmico para el ejercicio 2024 da continuidad a las politicas puUblicas que han
llevado a esta administracion a obtener los buenos resultados econdmicos observados hasta
ahora, mismos que sentardn las bases para la transformacion de México con un mayor
crecimiento de nuestra economia y del bienestar la poblacion. Al cierre de la administracion,
nuestro pais continuara con finanzas publicas sanas y una economia soélida, ambos preceptos
necesarios para enfrentar los retos de una economia global compleja y cambiante. Ademas, se
dispondrd de una politica econdmica mas incluyente, con menor pobreza y desigualdad tanto
entre regiones como entre sectores de la poblacidn.

Estimacioén de las finanzas publicas, 2023-2024

% del PIB
2025 - 2024
Aprob. Estim.

Balance presupuestario -3.5 -3.3 -4.9

Ingresos presupuestarios 223 21.7 213

Petroleros 4.1 35 3.0

No petroleros 18.2 18.2 18.3

Gasto neto pagado 25.8 25.0 26.2

Programable pagado 18.5 17.9 18.8

No programable 7.3 7.1 7.5

Balance presupuestario primario -0.2 0.1 -1.2

RFSP -4.0 -3.9 -5.4

SHRFSP 48.5 46.5 48.8
Partidas informativas

Crecimiento % real del PIB (rango) 1.2, 3.01% [2.5, 3.5] [2.5,3.5]

Tasa de interés (fin de periodo) 8.5 1.3 9.5

Precio del petrdleo (promedio en dls. / barril) 68.7 67.0 56.7

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir por cuestiones de redondeo.
1/ Las cifras se actualizaron considerando el cambio de afio base del PIB nominal de 2013 a 2018.
2/ Estimacién publicada en los Criterios Generales de Politica Econémica 2023.
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2.1 Desempeno de la economia global

En la primera mitad de 2023, la actividad econdmica global mantuvo un ritmo de crecimiento
por encima de lo esperado a inicios de afno, aunque mas moderado en el segundo trimestre con
respecto al primero. Asu vez, la divergencia en el crecimiento econdmico fue mas evidente entre
las principales economias y los sectores econdmicos. En el caso de EE.UU, la actividad
econdmica mantuvo un sélido crecimiento en los dos primeros trimestres del afo, impulsado
por la fortaleza de la demanda interna vy los resultados positivos del mercado laboral. Mientras
tanto, diversos indicadores sefialaron un mayor dinamismo en el sector servicios, a diferencia de
las manufacturas con ritmos de crecimiento mas moderados que se prevé se extiendan en lo
gue resta del ano.

Encambio, enlazonaeuroy China, el desempeno econdmico fue menos dinamico. En el primer
caso, tras el estancamiento de la actividad econdmica en los primeros tres meses del ano, en el
segundo trimestre se registré un mayor crecimiento, aunque por debajo del observado el ano
previo y afectado por la caida de la produccion industrial. En el caso de la economia China, su
ritmo de crecimiento se desacelerd en el segundo trimestre con respecto al previo, a pesar de la
reapertura econdmica tras la pandemia a inicios de ano. Este menor dinamismo provino del
sector inmobiliario y de la debilidad de la demanda externa; se prevé que ambos factores
continden contribuyendo negativamente al crecimiento hacia el cierre de 2023.

Asimismo, las presiones inflacionarias a nivel global disminuyeron ante la normalizacion de las
cadenas de suministro, las disminuciones en precios de materias primas, la contencion de los
factores de demanda vy el anclaje de las expectativas por parte de la politica monetaria. Sin
embargo, un riesgo para el resto del afio seguira siendo los precios de alimentos y energéticos
debido a factores climatoldgicos, como sequias en América del Sur y conflictos geopoliticos. En
particular, el precio de los energéticos como el petréleo continuard siendo influido por los
recortes de produccién anunciados por la OPEP+.

Si bien la inflacion general presentd una trayectoria descendente, su componente subyacente
mantuvo cierta resistencia a la baja, lo cual llevd a varias economias a establecer una postura
monetaria restrictiva y a reafirmar el mensaje de que el ritmo de su politica monetaria estara
determinado por la evolucion de los datos econémicos. Para el cierre de 2023, se espera un
crecimiento moderado sin una recesion global, pero no se descartan episodios de volatilidad en
mercados financieros asociados con un menor desempefo econémico respecto del primer
semestre, asi como por ajustes en el marco de politica fiscal y monetaria.

2.1.1. Economias Avanzadas
Estados Unidos

En la primera mitad de 2023, el crecimiento del PIB de EE.UU. se mantuvo por encima de lo
esperado. En el segundo trimestre crecid a una tasa trimestral de 0.5%, igual al observado en los
primeros tres meses del ano. Este incremento provino principalmente de la demanda interna,
en especial, del consumo privado y la inversion no residencial, asi como del gasto de gobierno;
mientras que contribuyd negativamente la caida de las exportaciones netas, en linea con la
moderacion de la demanda global. Asimismo, se observé una lenta recuperacion de la inversion
residencial, resultado de condiciones financieras mas restrictivas, altos costos en materiales de
construccion y una débil demanda de nueva vivienda. En este contexto, en agosto de 2023, la
mediana de Blue Chip anticipd un crecimiento del PIB para este ano de 2.0% real anual, mayor
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al 0.2% esperado en diciembre de 2022 y practicamente en linea con la estimacion presentada
en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2023y los Pre-Criterios 2024.

Empleo

El mercado laboral estadounidense mostré fortaleza durante 2023. Entre eneroy julio, se crearon
en promedio 258 mil empleos al mes, cifra superior al crecimiento histérico (1970-2019) de 135
mil plazas. En consecuencia, la tasa de desempleo se mantuvo en minimos histoéricos,
situdndose en 3.5% en julio. Por su parte, las variaciones reales de las remuneraciones medias
por hora pasaron de una contraccion de 1.8% en enero a un crecimiento de 1.0% en julio, a tasa
anual, consistente con la desaceleraciéon de la tasa de inflacion general en EE.UU.

Asimismo, las presiones en el mercado laboral se redujeron gradualmente en EE.UU. Si bien la
demanda laboral permanecié por encima de su oferta, la brecha entre ambas se redujo 46%
durante 2023 con cifras a julio. Por un lado, las vacantes abiertas de empleo disminuyeron en 2.4
millones, situandose en 8.8 millones en junio. Por el otro, la fuerza laboral crecié en 2.1 millones
de personas, siendo el sector poblacional de 25 a 64 afos el que compensd el retiro anticipado
de las personas mayores de 65 anos. Se espera que, en lo que resta del ano, la creacion de empleo
continde, aungue a un Menor ritmo.
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Consumo privado

Durante 2023, el consumo privado registré un crecimiento real acumulado de 2.6% con cifras a
julio, derivado del aumento en el ingreso laboral real ante la creacion de empleo y al uso del
exceso de ahorro de los hogares tras la pandemia. Asimismo, continud la tendencia en la
reorientacion del gasto de bienes hacia el sector servicios, el cual mantuvo una contribucion
positiva y constante al crecimiento del consumo total durante los primeros siete meses del aho.
Por su parte, el crecimiento en el gasto de bienes se explicd en gran parte por un aumento de
11.3% real en el consumo de vehiculos y autopartes durante el mismo periodo, reflejo de una
disminucion en los precios y una demanda pendiente por satisfacer ante la falta de
semiconductores. En lo que resta del afio, se prevé que el consumo privado continde mostrando
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un fuerte dinamismo en linea con la recuperacion del ingreso real y el desempefo del mercado
laboral.

Produccion industrial

La produccion industrial mostré mayor solidez a la esperada durante 2023 con un crecimiento
de 1.4% en el acumulado a julio. Por su parte, la produccion de manufacturas, que representd el
75.7% de la industria, tuvo un crecimiento mas robusto con una variacion acumulada de 1.6%, en
el mismo periodo, esto es un punto porcentual (pp) por encima del promedio histdrico (2010-
2019) con datos a julio. Al interior, destaco la produccion de sectores clave para la manufactura
mexicana de exportacion como electréonicos, aeroespacial y vehiculos y autopartes, con
crecimientos acumulados en los primeros siete meses del aho de 4.0, 40 y 11.6%,
respectivamente. En particular, el subsector de vehiculos y autopartes se vio favorecido por la
fortaleza del consumo privado, los menores precios, el bajo nivel de inventarios y una demanda
rezagada gue se fue satisfaciendo conforme se normalizé el suministro de semiconductores.

Por ultimo, destaco el gasto real en construcciéon del sector de manufacturasen EE.UU. con una
participacion cercana al 28% en el gasto privado en construccion no residencial, en la primera
mitad de 2023. Este sector tuvo un crecimiento real acumulado a junio de 38.8%, muy por
encima de lo observado en los dos afnos previos (2021-2022) de 6.5%, en promedio. Este
comportamiento se asocid con los efectos de la politica de estimulos fiscales de la Ley para la
Reduccion de la Inflacidony la Ley de Semiconductores en EE.UU. que, en conjunto, representan
recursos cerca del 2.8% del PIB estadounidense para un plazo de diez anos. Aunado al buen
desempefno de sectores clave para México como el automotriz, se espera que esta inversion
contribuya con una mayor demanda de insumos intermedios de EE.UU. hacia sus principales
socios comerciales en el cortoy mediano plazo.

Inflacion

Durante los primeros siete meses del ano, la tasa anual de inflacion general (IPC) en EE.UU.
disminuyod de 6.4 a 3.2%, principalmente por el componente no subyacente, cuya contribucion
anual pasé de 2.0 pp arestar 0.4 pp, en el mismo periodo, y por el efecto base de los altos precios
registrados el afio previo. Por su parte, la inflacion anual subyacente permanecié elevada y
persistente, aunque registré una disminucion de 0.9 pp al pasar de 56 a 4.7%, en el mismo
periodo. En especial se debid al rubro de servicios de renta de vivienda que explicé gran parte
del incremento con una contribucion de 2.5 pp en julio, mientras que el rubro de bienes registré
apenas 0.2 pp, en el mismo mes, debido a la reduccién en precios de automadviles nuevos y
usados.

Asimismo, la inflaciéon general, medida por el indice de gasto en consumo personal (PCE),
registro una desaceleracion en su variacion anual, de 5.4% en enero a 3.3% en julio de 2023,
mientras que el componente subyacente pasd de un crecimiento anual de 4.7 a 4.2% en el
mismo periodo. Asi, la mediana de expectativa de inflacion a un afno, medida por la Reserva
Federal de Nueva York, se redujo de 5.0 a 3.5%, entre eneroy julio de 2023, con lo que alcanzo su
menor nivel en 27 meses. Para el mediano plazo, las expectativas de tres afos aumentaron de
2.7 a 29%, al igual que para el periodo de cinco anos, que pasd de 2.5 a 2.9%, por encima de un
nivel consistente con el 2.0% objetivo de la Reserva Federal (FED). En lo que resta del afo, se
prevé que las presiones inflacionarias continden disminuyendo en tanto se disipan los choques
de ofertay se reduzcan las presiones en el mercado laboral.
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Zona Euro

La actividad econdmica de la region registré un crecimiento acumulado de 0.3% real durante la
primera mitad de 2023, por debajo del 1.4% observado en el mismo periodo del afo previo. Lo
anterior fue reflejo de la pérdida de dinamismo de la produccién industrial, en particular, en los
sectores intensivos en energia, destacando paises industrializados como Alemania, cuyo sector
de manufacturas representa cerca del 20% de su PIB.

La inflacion general anual de la Zona Euro se redujo de 8.6% en enero a 5.3% en agosto de 2023,
aungue permanecio elevada y por encima del objetivo de su banco central de 2.0%. Esta
disminucion se debio, principalmente, a una deflacion de los energéticos y una menor
contribucion en los precios de alimentos. Sin embargo, la inflacion subyacente fue mas
persistente con un incremento anual de 53% en agosto, similar al observado al inicio del afio,
derivado a una mayor demanda en el sector servicios y los altos costos salariales. A su vez, la tasa
de desempleo se ubicd en minimos historicos de 6.4% en julio, 0.3 pp por debajo del cierre del
afo anterior. La persistencia de las altas tasas de inflacion y sus afectaciones en el ingreso real
ocasionaron una debilidad en la confianza del consumidor y una mayor pérdida de la confianza
industrial en la region, misma que, en julio de 2023, alcanzd su nivel mas bajo desde septiembre
de 2020.

China

La actividad econédmica en China mostré un débil desempeno durante la primera mitad del afio,
a pesar de la reapertura econdmica tras el fin de la politica de tolerancia cero al COVID-19. El
crecimiento real del PIB se desacelerd a una tasa trimestral de 0.8% en el segundo trimestre de
2023, después de crecer 2.2% en el periodo previo. A esto contribuyd la debilidad del mercado
inmobiliario, que registrdé una contracciéon anual acumulada en el rubro de nuevas
construcciones de 24.5% a julio de 2023. Si bien la inversion fija bruta y la producciéon industrial
registraron un crecimiento acumulado a juliode 0.7y 2.4%, respectivamente, ambos se ubicaron
por debajo de su promedio observado entre 2014 y 2019 de 5.0 y 3.7%, respectivamente.

Por otro lado, la desaceleracion del consumo privado se reflejé en una caida anual acumulada
de las ventas al menudeo de 9.3% a julio de 2023, mientras que las altas tasas de desempleo en
la poblacion mas joven permanecieron elevadas en 21.3% en junio. Por otro lado, las
exportaciones reales registraron una contraccion real anual de 4.0% en julio, debido a la
moderacion en el crecimiento de la demanda y la reconfiguracion global de las cadenas de
suministro. Por lo anterior, y ante los riesgos de deflacion, en 2023 el banco central redujo a
mMinimos histéricos su tasa de politica monetaria a un ano en 20 puntos base (pb) a 3.45% y la de
cinco anos en 10 pb a 420%. Mientras que, en julio, el gobierno de China anuncié medidas
adicionales en materia fiscal para estimular el consumo privado y el mercado inmobiliario.

2.1.2. Precios de los energéticos y de los alimentos

Al 30 de agosto, el indice de materias primas de Bloomberg se ubicd 13.1%, en promedio, por
debajo del valor registrado en el mismo periodo de 2022, a pesar de la volatilidad generada por
factores climatoldgicos y geopoliticos relacionados con la guerra en Ucrania. Asimismo, en los
mercados de futuros prevalecid la expectativa de un crecimiento moderado que se anticipa a
una mayor desaceleracion econémica a nivel global en el segundo semestre de 2023.
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En el mercado petrolero, durante 2023 con informacion al 30 de agosto, los precios del Brent, el
WTIy la Mezcla mexicana promediaron 80.5, 75.8 y 68.1 ddlares por barril (dpb), respectivamente,
los cuales representaron disminuciones de 251, 245y 29.1% con respecto al mismo periodo de
2022. Durante el primer semestre de 2023, se presentd una tendencia a la baja debido a que
predominé el efecto de un menor ritmo de crecimiento en la actividad econémica de China, la
desaceleracion de la actividad manufacturera y la incertidumbre generada por la postura
monetaria restrictiva a nivel global. No obstante, se observé un repunte en los precios a partir de
julio por la percepcidn de una oferta ajustada, en particular, por la politica de recortes de
produccion de la OPEP+, que incluyd los 116 millones de barriles diarios (Mbd) anunciados en
abril de 2023 y el recorte voluntario de Arabia Saudita por 1 Mbd entre julio y septiembre. De
acuerdo con el mercado de futuros, se espera que, para diciembre de 2023, los precios del Brent
y el WTI se siten en 84.8 y 80.6 dpb, respectivamente, 3.4y 0.3 dpb por encima del observado
el cierre del ano previo.

Por su parte, durante el mismo periodo de 2023, los precios de la gasolina y el diésel de la Costa
del Golfo cayeron 18.7 y 24.0%, respectivamente, con relacion al afo previo, en linea con los
precios del petréleo y la debilidad del sector manufacturero en el caso del diésel. No obstante,
ambos combustibles presentaron una tendencia al alza a partir de julio, en seguimiento a los
precios del crudo arriba mencionados e impulsados por los cierres no planificados de algunas
refinerias en EE.UU. ante las altas temperaturas.

En el mercado del gas natural, al 30 de agosto, los precios para la referencia estadounidense
Henry Hub vy la europea TTF promediaron 2.4 y 13.1 ddlares por MMBtu, respectivamente, lo que
representd caidas de 627 y 671% en relaciéon al mismo periodo de 2022. No obstante,
permanecen los riesgos estructurales de una menor oferta global al no contar con el gas
proveniente de Rusia para el proximo invierno, por lo que los futuros anticipan para diciembre
de 2023 precios de 3.6y 17.3 dolares por MMBtu, para el Henry Hub y el TTF, respectivamente.

En el sector de los alimentos, en los primeros siete meses del afno, el indice de precios de la FAO
disminuy6 en promedio 15.6% con respecto al mismo periodo de 2022, aunque se observaron
tendencias distintas entre los diversos grupos de alimentos. Al 30 de agosto, los precios del maiz
yeltrigo promediaron 6.1y 6.8 ddlares por bushel durante 2023, lo que representd disminuciones
de 13.7 y 28.3%, respectivamente, con relacion al afo previo. Esto se debid a la abundancia de
suministros, a pesar de que dichos productos estuvieron sujetos a volatilidad debido a las
tensiones en Ucrania, como la destruccion de una represa el 6 de junio y la finalizacion de la
Iniciativa de Granos del Mar Negro el 17 de julio. Para diciembre de 2023 los futuros prevén
precios de 4.8 y 6.1 ddlares por bushel, respectivamente. Por el contrario, el arroz y el azdcar
presentaron incrementos de 6.7 y 20.2% respecto al promedio observado en el mismo periodo
de 2022. Esto se debid a los pronodsticos del fendmeno de El Nifio, que pudiera generar un clima
mas seco de lo normal en Asia y lluvias excesivas en Ameérica del Sur vy, en el caso del arroz,
también por la restriccion a la exportacion que se anunci¢ el 20 de julio por India, el mayor
exportador mundial. En este sentido, persiste el riesgo de que las restricciones al comercio
generen presiones inflacionarias, ya que, al mes de julio, 20 paises mantuvieron algun tipo de
contencion a la exportacion de alimentos, mientras que a finales de 2022 eran 22 paises.
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2.1.3. Politica monetaria en economias avanzadas

Durante 2023, los principales bancos centrales de economias avanzadas revisaron al alza los
niveles de tasa terminal y reafirmaron el mensaje de mantener una postura monetaria restrictiva
por un periodo prolongado hasta que la inflacidon converja a su nivel objetivo. Por su parte, los
episodios de estrés bancario, entre marzo y mayo de 2023, provocados por el incremento en las
tasas de interés, que ocasionaron quiebras a nivel regional en EE.UU. y la venta de Credit Suisse
en Suiza, se mantuvieron contenidos debido a la respuesta inmediata de las autoridades
financieras, lo que relajé las condiciones financieras, aunque persistié el endurecimiento de los
estandares crediticios por parte del sector bancario, lo cual se prevé continUe para el resto del
afo.

Durante 2023, la FED mantuvo una politica monetaria restrictiva. En su reunion del 14 de junio,
ante las sorpresas positivas en los indicadores de empleo e inflacion, el Comité de Operaciones
Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés) decidio revisar al alza el nivel de tasa terminal
para 2023 de un rango de 5.00-5.25 a 5.50-5.75%, sin recortes esperados para lo que resta del ano.
Destacd también que, en dicha reunion, tras un incremento acumulado en el afo de 100 pb la
FED acordd una pausa temporal en su ciclo alcista no visto desde marzo de 2022, esto con el fin
de evaluar los efectos de la politica monetaria en la economia de EE.UU.

Sin embargo, en su mas reciente reunion del 26 de julio, la FED incrementd de nuevo su tasa de
referencia en 25 pb debido a la persistencia de la inflacion subyacente, situando asi su rango de
politica en 5.25-5.50%, su nivel mas alto desde enero de 2001. No obstante, si bien quedo abierta
la posibilidad de un incremento adicional de 25 pb para la siguiente reunion del 20 de
septiembre, el mercado de futuros, al 30 de agosto, no anticipa incrementos adicionales en lo
gue resta del 2023, en cambio, espera recortes de tasa a partir de 2024 consistente con la
evoluciéon de la economia y las menores tasas de inflacion. Por su parte, se mantuvo la politica
de reduccion de la hoja de balance, situandose en 8.1 billones de ddlares al 24 de agosto, una
disminucion de 0.4 billones de dolares respecto al cierre de 2022.
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Zona Euro

Durante 2023, el Banco Central Europeo (BCE) expresdé en cada una de sus reuniones la
necesidad de mantener una postura monetaria restrictiva para mitigar la persistencia de la
inflacion subyacente. Asi, en las cinco reuniones del afo, incrementd de manera constante las
tres tasas de interés oficiales, registrando un incremento acumulado de 175 pb durante el afo.
Como resultado, en su Ultima reunioén del 27 de julio se situd su tasa de depdsitos en 3.75%, la de
refinanciamiento a 4.25% y la tasa de crédito marginal a 4.50%. Por su parte, los mercados
financieros, al 30 de agosto anticipan un incremento adicional en la tasa de referencia para el
cuarto trimestre del ano. Asimismo, continud la reduccion de su hoja de balance en 15 mil
millones de euros mensuales que, al 25 agosto de 2023, se ubicd en 7.2 billones de euros, lo que
representd una disminucion de 0.8 billones con respecto al cierre del afio previo.

2.1.4. Mercados financieros

Los mercados financieros en paises emergentes mostraron episodios de volatilidad durante el
primer semestre de 2023. En particular el EMBI+, que mide el riesgo soberano para paises
emergentes, alcanzd un nivel maximo el 17 de marzo, cuando se ubicd en 433 puntos —58
puntos por encima del nivel de diciembre de 2022—. Entre los factores que explicaron la mayor
aversion al riesgo se encontraron la incertidumbre sobre la tasa terminal de los principales
bancos centrales del mundo; el riesgo de contagio en el sistema bancario internacional por la
quiebra de tres bancos regionales en EE.UU. y por Credit Suisse en Europa, asi como por la
incertidumbre en torno al incremento en el techo de la deuda en EE.UU.

Sin embargo, a partir de entonces, el riesgo soberano comenzd a disminuir paulatinamente. Por
un lado, los riesgos de contagio en el mercado financiero se contuvieron ante la respuesta
inmediata de las autoridades financieras, asi como por el acuerdo alcanzado en el Congreso de
EE.UU. sobre el techo de la deuda en la Ultima semana de mayo. Por el otro, la expectativa de
crecimiento en las economias emergentes mejord para el cierre de 2023 con respecto a lo
previamente esperado, derivado de la fortaleza en la demanda interna en algunos paises, la
disminucion generalizada de las tasas de inflacion y el inicio del relajamiento del ciclo monetario
en paises como Brasil, Chile y Uruguay, aunque destacé China por una desaceleraciéon mayor a
la esperaday el posible impacto en paises cuya actividad comercial depende principalmente de
este pais. Como resultado, el 30 de agosto de 2023, el EMBI+ se ubico en 378 puntos, nivel similar
al observado al cierre de 2022, mientras que, en el mercado cambiario, el indice MSCI de
monedas emergentes se aprecio en 11% respecto a diciembre de 2022. Asi, ante la postura
monetaria restrictiva a nivel global, las condiciones financieras se relajaron, aunque prevalecio la
incertidumbre en torno a la tasa terminal de la FED, por lo que no se descartan posibles
episodios de volatilidad en lo que resta del ano.
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2.2 Evolucion de la economia mexicana

Enla primera mitad de 2023, la actividad econdmica crecio 1.6% respecto al semestre previo, con
lo que el nivel del PIB se ubico 2.3% por arriba del nivel del tercer trimestre de 2022, alcanzando
un nuevo Maximo histdrico. Este resultado positivo se debid principalmente a la fortaleza del
mercado interno donde el consumo, la inversidn y el empleo fueron los factores mas
importantes que explicaron su dinamismo. Asimismo, es destacable el crecimiento real de los
salarios, en conjunto con las menores presiones inflacionarias, el aumento del crédito a los
hogaresy la mayor confianza del consumidor.

Elaumento de la inversion en el pais también contribuyd al crecimiento de la economia durante
el primer semestre de 2023. Las inversiones en maguinaria y equipo se posicionaron como el
rubro mas dindmico, asi como la inversidon en construccidn no residencial, la cual junto con la
infraestructura publica seran factores importantes para el crecimiento de mediano plazo. Estos
resultados se dan en un contexto donde el indicador de confianza del productor alcanzé en el
promedio de julio y agosto un nivel maximo desde que se tiene registro y, los indicadores de
momento adecuado para invertir han continuado por arriba de su tendencia previa a la
pandemia, situacion iniciada desde mediados de 2021.

Adicionalmente, se ha registrado un aumento del optimismo hacia los beneficios que trae la
relocalizacion de los procesos productivos en México a través de flujos de inversion extranjera
directa en sectores y regiones del pais donde existe una alta ventaja comparativa, asi como de
las mayores facilidades logisticas que han favorecido el comercio global. En este contexto, en el
primer semestre del ano, el sector externo aportd al crecimiento econdémico cerca del 40% del
total mediante el flujo de remesas y exportaciones manufactureras y agropecuarias, siendo que
éstas Ultimas registraron niveles récord. Asimismo, los ingresos por turismo acumularon en el
primer semestre del afno un crecimiento de 12.8% anual con el respectivo beneficio para las
actividades econémicas nacionales relacionadas.

2.2.1 Comportamiento sectorial

Durante el primer semestre de 2023, las actividades primarias disminuyeron 1.6% respecto al
semestre anterior, con cifras ajustadas por estacionalidad, derivado de la poca precipitaciony las
altas temperaturas en las regiones agricolas, principalmente del norte del pais. Para el segundo
semestre del aflo se anticipa que el sector primario registre crecimientos moderados debido a
dos factores. Por un lado, se prevén mejores condiciones climatoldgicas por un nivel de
precipitacion por arriba del promedio histérico en las regiones del noreste, centroy sur. Por otro,
la apreciacion del peso mexicano y los bajos precios internacionales de las materias primas,
ambos respecto al inicio del ciclo agricola otofio-invierno 2022-2023, podrian disminuir la
rentabilidad de los productores agricolas.

En cuanto a la produccion industrial, con el crecimiento de 1.7% del primer semestre de 2023
con cifras desestacionalizadas, se acumularon seis semestres de crecimiento consecutivo. En
particular, la construccioén crecié 8.9% semestral por los avances en las obras de infraestructura
publica y la alta demanda por espacios industriales, lo que impactd positivamente a los
componentes de obras de ingenieria civil y la edificacion.

Adicionalmente, la mineria aumentd 2.2% respecto al semestre previo derivado del fuerte
desempenfo en los servicios relacionados, en los que estan considerados la perforacion de pozos
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petroleros, y las industrias de extraccion de petréleo y gas. Por su parte, el sector eléctrico crecio
1.3% respecto al semestre anterior, con lo que superd su promedio histérico de 0.7%.

Las manufacturas disminuyeron 0.3% semestral debido a la caida registrada en el primer
trimestre, la cual no logrd ser compensada por el alza del segundo trimestre. Al interior, las
industrias que limitaron su incremento fueron las relacionadas con la produccion hacia el
mercado domeéstico, como la de alimentos (- 1.6%), bebidas y tabaco (- 4.8%), la industria de la
madera (- 8.6%) y la fabricacion de prendas de vestir (- 7.8%). En contraparte, los crecimientos en
las industrias de exportacion como los de fabricacion de equipo de transporte (2.5%) y la
fabricacion de maquinaria de equipo (1.8%), compensaron el desempefio de las manufacturas.

En lo que resta del 2023, el mayor impulso de las actividades secundarias vendra de la
construccion por la finalizacion de la mayoria de los proyectos de infraestructura de la
administracion, junto con el proceso de relocalizacion de empresas. Adicionalmente, el sector
minero continuara creciendo derivado de la exploracion y produccion de petréleo de algunas
empresas privadas. Por su parte, las manufacturas continuaran con el desempeno mixto
observado en la primera mitad de 2023.

Respecto a las actividades terciarias, éstas alcanzaron niveles maximos al crecer 1.5% en el primer
semestre, con cifras ajustadas por estacionalidad. En particular, el mayor dinamismo se observo
en los servicios de esparcimiento (10.4%), de informacion de medios masivos (9.4%),
profesionales (82%), el comercio al por menor (43%) y los financieros (3.3%), los cuales
contribuyeron en 1.3 pp al total. Al mismo tiempo se registré una moderacidn en el crecimiento
semestral de subsectores como los servicios inmobiliarios (0.3%), los educativos (0.6%) y los de
alojamiento temporal (2.3%), donde este Ultimo tiene una base de comparacion alta por sus
fuertes aumentos inmediatamente después de la pandemia. Finalmente, algunos subsectores
disminuyeron su crecimiento, como es el caso del comercio al por mayor (- 0.5%) y de los
servicios de apoyo a negocios (- 2.9%), pero su contribucion negativa fue de apenas 0.1 pp.

Para el segundo semestre del 2023 se prevé que las actividades terciarias continuaran con su
tendencia al alza, de tal manera que seguiran siendo el principal motor de la actividad
econdmica. En particular, algunos subsectores rezagados de su nivel previo a la pandemia como
la preparacion de alimentos y bebidas y los servicios culturales podrian completar su
recuperacion derivado de los mayores ingresos laborales de la poblacion, junto con los menores
niveles de inflacion, la apreciacion del tipo de cambio y el reciente impulso histérico en la
confianza de los consumidores. Adicionalmente, otros subsectores que han tendido un alto
dinamismo como el alojamiento temporal y el entretenimiento en instalaciones recreativas
podrian moderarse, pero seguiran contribuyendo positivamente al crecimiento econémico.
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2.2.2 Demanda agregada

El consumo privado crecid 2.7% en la primera mitad de 2023, con lo que acumuld tres afos
continuos de alzas. En su interior, destacd el rubro de los bienes duraderos de origen importado
gue registré un alza acumulada de 47.9%, cifra no vista desde que se tiene registro en 1993.
Respecto a los bienes esenciales, su comportamiento fue mixto ya que mientras el componente
importado no detuvo su ritmo de aumento desde marzo de 2023, el nacional disminuyd durante
todo el ano. Por su parte, los servicios no interrumpieron su tendencia al alza iniciada desde
finales de 2020, al aumentar 2.2% en el acumulado del afio.

Para lo que resta del afo, indicadores relacionados a la demanda de bienes y servicios anticipan
que la tendencia positiva del consumo no se detendra. En particular, la confianza del
consumidor alcanzd en agosto niveles no vistos desde marzo de 2019, con cuatro alzas
mensuales continuas en el componente de las posibilidades de compra futura de bienes no
esenciales. Lo anterior se explicd por el incremento de la masa salarial del 7.3% con cifras
acumuladas al mes de julio, que permitié un crecimiento en el crédito al consumo para financiar
la adquisicion de bienes duraderos y semiduraderos, los cuales ademas han reducido sus
presiones en precios por la apreciacion del tipo de cambio y el abasto de insumos para su
produccion.

Por otro lado, de enero a junio, la inversién fija bruta acumuld un alza de 17.0% impulsada por
todos sus componentes, con lo que alcanzd un nuevo maximo histérico. La maquinariay equipo
de transporte no perdid dinamismo desde finales de 2022 y aumentdé 10.1% impulsada,
principalmente, por el mayor abasto y demanda de vehiculos pesados. A la par, la inversion en
construccion registré seis meses de alza continua, con lo cual acumuld un incremento de 23.4%,
la mayor cifra desde 1993. Lo anterior obedecié a que el componente no residencial acelerd su
ritmo en el mes de abril, alcanzando un maximo histérico y un alza de 452% en el acumulado
del ano. Mientras tanto, el rubro residencial, aunque no ha recuperado sus niveles previos a la
pandemia, registré un crecimiento no visto desde 2017 al aumentar en 2.6% durante el afo.

Para los siguientes meses de 2023, al menos tres elementos contribuiran al aumento de la
inversion en construccion: la finalizacion de la mayoria de los proyectos de infraestructura
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publica en el pais, una mejora en la perspectiva sobre la rentabilidad de las inversiones con la
reduccion de los costos de materiales para la edificacion vy, la relocalizacion de empresas.
Adicionalmente, la menor escasez de insumos clave para la producciéon de equipo de transporte
beneficiara a la inversion en ese segmento.

2.2.3 Evolucion del mercado laboral

En los primeros siete meses de 2023, continuaron los resultados positivos en el mercado laboral
al registrarse aumentos continuos de la poblacién ocupaday de las plazas registradas en el IMSS,
niveles minimos en la tasa de desempleo, asi como crecimientos histéricos de los salarios reales,
entre otros. Lo anterior resultado de las reformas en materia laboral implementadas en la
presente administracion, las cuales han mejorado el bienestar de la poblacion y promovido la
mejor distribucion del ingreso. Contribuyd, ademas, el dinamismo en la inversion publica y
privada, el ritmo positivo del turismo y el mayor consumo de servicios, asi como el alza en la
produccion de las manufacturas de exportacion.

Con datos de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE), en el promedio de enero a
juliode 2023, la poblacidn ocupada crecidé en 1.9 millones de personas respecto al mismo periodo
del affo anterior, lo cual superd el promedio de 916 mil personas registrado entre 2011 a 2019. En
los 56 meses que van de esta administracion se han creado 5.9 millones de empleosy el nivel de
empleo se ubica en 950 mil personas por arriba de la tendencia previa a la pandemia. Por
sectores, el mayor dinamismo anual se registré en el comercio, que aumentd en 465 mil
personas, seguido de los servicios diversos en 373 mil, los servicios profesionales 253 mil, y las
manufacturas en 222 mil.

La tasa de desempleo promedid 2.8% entre enero vy julio, lo cual fue el nivel mas bajo desde que
inicié la ENOE en 2005 con un numero de desempleados de 21 millones en promedio de lo que
lleva la administracion, cifra menor al promedio de las dos administraciones previas. La tasa de
desempleo también fue la mas baja para los grupos de poblacion de 15 a 24 afos y con
educacion secundaria completa, media superior y superior.

Asimismo, en cuanto a la tasa de participacion laboral promedio, de enero a julio de 2023, se
ubicd en 60.3%, siendo la mas alta desde 2012. En particular, destaco la tasa de participacion de
las mujeres al alcanzar un 46.1% promedio, la cual continud con su tendencia al alza, llegando a
los mayores niveles desde que se tiene registro. Por su parte, la tasa de informalidad fue de 55.2%,
y se ubico por debajo de su promedio histérico de 58.0%.

Durante los primeros siete meses de 2023, la brecha laboral se ubicd en 17.5%, con lo cual alcanzd
los niveles mas bajos no vistos desde diciembre de 2005. Al interior destacd que tanto la
poblacion desocupada como la disponible, respecto a la fuerza laboral potencial (FLP)!, se
situaron en minimos desde que se tiene registro, en 2.6 y 8.0%, respectivamente. Mientras que,
la poblacion subocupada como porcentaje de la FLP se ubicéd en 6.9%, manteniendo una
tendencia decreciente desde 2022.

Respecto al empleo formal del IMSS, a agosto se acumularon 623 mil 979 plazas nuevas en lo
gue va del afno, lo cual fue superior al promedio histérico de 520 mil plazas registradas entre 2011
y 2019. Destacaron las plazas formales permanentes que aumentaron en 460 mil 156 en el
mismo periodo. Por sectores, el mayor incremento se registré en la construccion con 202 mil

! Corresponde a la suma de la poblacion econdémicamente activa y la disponible.
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584, las manufacturas con 172 mil 292, los servicios para empresas y hogares con 122 mil 450 y el
comercio con 87 mil 620 plazas.

Por su parte, los salarios reales anuales aumentaron durante 2023. En particular, destacaron los
registrados ante el IMSS con un crecimiento de 4.7% en el promedio de enero a agosto, siendo
la segunda mayor alza desde que se tiene registro en un contexto donde la inflacion ha
mostrado una tendencia decreciente. En cuanto a los salarios de la ENOE, su crecimiento anual
real de 4.01% en el promedio de enero a julio fue superior a la caida del promedio histérico de
0.46%, entre 2011y 2019, y fue el mayor crecimiento real antes de la pandemia. Mientras que los
salarios contractuales de jurisdiccion federal acumularon un alza de 22% real anual, con
beneficio directo para 977 mil personas trabajadoras.

Hacia la segunda mitad del ano, los resultados registrados en los indicadores a julio y agosto
apuntaron a que continuara la tendencia positiva en el mercado laboral, principalmente en los
sectores de la construccion y de los servicios. No obstante, no se descarta que la moderacion en
la actividad econdmica proveniente del sector externo contribuya a una menor generacion de
empleo de las industrias relacionadas.

La tendencia a la baja de la inflacion continuara apoyando al crecimiento de los salarios reales
que, junto a las medidas de la presente administracion para aumentar el poder adquisitivo de la
poblacion, contribuird a mejorar el nivel de vida de la poblacién trabajadora, asi como al
aumento del consumo privado y la actividad econdmica.
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2.2.4 Sector externo

Durante los primeros siete meses de 2023, México continud aumentando su volumen de
transacciones comerciales y gano participacion como el principal proveedor de mercancias en
EE.UU. al posicionarse como su principal socio comercial. Esto se debid, por un lado, al mayor
abasto de insumos que permitié aumentar la produccion de manufacturas; y por otro, a los
avances en la reconfiguracion de las cadenas de suministro. Adicionalmente, las importaciones
se incrementaron por la apreciacion cambiaria real y por el continuo aumento de la demanda
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nacional tanto del lado de los consumidores como de los productores que requirieron insumMos
para fabricar y ampliar su capacidad productiva.

Asi, durante el periodo de enero a julio, el comercio exterior presentd un déficit en la balanza
comercial de 7 mil 225 millones de dodlares, menor al déficit del ano anterior de 19 mil 037
millones de ddélares. Dicha reduccidn obedecid al incremento de 3.8% anual de las exportaciones,
con lo cual alcanzaron un Mmaximo histérico de 339 mil 519 millones de doélares. En su interior, las
exportaciones petroleras se redujeron en 24.2% anual, mientras que las no petroleras crecieron
6.0% anual por el aumento de todos sus componentes. Cabe destacar que con el crecimiento

anual de 3.2% de las exportaciones agropecuarias y de 17.0% de las automotrices se alcanzaron
mMaximaos historicos.

En cuanto al valor de las importaciones de enero a julio de 2023, estas registraron un récord
histérico al ubicarse en 346 mil 744 millones de ddélares, equivalente a un aumento anual de
0.2%. Por rubro, las importaciones de bienes de capital se incrementaron 23.2% anual, las

correspondientes a bienes intermedios no petroleros crecieron 0.2% anual y las de consumo no
petrolero aumentaron 21.2% anual.

Para lo que resta de 2023, se espera que el comercio exterior continde mostrando un
comportamiento positivo, aungque de manera mas moderada que en los primeros siete meses
del ano. Por un lado, si bien las exportaciones continuaran creciendo por la menor escasez de
insumosy el relajamiento de los cuellos de botella registrados en 2022, la apreciacion del tipo de
cambio podria mermar su competitividad internacional relativa y reducir su ritmo de
crecimiento. Por otro, continuaran las mayores inversiones en el pais con impacto positivo en los

bienes de capital, mientras que los bienes de consumo no petrolero seguiradn incrementandose
por la solidez prevista de la demanda nacional.
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Con respecto a la cuenta corriente de la balanza de pagos, durante el primer semestre de 2023,
se registré un déficit de 14 mil 42 millones de ddlares equivalente a 1.7% del PIB. Esto fue
resultado del déficit en la balanza comercial en su componente petrolero, del déficit en la
balanza de servicios, asi como del déficit histérico del ingreso primario explicado por el pago
neto de utilidades y dividendos al exterior. No obstante, también se registrd un superavit del
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ingreso secundario proveniente, en su mayoria, de las remesas y del superavit en la balanza
comercial no petrolera.

Hacia el segundo semestre de 2023, se prevé que continle ampliandose el déficit de la cuenta
corriente, pero gque sea menor respecto a lo observado histéricamente. Dentro de la balanza
comercial petrolera continuaran pesando mMmas las importaciones de crudo, sobre todo del
refinado, derivado del buen ritmo de la demanda interna. Ademas, es posible que moderen su
desempenfo los componentes que mostraron un superavit en el primer semestre. Ese es el caso
de la balanza de servicios turisticos, la cual podria presentar un crecimiento moderado de los
ingresos por concepto de turismo internacional derivado de la apreciaciéon del peso mexicanoy
la moderacidon en el crecimiento de la economia global, particularmente en Europa y China.

En términos de la cuenta financiera, durante los primeros seis meses de 2023, se registro una
entrada de recursos del exterior por 10 mil millones de ddélares, nivel ligeramente inferior que el
registrado en el primer semestre de 2022. Lo anterior obedecidé al aumento en la inversion
extranjera directa y la repatriacion de recursos de residentes en México en el mercado de renta
variable. Ademas, cabe destacar el aumento en tenencia de extranjeros en titulos de deuda
emitidos por el gobierno.

Respecto a los flujos de Inversion Extranjera Directa (IED) a México, durante el primer semestre
de 2023 se registré una entrada 29 mil 41 millones de ddlares, un monto maximo desde que se
tiene registro, con datos preliminares. Esta cifra se sustentd en reinversiones por 22 mil 609
millones de ddlares, resaltando asf la confianza que las emypresas globales han depositado para
mantener y ampliar sus inversiones en el pais. Por sector, destacan los montos significativos no
vistos desde 2013 en la industria manufacturera y el mayor de los Ultimos tres afnos en los
servicios financieros y de seguros, en donde se registraron los mayores aumentos de la IED,
ambos representaron el 84% de la IED total. Lo anterior es resultado de la percepcion de
confianza por parte de las empresas extranjeras, gue encuentran un entorno propicio para
expandir sus operaciones, y aprovechar las ventajas que México ofrece como destino para la
relocalizacion de sus actividades.

Dentro de la IED destinada a la industria manufacturera, destacaron los recursos dirigidos a la
industria automotriz por un monto de 6 mil 422 millones de ddlares, y en las industrias de
metalicas basicas por 2 mil 491 millones de ddlares, en ambos casos fueron niveles maximos
histdricos. Cabe destacar que la IED de la industria manufacturera en los estados de la frontera
norte llegd a un Maximo histérico de 6 mil 93 millones de ddlares, y representd el 37% de la IED
nacional, ademas la inversion destinada a Aguascalientes, Ciudad de México, Puebla y San Luis
Potosi también llegd a maximos historicos.

En lo que resta del afo, se prevé que continuard el endeudamiento neto (entrada de recursos)
ya que seguird el interés de los inversionistas para trasladar sus procesos productivos al pais y
para aprovechar la estabilidad macroecondmica, politica y social, asi como el buen manejo de
finanzas publicas. De este modo, los componentes mas beneficiados serdn la inversion
extranjera directa, la inversiéon en cartera en el rubro de renta variable y los derivados financieros.

2.2.5 Evolucién de la inflacion

En el periodo enero a agosto, la inflacion en México continud con la tendencia a la baja iniciada
desde finales de 2022 aunque, al igual que lo sucedido a nivel global, todavia no se situd dentro
del rango objetivo determinado por el Banco de México. En particular, la inflacion general se
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ubicd en promedio en 6.10%, y el componente subyacente y no subyacente en 7.42 y 2.22%,
respectivamente.

La desaceleracion de la inflacion obedecid, principalmente, a los menores precios
internacionales de materias primas y las moderadas presiones climatolégicas, con respecto al
afo anterior. Asi, de enero a agosto de 2023, el rubro de energéticos registré una caida promedio
anual de 3.57%, mientras que los agropecuarios se situaron en 5.88%, lo cual fue 9.2 pp inferior al
mismo periodo del aflo anterior.

Adicionalmente, los precios de los productos no alimenticios se beneficiaron de los menores
cuellos de botella y de la apreciacion del tipo de cambio. De tal forma que, durante enero a
agosto, las mercancias no alimenticias registraron una variacion anual promedio de 6.34%, 1.2 pp
menor a lo observado en 2022. Por otro lado, la inflacion promedio anual de las mercancias
alimenticias y los servicios fue mayor a lo registrado en 2022, en 0.7 pp cada uno, al situarse en
1.58y 5.41% anual, respectivamente. Su desempefo estuvo asociado, principalmente, a factores
estructuralesy, a la dinamica de revisiones contractuales en el sector servicios, las cuales tienden
a realizarse una o dos veces al ano.

En lo que resta de 2023, se prevé que la inflaciéon general continde aproximandose al intervalo
superior del objetivo del Banco de México, apoyada por la apreciacion del peso respecto del ddlar
y factores de oferta que se irdn atenuando y que permitira reducir presiones en bienes
importados. Ademas, debido a una alta base de comparacion respecto a 2022 principalmente
de bienes alimenticios y, a la continuidad de los estimulos al IEPS de gasolinas que mitigara
posibles aumentos en el precio de los hidrocarburos.
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2.2.6 El sistema financiero mexicano

Entre enero y agosto de 2023, el sistema financiero mexicano presentd episodios de volatilidad
en los precios de los activos financieros, aungue menores a los observados en el aflo previo. Esto
derivado de la expectativa del fin del ciclo de alza de tasas en economias avanzadas y la
incertidumbre sobre el panorama econdmico global ante una postura mMmonetaria Mas
restrictiva. En este contexto, el sistema se mantuvo saludable, con indices de morosidad
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tolerables y altos niveles de capitalizacion. Hacia el resto del aho, se prevé que continde esta
tendencia, aungque no se descartan escenarios de volatilidad ante la desaceleracion de la
economia mundial.

En este panorama, el tipo de cambio con respecto al ddélar estadounidense alcanzd una
cotizacion de 16.7 pesos el 30 de agosto de 2023 y registrd una apreciacion de 13.5% en el
promedio de lo que va del 2023, comparado con el promedio de 2022 para el mismo periodo.
Por su parte, la volatilidad implicita del peso mexicano a un mes, en el mismo periodo, promedid
11.0% en lo que va de 2023, 0.6 pp por debajo del promedio del aflo previo. Este desempeno se
explicd por los fundamentales macroecondmicos solidos, la prudencia fiscal del Gobierno
Federal, la estabilidad politica y social del pais, un bajo déficit en cuenta corriente financiado por
inversion extranjera directa, asi como por el amplio diferencial de tasa de interés entre Banco de
Méxicoy la FED.

Por su parte, Banco de México, tras un incremento acumulado en el afo de 75 pb, decidid en
mayo de 2023 pausar el ciclo de alza de tasas de interés iniciado en junio de 2021, lo gue mantuvo
sin cambios la tasa de referencia en 11.25%. Si bien la Junta de Gobierno sefald que es pertinente
mantener una postura monetaria restrictiva sin recortes en la tasa de referencia durante el resto
del afno con el fin de garantizar la convergencia de la inflacion, el consenso de analistas anticipo
un recorte de 25 pb a la tasa de interés en la Ultima reunién de diciembre ante una mayor
disminucion a la esperada en las expectativas de inflacion para el cierre de ano.

En cuanto al mercado de renta fija, la curva de rendimientos en pesos continud invertida en
2023, con aumentos en los nodos de corto plazo, mientras que la parte media vy larga registré
disminuciones, aunque a partir de julio con ligeros incrementos al alza. Asi, si bien la pendiente
de diezy dos afos alcanzdé su nivel mas bajo del ano el 13 de febrero de 2023, en - 192 pb, a partir
de entonces el diferencial se redujo, aunque permanecié en terreno negativo, resultado
principalmente de la expectativa de una politica monetaria mas relajada, aunque en niveles
elevados en lo que resta de 2023y 2024, lo cual incidio, principalmente, en los plazos de menor
vencimiento.

En cuanto al mercado de renta variable, el Indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) registré un aumento de 12.2% entre el cierre de diciembre de 2022 y
el 30 de agosto de 2023, al ubicarse en 54,391 unidades, a pesar de los episodios de volatilidad en
el sector bancario entre marzo y mayo del mismo ano en EE.UU. y la incertidumbre en torno a
la tasa terminal de la FED. Al interior, los sectores del IPC que presentaron el mayor aumento en
el periodo fueron salud (+24.1%), industrial (+17.4%) y materiales (+14.8%) mientras que el sector
de telecomunicaciones registré una caida de 9.0% durante el mismo periodo.
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Por su parte, el crédito vigente al sector privado no financiero, proveniente de la banca
comercial, registré un crecimiento real acumulado de 3.3%, con cifras a julio de 2023, ajustadas
por estacionalidad. Al interior de este rubro, destacd el crédito al consumo, el cual crecidé 7.8%,
en el mismo periodo, apoyado por tarjetas de crédito y créditos de ndmina; mientras que el
crédito al sector vivienda registré un incremento real de 3.3%, a pesar de una reduccién de 0.9%
en el segmento de interés social en el mismo periodo. Al interior, el crédito a las empresas
registré un crecimiento real acumulado de 11%, con cifras ajustadas por estacionalidad, lo
anterior provino principalmente de incrementos en los sectores de mineria, construccion,
comercio, industria alimenticia y otros servicios, con una participacion en conjunto de 25.8% de
la cartera total.

Asimismo, con base en las Ultimas cifras disponibles, el indice de capitalizacion (ICAP) de la
banca comercial se ubicé en 19.49% en junio, por encima del capital minimo regulatorio
establecido por los estandares internacionales de Basilea Il de 10.5%, mientras que el indice de
morosidad en junio se mantuvo en niveles tolerables de 2.2%, 0.1 pp por arriba al cierre de
diciembre de 2022, pero 1.0 pp por debajo del promedio observado en 2008-2009. Por Ultimo, se
prevé que la oferta de crédito continué aumentando en lo que resta del ano, aungue a un ritmo
mas moderado en el caso del segmento comercial, en linea con la evolucion de la economia;
aunado a ello, no se descartan condiciones menos favorables en el mercado de crédito
relacionado con el aumento de tasas de interés y el endurecimiento de las condiciones
crediticias.
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2.3 Perspectivas econémicas al cierre de 2023

El desempeno de la actividad econdmica en 2023 dependera principalmente del mercado
nacional, en donde el consumo privado continuara mostrando solidez derivado de las diversas
politicas publicas llevadas a cabo a lo largo de la administracion, que han sentado las bases para
fortalecer los determinantes del consumo nacional y han contribuido a mejorar las condiciones
de vida y los ingresos de las familias en situacion de mayor vulnerabilidad.

Por ello, se anticipa que los niveles de empleo, confianza de los consumidores y crédito al
consuMo permaneceran en niveles altos como se ha observado hasta ahora. Cabe mencionar
que, si bien el valor de las remesas en pesos podria haber disminuido por la apreciacion del tipo
de cambio, no se prevé un efecto relevante ya que este factor tiene una contribucion de 3.8% del
PIB nacional respecto al consumo privado nacional de 70.7%.

En cuanto a la inversion publica, ésta continuara siendo un pilar para el desarrollo econémicoy
un impulso a la demanda agregada en lo que resta del afo. En particular, hacia finales del ano
se contempla la inauguracion de obras importantes de infraestructura que aumentaran la
conectividad en el pais, asi como la movilizacidon de turismo y mercancias. Con ello, se seguira
atrayendo inversidon nacional y extranjera, se generardn empleos y se contribuird a aumentar la
productividad del pais.

Por el lado de la inversion privada, se espera que la confianza empresarial continude el resto del
afo con un buen desempeno como ha sido hasta ahora. Ello contribuira al dinamismo de la
demanda de inversion privada de maquinaria y equipo como de la inversion no residencial. Si
bien existe un contexto de tasas de interés y condiciones financieras restrictivas, las ganancias y
retornos de inversion también se ubican en niveles histéricamente elevados. El retorno de
inversion de las principales empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores llegd a 16.6%
en promedio durante la primera mitad del aho, nivel que no se observaba desde 2008 para un
periodo similar. Esto es un indicio de las oportunidades que ofrece la economia mexicana para
invertir.

En particular, con los avances en la normalizacion de las cadenas de suministro, la industria
automotriz ha podido aumentar su produccion y satisfacer el rezago en la demanda nacional y
extranjera. Tan sélo de diciembre de 2022 a julio de 2023 la produccion de vehiculos paso de 287
mil unidades a 321 mil, un alza superior a su promedio histdrico de 17 mil, con cifras ajustadas
por estacionalidad. Con ello, se prevé un impulso adicional tanto en la producciéon del sector de
equipo de transporte como en la inversion de equipo de transporte nacional.

Asimismo, como resultado de las inversiones privadas de los Ultimos afos, se prevé que
aumentara la produccion de los automaoviles eléctricos a finales de afo, cuyo principal destino
es el mercado de exportacion. Lo anterior permitirda a México desempefar un papel clave en
temas de electro-movilidad y abonara al crecimiento econdmico de corto y mediano plazo. Por
ejemplo, afinales de 2023, General Motors, Stellantis y Kenworth tienen estimado comenzar con
la produccion de vehiculos eléctricos en sus plantas ubicadas en el norte del pais, y Ford planea
triplicar su produccion actual.

Ante la disminuciéon de la inflacion en los Ultimos meses, se prevé que la tasa de interés no
continuard aumentando, lo que atenuara los costos de financiamiento en un entorno de
crecimiento de la demanda de crédito por parte de las empresasy, junto a la disminucién de los
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materiales de construccion como el cemento, el concreto y las pinturas, harda mas atractivo
invertir en el sector construccion.

Finalmente, respecto al sector externo, se espera también que la economia de EE.UU. siga
demandando insumos mexicanos en lo que resta del afo, en parte asociado a una sustitucion
de productos de China, al tiempo que continuard llegando IED atraida por la relocalizacion de
empresas. A partir de lo anterior, las actividades rezagadas del sector industrial mexicano, como
la manufactura de insumos textiles y la fabricacion de productos de vestir, tendrdn un mayor
dinamismo y podrian recuperar su nivel previo a la pandemia en lo que queda del ano.

Crecimiento, inflacion, tasa de interés, tipo de cambio, y cuenta corriente

Con base en lo anterior, se estima que la economia mexicana alcanzara un crecimiento real de
entre 25 vy 35% anual en 2023, ligeramente superior a las estimaciones presentadas en el
Paguete Econdmico 2023y en los Pre-Criterios de Politica Econdmica 2024.

En cuanto a la inflacion, se espera que continle disminuyendo hacia el objetivo del Banco de
México por la continua normalizacion de las cadenas globales de valor que permite un mayor
abasto de insumos para producir, lo cual les restard presiones a componentes como el de
mercancias no alimenticias. Adicionalmente, se espera que continden disminuyendo los precios
en alimentos importados, las mercancias no alimenticias y los energéticos por la apreciacion
relativa del tipo de cambio. Un factor adicional es la base de comparaciéon favorable en los
energeéticos y agropecuarios, luego de que en 2022 éstos aumentaron de manera significativa
por el inicio de la guerra entre Rusia y Ucrania. Por ello, se estima que la inflacion al cierre del
afo se ubique en 4.5% anual, lo cual representa un aumento de 1.3 pp con respecto a la cifra
presentada en el Pagquete Econdmico 2023.

Respecto alatasa de interés nacional, se proyecta para el cierre del afo una tasa de 11.25%, mayor
en 2.8 pp a la que se utilizé en el Paquete Econdmico 2023. Esto se explica, principalmente, por
los diversos choques inflacionarios que han generado una mayor persistencia a la anticipada en
la inflacion general y particularmente en la inflacion subyacente.

En cuanto al tipo de cambio, se estima que se ubicara en 17.3 pesos por doélar al cierre el afio, 1o
cual es inferior a lo proyectado en el Paguete Econdmico 2023 de 20.6 pesos por dolar. Este
desempefo se atribuye a los solidos fundamentales econdémicos de México, la prudencia fiscal
del Gobierno Federal, la estabilidad politica y social del pais, asi como por la entrada de remesas
y los flujos del exterior beneficiados por el alto diferencial de tasas entre EE.UU. y México. Si bien
se espera que la fortaleza del peso mexicano continde en lo que resta del ano, no se descartan
algunos episodios de volatilidad cambiaria asociados a la incertidumbre respecto a la tasa
terminal de la Reserva Federal, los conflictos geopoliticos entre China y EE.UU. y un posible
escalamiento de la guerra entre Rusia y Ucrania.

Con relacion a la cuenta corriente, se espera un déficit de 0.8% del PIB que es inferior al
pronosticado en el Paquete Econdmico 2023. Lo anterior obedece al buen desempeno de la
balanza no petrolera y los niveles de remesas, lo cual contribuirda a compensar los déficits de la
balanza comercial petrolera, ingreso primario y balanza de servicios, los cuales reflejan la alta
demanda interna de bienesy servicios y las utilidades al exterior.
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Precio del petrdleo y plataforma de produccion

Se prevé que para el resto del ano no aumentara el precio del petréoleo de manera significativa,
ya que continuaran pesando los factores que han presionado a la baja a la cotizacién durante
2023. Esto se debe a que si bien se ha reducido la oferta de petréleo de los productores
pertenecientes a la OPEP+, continuara la incertidumbre sobre el entorno econémico global que
anticipa una menor demanda por petroleo, especialmente por la desaceleracion en la actividad
econdmica de Chinay la Union Europea.

En ese contexto, se estima un precio de la mezcla mexicana de 67.0 ddlares por barril (dpb), que
es consistente con los precios del mercado de futuros de otras mezclas, asi como los prondsticos
de analistas y con la dinamica de los precios en los mercados internacionales de los
hidrocarburos.

Por su parte, la estimacion de la produccion petrolera considera la dindmica que presentd
Pemex en su produccion y la de los productores privados, en la primera mitad del afo. En ese
sentido, en los primeros seis meses del afo, la produccion de Pemex ascendidé a 1,887 mbd,
incluyendo socios y condensados. Esta cifra fue 112 mbd mayor respecto al mismo periodo del
afo anterior. Por su parte, los privados produjeron, en promedio, 68 mbd en el mismo periodo,
lo cual fue 8 mbd mayor que en el mismo periodo de 2022. Por tanto, para el cierre de 2023 se
proyecta que la plataforma de producciéon, que incluye Pemex, socios, condensados y privados,
se ubigue en 1,955 mbd, lo cual es superior a lo presupuestado en el Paquete Econdmico 2023
en 83 mbd.

PIB de EE.UU.

A pesar de un mayor incremento de la tasa de interés de referencia respecto a lo anticipado, se
espera que el crecimiento econdmico de EE.UU. para 2023 sea de 2.0% anual, 0.2, pp mayor a lo
estimado en el Paquete Econdmico 2023. Lo anterior derivado de los crecimientos del sector
servicios y del consumo, lo cual ha llevado a los analistas a revisar sus pronaésticos.

Respecto a la producciéon industrial, se anticipa un desempefo mas débil que el previsto en la
Ultima estimacion ante la persistencia de condiciones financieras mas restrictivas en el mercado.
Sin embargo, se espera un impulso positivo en la inversion relacionada con la industria
manufacturera por los incentivos otorgados bajo la Ley de Reduccion a la Inflacion en EE.UU. En
particular, el gasto en construccion de infraestructura manufacturera registré un crecimiento
real anual de 53.4% en la primera mitad de 2023, destacando la region Centro-Oeste de EE.UU.
con un crecimiento de 105.8%. Lo anterior tuvo un efecto de arrastre sobre las exportaciones
mexicanas, cuyo incremento fue mayor en aquellas regiones donde mas aumentd la
construccion. Durante ese periodo, las exportaciones mexicanas al Centro-Oeste, por ejemplo,
crecieron 14.0% real promedio en 2023.

En este contexto, se espera que los sectores de la produccion industrial de EE.UU. mas
integrados comercialmente a la industria manufacturera de México continlen con buen
dinamismo. Prueba de ello es que, en 2023, mientras que el crecimiento real de la produccion
industrial de EE.UU. fue de 1.4% en el acumulado a julio, los sectores mas vinculados a las
exportaciones mexicanas crecieron en promedio a una tasa de 3.6%, destacando el sector
automotriz que crecio 7.9% en el mismo periodo. Por otra parte, se prevé que la produccion de
manufacturas de algunos estados con fuertes lazos comerciales con México como Texas, lllinois
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y Michigan continuaran creciendo e impulsando las exportaciones no petroleras de nuestro pais.
Asi, se anticipa que la produccion industrial de EE.UU. aumente 0.5% anual en 2023, 1.8 pp por
debajo de lo estimado en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2023.

Finalmente, el entorno macroecondmico previsto para 2023 se encuentra sujeto a riesgos que
podrian modificar las estimaciones anteriores. A continuacion, se presenta un resumen de estos:

Riesgos al prondstico de las principales variables para 2023

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

e Aumento en los precios internacionales de materias

primas y volatilidad en los mercados financieros
derivado del recrudecimiento del conflicto entre
Rusia y Ucrania. Esto podria afectar los flujos
financieros y la cotizacién del tipo de cambio.

Restricciones a las exportaciones en algunos paises.
Lo anterior tendria efectos negativos en México en
la inflacién y el abasto de alimentos.

Efectos climatolégicos \Y% fenémenos
meteorolégicos como sequias o inundaciones con
afectacion principalmente en la actividad agricola,
que ademas generen desabasto y distorsiones en la
formacién de precios.

Desaceleraciéon mas pronunciada de la economia
global, donde la Unién Europea y China ya han
mostrado resultados por debajo de los estimados.

Disminucién o eliminacién de las sanciones
econdémicas a Rusia y una menor incertidumbre en
los mercados financieros derivado de la resoluciéon
del conflicto entre Rusia y Ucrania.

Una aceleracién del crecimiento global y de EE.UU.
que permita que variables como el turismo, las
remesas y las exportaciones mexicanas
contribuyan mas al crecimiento econdmico
nacional.

Un incremento mas acelerado de la inversién en
EE.UU. asociada a la Ley de Reduccion de la
Inflacion y la Ley de Semiconductores que
incentive una mayor demanda de insumos
intermedios provenientes de México, asi como de
su produccion dentro del pais.

Mayor dinamismo en el sector manufactura, tanto
aquella vinculada con el exterior como la mas
integrada con el mercado nacional.

Una moderacion de la inflacion general y
subyacente que lleve a una revisién significativa de
las expectativas y una normalizacién mas
acelerada de la politica monetaria hacia tasas de
interés reales consistentes con una postura
neutral.
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2.4 Desempeno de las finanzas publicas en 20232

En 2023, las finanzas publicas han mostrado un desempefno favorable, en linea con el
cumplimiento de las metas fiscales establecidas para el cierre del ano. Lo anterior, en un entorno
de recomposicion de los ingresos publicos caracterizado por menores ingresos petroleros ante
los efectos de la moderacion en los precios internacionales de los hidrocarburos y de la
apreciacion del tipo de cambio. Estas desviaciones se han compensado parcialmente con
mayores ingresos tributarios, particularmente por mayores niveles del ISR y el IEPS de
combustibles, asi como por ingresos no tributarios y de organismos y empresas del Estado.

Por su parte, se anticipa que el gasto publico alcance un nivel equivalente a 25.0% del PIB, el cual
incorpora un ajuste de gasto programable de 0.6 pp del PIB respecto a lo programado, como
resultado del registro de menores ingresos. Cabe destacar que, de materializarse el escenario de
cierre, los ajustes se daran en apego a lo estipulado por el articulo 21 de la Ley Federal de
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH) vy quedarian estrictamente excluidos de
este las erogaciones en programas sociales, salud y educacion, asi como los servicios de luz,
agua, gas y seguridad publica.

La menor asignacion de recursos también se explica por una reduccion de 0.2 pp del PIB en las
presiones del gasto no programable en comparaciéon con lo aprobado, como el menor pago de
participaciones a entidades federativas y municipios, en el contexto de la menor recaudacion
federal participable; un menor costo financiero, como resultado de la apreciacion del tipo de
cambio y las ganancias por coberturas financieras, factores que permitieron compensar el
aumento en las tasas de interés; y, por Ultimo, un menor pago de Adefas derivado de menores
diferimientos de gasto al cierre de 2022.

Con respecto a la deuda puUblica, se espera que ascienda a 46.5% del PIB al cierre del afo, por
debajo del nivel observado en 2022 y de las previsiones planteadas en el Pagquete Econdmico
2023.Con este resultado, la deuda continuard en una senda de sostenibilidad fiscal hacia el cierre
de la administracion.

2.4.1 Desempeno de los ingresos presupuestarios
Ingresos tributarios

En 2023, los ingresos tributarios alcanzaron los 2 billones 647.0 mil millones de pesos al cierre de
julio, lo que representd un incremento acumulado de 6.3% real anual. Este crecimiento que es
el mas alto desde 2016 y superior al promedio observado en los Ultimos ocho afios para un
mismo periodo. Este resultado se explicd por las medidas de eficiencia recaudatoria
implementadas desde el inicio de la administracion, asi como por el buen desempeno de la
actividad econdmica. En particular, destaco el comportamiento de la recaudacion del ISR, cuyo
crecimiento acumulado a julio fue de 3.6%. A este desempefio contribuyd la creacion de empleo,
el aumento de la masa salarial y el crecimiento de las utilidades de las empresas.

Respecto a la recaudacion por el IEPS de combustibles, durante los primeros siete meses de
2023, a medida que se observé una reduccion en los precios internacionales de referencia de la
gasolina y el diésel, se percibié también una disminucién de los diferenciales entre el precio de
estos combustibles y el precio del barril de petrdleo, de manera que comenzod a reducirse el

2 Las estimaciones del cierre consideran una tasa de crecimiento real del PIB de 3.2%.
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estimulo a dicho impuesto de manera gradual. De esta forma, de enero a julio se recaudaron
115.5 mil millones de pesos por concepto de este impuesto, en contraste con la caida de 56.8 mil
millones de pesos observada al cierre de julio del afno pasado. Por su parte, los ingresos
acumulados entre eneroy julio por el IEPS distinto de combustibles y diésel se ubicaron en 126.3
mil millones de pesos, mostrando un crecimiento real anual de 52%.

Conrelacidn alarecaudacion del IVA esimportante destacar que el monto acumulado de enero
a julio se ubico por debajo del programa en 119.0 mil millones de pesos debido a dos factores.
Por un lado, el crecimiento de las devoluciones y compensaciones se ha acelerado en los Ultimos
meses, ante una mayor resolucion del SAT para reintegrar a los contribuyentes los pagos
correspondientes y fortalecer asi la liquidez y el capital de trabajo de las empresas, lo que se ha
reflejado en una menor recaudacion neta por este concepto. Por otro lado, la apreciacién del
peso frente al doélar estadounidense ha tenido un efecto negativo en la recaudacion de este
impuesto, a medida que el valor facturado en pesos de los bienes importados es menor al valor
presupuestado.

Hacia el cierre de 2023, se prevé gue los ingresos tributarios se ubiquen en 4 billones 444.4 mil
millones de pesos, lo que representa 13.9% del PIB, el nivel mas alto desde que se tiene registro.
Con respecto al programa, se prevé gue la recaudacion se ubique por debajo en 1757 mil
millones de pesos, como resultado de una menor recaudacion del IVA por los factores antes
mencionados, hecho que se compensard parcialmente con una mayor recaudacion del IEPS y
otros impuestos, derechos, productos y aprovechamientos.

Ingresos presupuestarios Ingresos tributarios
(% del PIB) 19 - (% del PIB)
30 mTributarios u Petroleros ® ISR IVA
W IMSS, ISSSTE, CFE No tributarios IEPS Combustibles m IEPS Otros
25 15 F m Otros + Total
20 B e B e, &
mr
15
7 L
10
5 3+
0
2018 2019 2020 2021 2022 2023* 1= 2018 2019 2020 2021 2022 2023*
*/ Cifra estimada. */ Cifra estimada.
Fuente: SHCP. Fuente: SHCP.

Ingresos petroleros

En 2023, factores externos como los menores precios de los hidrocarburos y la apreciacion del
peso frente al ddlar estadounidense explicaron en gran medida la caida de los ingresos
petroleros del Sector Publico, que en el acumulado de enero a julio presentaron una desviacion
con respecto al programa de 179.4 mil millones de pesos y una reduccion de 22.5% real anual.
No obstante, estos factores también favorecieron una reduccion de la inflacion, ya que el
componente energético contribuye con un 10.0% al nivel de inflacion general.
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Con base en la estimacion de las principales variables presentadas en el marco
macroecondmico y las proyecciones de ventas de petrdleo, el nivel de inventarios y la
produccion esperada por los miembros de la OPEP+, para el cierre del afo se estima que los
ingresos petroleros se ubiquen por abajo del programa en un monto equivalente al 3.5% del PIB.
Esta reduccidon se debe, principalmente, a un tipo de cambio mas apreciado y, en menor
medida, a menores precios del petréleo y del gas natural respecto al estimado en el PEF 2023.

Otros ingresos

Con relacién a los ingresos no tributarios, la cifra acumulada de enero a julio ascendid a 221.3 mil
millones de pesos y mostré una disminucion real anual de 8.0% como resultado de menores
derechos y aprovechamientos en 19 vy 14.2% real, respectivamente. No obstante, respecto al
programa, este rubro fue mayor en 77.2 mil millones de pesos.

Por su parte, los ingresos generados entre enero y julio de 2023 por los organismos y empresas
distintas de Pemex, tales como CFE, IMSS e ISSSTE, alcanzaron 607.9 mil millones de pesos, cifra
mayor a la programada en 66.4 mil millones de pesos.

Con base en la informacion disponible, se proyecta que al cierre del gjercicio fiscal los ingresos
no tributarios se ubicaran en 326.6 mil millones de pesos, monto equivalente al 1.0% del PIB,
impulsados al alza por mayores derechos, productos y aprovechamientos. Mientras tanto, los
ingresos de las entidades distintas de Pemex ascenderan a 1 billéon 40.0 mil millones de pesos,
equivalente a 3.3% del PIB. Lo anterior se explica, fundamentalmente, por mayores ingresos a
los estimados por parte del IMSS, como resultado del incremento que han mostrado tanto los
niveles de empleo formal como el salario base de cotizaciéon, asi como por mayores ingresos
propios de CFE en el marco del aumento en las ventas de energia eléctrica derivado de la mayor
actividad econdmica.

2.4.2 Desempenio del gasto publico
Gasto en desarrollo social

El gasto ejercido durante 2023 refleja el compromiso del Gobierno Federal con garantizar
derechos universales para la poblacion y acortar las desigualdades sociales y regionales. Este
gasto ha sido encabezado por un despliegue estratégico de recursos a través de multiples
programas sociales de caracter prioritario. Prueba de lo anterior es que, en la actualidad, el 70%
de los hogares mexicanos reciben algun apoyo de manera directa.

Con datosacumulados entre eneroy juliode 2023, el gasto en desarrollo social alcanzd un monto
de 2 billones 104.9 mil millones de pesosy mostré un crecimiento real de 5.7% respecto al mismo
periodo del ano anterior. Al interior, destacd el desempefio del rubro de proteccidn social, cuyo
monto acumulado ascendid a 1 billén 4.7 mil millones de pesos y presentd un crecimiento real
de 7.9%, superior al promedio de la Ultima década para este periodo. Ademas, en comparacion
con los recursos destinados en el mismo periodo de 2018 el gasto en proteccion social registro
un incremento real 51.5%.

Dentro de los programas incluidos en el gasto en proteccidon social, destaca la Pension para el
Bienestar de las Personas Adultos Mayores, cuyos apoyos se han triplicado en términos reales
entre 2018 y 2023. También, sobresale el desempefo de los programas de Pension para el
Bienestar de las Personas con Discapacidad Permanente y Sembrando Vida.
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Gasto en inversion fisica

En 2023, el Gobierno de México continuara ejerciendo una parte importante del gasto publico
en inversion. Estos recursos contemplan proyectos de infraestructura que fomentan el
desarrollo econdmico regional tanto en el mediano como en el largo plazo, generando
suficiencia energética, conectividad y localidades atractivas para la inversion extranjera. Algunos
ejemplos de los proyectos de infraestructura beneficiados por el aumento de la inversion se
encuentran la refineria Olmeca-Dos Bocas, el Tren Maya, el Corredor del Istmo de Tehuantepec,
entre otros.

En el acumulado de enero a julio, el gasto en inversion fisica mostré un crecimiento real anual
de 11.7% con respecto al mismo periodo del afo anterior, mismo que se compara positivamente
con el promedio de 1.5% observado en los Ultimos cinco afos.

Gasto federalizado

Con respecto a los recursos destinados a las entidades federativas, en lo que va del aho se han
asignado 1 billon 418.7 mil millones de pesos, lo que representa un crecimiento de 2.4% con
respecto a enero-julio de 2022. En su interior, las participaciones a entidades y municipios
representaron el 50.5% del total, mientras que las aportaciones federales del ramo 25y ramo 33
el 39.3%.

Hacia el cierre del aflo se estima que las participaciones asciendan a 3.7% del PIB, 0.1 pp por
arriba del nivel observado en 2022. Si bien se prevé que las participaciones se ubiquen por debajo
de lo programado, ante la reduccion de la recaudacion federal participable, es importante
mencionar que el Gobierno Federal llevd a cabo una potenciacion del FEIEF con miras a
proteger la disponibilidad de recursos de los estados y municipios.

2.4.3 Evolucién de los balances presupuestarios

En lo que va de 2023, los principales agregados fiscales alcanzaron resultados destacados en su
comparacion con el programa. En los primeros siete meses del afio, el déficit presupuestario del
Sector Publico registré un nivel de 489.3 mil millones de pesos, o que representd un menor
déficit en 79.8 mil millones de pesos con respecto a lo esperado. Asimismo, el balance primario
presupuestario registré un superavit de 119.6 mil millones de pesos, mayor en 72.4 mil millones
de pesos con respecto a lo previsto. En el caso de los RFSP, se registré un déficit de 605.0 mil
millones de pesos, con lo que el SHRFSP se ubicé en 14 billones 86.7 mil millones de pesos al
cierre de julio.

Con base en esta informacion, las previsiones sobre el comportamiento de la actividad
econdmicay los principales indicadores financieros hacia el cierre del ano, se estima que en 2023
el déficit presupuestario alcanzara un nivel del 3.3% del PIB. Al excluir la inversion del sector
publico presupuestario aprobada, de acuerdo con lo previsto en el articulo 1de la Ley de Ingresos
de la Federacion, se estima que el balance presupuestario alcance un superavit equivalente al
0.1% del PIB, lo que dara cumplimiento a la meta prevista para el ano. Asimismo, se anticipa que
el balance primario presupuestario se ubique en 0.1% del PIB, que se compara con el déficit de
0.2% del PIB presentado en el Pagquete Econdmico 2023.
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Asi, se anticipa que los RFSP presenten un déficit de 3.9% del PIB al cierre del ano, menor al nivel
aprobado de 4.0% del PIB, que se explica por un menor déficit presupuestario. Asi, el SHRFSP
alcanzara un nivel de 46.5% del PIB, 2.0 pp por debajo de lo previsto en el Paquete Econdmico
2023. Este resultado implicaria que la deuda publica se incremente en 2.8 pp del PIB respecto al
nivel observado en 2018, resultado destacado si se considera que al quinto afo de las dos
administraciones anteriores el SHRFSP se incrementd en 82 pp del PIB, en promedio. Lo
anterior da cuenta del compromiso de esta administracion con una conduccion responsable de
la deuda publica.
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Estimacidén de las finanzas publicas, 2022-2023
(Porcentaje del PIB)

2022 2023 . Dif.
Aprobado*/ | Estimado

I. Balance presupuestario -3.2 -3.5 -3.3 0.3
Balance presupuestario sin inversion -0.2 0.2 0.1 0.0
A. Ingresos presupuestarios 22.4 223 21.7 -0.6
Petroleros 5.0 4. 35 -0.6
Gobierno Federal 22 1.5 1.2 -0.3
Pemex 29 2.6 23 -0.3
No petroleros 17.4 18.2 18.2 0.0
Tributarios 129 14.5 13.9 -0.5
No tributarios 1.2 0.7 1.0 0.3
Organismos y empresas % 33 3.0 3.3 0.3
B. Gasto neto presupuestario 25.6 258 25.0 -0.8
Programable pagado 19.2 185 17.9 -0.6
No programable 6.4 73 7.1 -0.2
Costo financiero 2.8 3.4 3.4 0.0
Participaciones 36 38 3.7 -0.2
Adefas y otros 0.0 0.1 0.1 -0.1
Il. Ajustes -11 -0.5 -0.6 -0-1
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.0 -0.1 0.0 0.2
Requerimientos financieros del IPAB -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del FONADIN -0.2 0.0 -0.2 -0.1
2?2?:;2&eﬁglgﬁgﬁzizfég control presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0
Programa de deudores 0.1 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0
Adecuaciones a registros presupuestarios ¥ -1.0 -0.2 -0.4 -0.2
I1l. RFSP (1+11) -4.3 -4.0 -39 0.2

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

*/ Para fines de comparacion, se considera el PIB estimado para 2023 que incluye el cambio del afio base del PIB nominal

de 2013 a 2018.

1/ En 2022 excluye 3.1% del PIB de la inversion del Gobierno Federal y las Empresas Productivas del Estado, de acuerdo con

el articulo 1de la LIF correspondiente.
2/ Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.

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

deuda publica.
Fuente: SHCP.
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3.1 Perspectivas econdmicas 2024

En 2024 se prevé que el crecimiento de la economia mexicana se fundamente en la fortaleza
del consumo privado, mayores niveles de inversion publica y privada, mismos que permitiran
aumentar la conectividad del mercado interno y las rutas de exportacion, garantizar la
disponibilidad de energia, potenciar la derrama econdmica del turismo e incrementar la
capacidad productiva del pais. Estas inversiones tendran efectos positivos en la reconfiguracion
del comercio internacional con la llegada de una mayor inversion extranjera y mayores
oportunidades de empleo. Ademas, en su conjunto, estos elementos permitiran afrontar los
impactos del complejo entorno global y generaran menor volatilidad sobre las variables
nacionales.

Otro factor que dara soporte al crecimientoy contribuira a atenuar los impactos econémicos del
exterior serd la continuidad de las politicas publicas de esta administracion. En los Ultimos cinco
afos destacan las reformas en materia laboral, cuyos efectos han generado mejores condiciones
de acceso a la seguridad social y a la vivienda, asi como mayores ingresos laborales. A lo anterior
también han contribuido los aumentos al salario minimo y el despliegue de diversos programas
sociales cuya provision se elevd a rango constitucional. Se prevé que en 2024 dichos factores
continden impulsando el consumo de los hogares.

Adicionalmente, las mejores condiciones de trabajo se veran reflejadas en la trayectoria positiva
de la tasa de participacion, a lo que se sumard, por un lado, la alta demanda de personal en
sectores como el de servicios, comercio, construccidon y manufacturas; y por otro, derivado de la
mayor participacion de la mujer en el trabajo remunerado por la flexibilidad de las empresas
respecto a las condiciones de trabajo, su mayor incursion en sectores de alto valor agregado y
los mayores salarios. Lo anterior se concretara en mayor medida en el sector formal, tal como se
observé hasta la primera mitad de 2023 con |la tendencia a la baja de la tasa de informalidad. El
ambiente de bajo desempleo y las fuentes crecientes de ingresos laborales impulsaran el
consumo mediante la demanda de crédito y la confianza del consumidor.

En cuanto a los sectores econémicos, aquellos relacionados con los servicios seguiran siendo
favorecidos por los patrones de consumo de los hogares en un contexto donde continlda
disminuyendo el ahorro acumulado durante la pandemia y aumentando los ingresos laborales.
En particular, seguiran beneficiados subsectores que tienen espacio de recuperacion de niveles
previos a la pandemia como el alojamiento temporal y preparacion de alimentos, asi como
entretenimiento en museos y sitios historicos.

Por otra parte, la inversion seguird ampliando la capacidad productiva del pais, al tiempo que
aumentara la mayor oferta de bienes y servicios, favoreciendo al crecimiento de la actividad
econdomica. Respecto a la inversion publica, continuara la construccion de diversos proyectos de
infraestructura capaces de generar derrama econdmica, no sélo focalizada en centros turisticos,
asi como aumentar la conectividad en todo el pafs, y que beneficien a las regiones del pais mas
rezagadas.

Cabe destacar que el Gobierno Federal seguird apoyando el crecimiento de las empresas
existentes para satisfacer la creciente demanda de bienesy servicios al interior del pais. Por ello,
se implementard, en conjunto con la iniciativa privada, un programa de créditos simplificados a
PyMEs por 10 mil millones de pesos anuales durante todo 2024. Ademas, se preveé que continue
la inscripcion de patrones al IMSS por arriba de su tendencia previa a la pandemia,
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particularmente en sectores como el comercioy en regiones como el centro, en un contexto de
un Mmayor consumo privado.

También, en el primer trimestre de 2024, en el contexto de la relocalizacion de empresas hacia
el territorio nacional y con el objetivo de impulsar el desarrollo econdémico del sur, se otorgaran
concesiones de los diez polos de desarrollo pertenecientes al Corredor Interocednico del Istmo
de Tehuantepec, asi como un esquema de incentivos fiscales que permitirdn atraer a mas
empresas, con el propdsito de acercar a México a sus mercados objetivo en el mundo. Tras el
desenlace de las licitaciones, se iniciaran multiples construcciones y adecuaciones por parte de
las empresas ganadoras.

A la par, la inversion privada seguira creciendo en un ambiente en el que la confianza del
productor se encuentra en niveles elevados. En particular, se espera que las empresas del sector
automotriz continden buscando la ampliacidon de sus plantas y la reconversion de sus procesos
de producciéon hacia la electro-movilidad en distintas entidades del pals. En 2024 sera mas
evidente la produccidon de vehiculos eléctricos como resultado de las inversiones de anos
anteriores, lo que beneficiard a la economia al ser un sector con un peso de 3.5% del PIB que
genera cerca de dos millones de empleos.

Mientras tanto, en la medida que avance el traslado de procesos productivos al pais y el
fortalecimiento de las cadenas productivas en Norteamérica (ver seccion 4.4.2 Reconfiguracion
de las cadenas globales de valor), las industrias farmacéuticas, aeroespacial y de aparatos
electrénicos y partes eléctricas —como los semiconductores— continuardn haciendo fuertes
inversiones en el pais que les permitan ampliar sus operaciones hacia el resto del mundo.

Variables nacionales

Crecimiento, tasa de interés, inflacion, tipo de cambio, y cuenta corriente

Como resultado de los factores descritos en lineas anteriores, para 2024 se estima un rango de
crecimiento para la economia mexicana que va de 2.5a 3.5% anual. Este rango se ubica por arriba
del estimado en los Pre-Criterios 2024, pero en un rango de variabilidad menor. Esto se explica
por un mejor desempefo de la economia nacional, asi como por un menor grado de
incertidumbre en relacion con el entorno externo que se anticipaba cuando se elaboraron estos
lineamientos.
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Se proyecta que la tasa de interés cierre 2024 en 9.5% derivado del proceso de normalizacion de
la politica monetaria del Banco de México, a medida en que se observe una convergencia mas
clara de la inflacion general y la formacion de expectativas, junto con el componente
subyacente.

No obstante, el desempefo de la inflacion continuard siendo afectado por los conflictos
geopoliticos y el comportamiento de la economia global. Si bien las presiones de energéticos y
alimentos hanido disminuyendo, no se descarta que factores climatolégicos pudieran continuar
afectando la formacién de precios en 2024. De entre los riesgos al alza para la inflacion se
encuentra también el endurecimiento del conflicto entre Rusia y Ucrania que presionaria mas
las cosechas de granos vy la disponibilidad de fertilizantes. En este contexto, se estima que la
inflacion cierre el ano en 3.8%, por arriba en 0.8 pp de lo anticipado en los Criterios Generales de
Politica Econdmica 2023.

En cuanto al tipo de cambio, se estima que al cierre de 2024 se ubique en 17.6 pesos por ddlar,
lo cual resulta en una apreciacion de 3.1 pesos respecto al estimado del Paguete Econdmico
2023. Lo anterior es consistente con los buenos fundamentales macroecondmicos, la solidez de
las finanzas publicas comparado con otros paises emergentes, la estabilidad politica y social, una
postura monetaria de tasas relativas con EE. UU. mayor al promedio histérico, asi como un bajo
déficit en cuenta corriente financiado por flujos de inversidon extranjera directa.

En relacion con ésta Ultima, en 2024 se prevé que la cuenta corriente presente un déficit de 0.7%
del PIB, con lo que se mantendra por debajo de su promedio histdrico y ligeramente menor de
lo estimado en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2023. Detras de este desempefo
esperado se considera, por un lado, el crecimiento previsto para EE.UU. y en particular un buen
desempefno del mercado laboral, particularmente aquel de los trabajadores mexicanos, con
efecto positivo en los niveles de remesas; y por otro, un déficit de la balanza de bienesy servicios
por la fortaleza de la demanda internay la paridad cambiaria.

Precio del petroleo v plataforma de produccion

En materia petrolera, se estima un precio de la mezcla mexicana del crudo de exportacion de
56.7 dpb, en linea con la metodologia establecida en el articulo 31 de la LFPRH y el articulo 15 de
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su Reglamento. Si bien los precios implicitos en futuros se ubican por arriba del estimado por la
formula, en 2024 se espera un menor crecimiento de la demanda de petroéleo, en linea con las
expectativas de desaceleracion de la actividad econdmica global, en especial por la ralentizacion
de la economia China, el menor ritmo de crecimiento en Europa y la debilidad del sector
manufacturero en economias avanzadas.

En 2024 se espera un mercado de crudo balanceado. Si bien habra una mayor oferta de petréleo
por parte de paises como EE.UU, Canada, Guyana, Brasil y Noruega, no se descartan nuevos
recortes de produccion de petréleo por parte de la OPEP+ que compensen parcial o
completamente este incremento. Por lo anterior, se espera un aumento en los inventarios
globales de crudo con respecto al ano previo que pudiera reducir la presion en los precios de
referencia; sin embargo, la guerra en Ucrania y la prohibicion por parte de la Unién Europea a
las importaciones de petrdleo ruso podrian limitar este reabastecimiento, aungue en este Ultimo
con un tope de precio resultado de las sanciones econdémicas.

Por su parte, se anticipa que la plataforma de produccidn de petrdleo nacional ascienda a 1,983
mbd para 2024, con base en una estimacion prudente y consistente con la trayectoria observada
hasta la primera mitad de 2023 de la produccion de Pemex, socios, condensados y privados.
Adicionalmente, si bien se registra la maduraciéon de campos petroleros que ocasionara la
estabilizacion de la produccidon, algunos campos nuevos podrian materializar los efectos de
inversiones de Pemex y de los privados, adicional al componente de condensados que
continuara con el dinamismo de la primera mitad de 2023. Asi, para el cierre de 2024 se revisa al
alza la produccion respecto a lo publicado en el Paguete Econdmico 2023.

Evolucién de la mezcla mexicana en 20233/ Precios observados y futuros del WTI
(Ddlares por barril) (Délares por barril)
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Variables internacionales

PIB v produccion industrial de EE.UU.

Se prevé que en 2024 la actividad econdmica de EE.UU. crezca 1.8% anual, ligeramente por
debajo de lo previsto en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2023 y un menor ritmo
que el esperado en 2023. Esto se explica por el efecto de un menor impulso a la demanda
agregada ante un menor déficit fiscal, el agotamiento del exceso de ahorro de los hogares y el
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efecto rezagado de las condiciones monetarias restrictivas en la economia. No obstante, entre
los factores positivos que soportaran el crecimiento estara el buen desempeno del mercado
laboral con una menor escasez de personal. Asimismo, se anticipan menores presiones
inflacionarias, lo cual sera un factor positivo para el ingreso real de los hogares y de los indices
de confianza del consumidor, teniendo esto un impulso en el consumo privado.

Adicionalmente, se prevé que la actividad econdmica de algunos estados con altos vinculos
comerciales con México como son Texas, lllinois y Michigan continUe creciendo, aunque
posiblemente a un menor ritmo que en 2023. Por su parte, la produccién industrial seguira
contribuyendo al crecimiento de la demanda de importaciones mexicanas, en particular en
aquellos sectores tradicionales como el equipo de transporte, equipo eléctrico, electrénicos y
productos agricolas donde México destaca como uno de los principales socios comerciales.
Asimismo, se espera que México continle capturando una mayor cuota de mercado en 2024 en
sectores como el equipo magnético y optico, asi como dispositivos médicos, segun se puede
constatar en la llegada de inversion extranjera directa y los anuncios de empresas con intencion
de localizarse en el territorio mexicano.

Respecto a la produccion industrial de EE.UU., que tiene un vinculo estrecho con la economia
de México, se anticipa que su crecimiento se ubigue en 2.0% anual en 2024 apoyada por las
inversiones en manufacturas asociadas a las leyes de Semiconductores y de Reduccion de
Inflacidn, que representan el 2.8% del PIB para un plazo aproximado de diez anos.
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Principales indicadores del Marco Macroeconémico, 2023-2024 ¢

2023 2024

Producto Interno Bruto

Crecimiento% real (rango) [2.5,3.5] [2.5,3.5]

Nominal (miles de millones de pesos) 31,963 34,374

Deflactor del PIB 5.0 4.8
Inflacién (%)

Diciembre / diciembre 4.5 3.8

Promedio 5.7 4.5
Tipo de cambio nominal (pesos por ddlar)

Fin del periodo 17.3 17.6

Promedio 17.5 171
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)

Nominal fin de periodo n3 9.5

Nominal promedio 1n.2 10.3

Real acumulada 6.9 6.7
Petrdéleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls. / barril) 67.0 56.7

Plataforma de produccién promedio (mbd)*/ 1,955 1,983
Cuenta Corriente

Millones de ddlares -13,177 -14,954

% del PIB -0.8 -0.7
e/ Estimado.

*/ Incluye Pemex, condesados, socios y privados.
Fuente: SHCP.
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Finalmente, el entorno macroecondmico previsto para 2024 se encuentra sujeto a los siguientes
riesgos que podrian modificar las estimaciones anteriores:

Riesgos al prondéstico de las principales variables para 2024

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

Conflictos geopoliticos que ocasionen restricciones
al comercio mundial y generen desabasto de
insumos clave, asi como una alta volatilidad en los
mercados financieros. Ademas, esto podria retrasar
la producciéon en el sector manufacturero por su
vinculo con las cadenas de valor globales.

Una desaceleracién pronunciada de la economia de
EE.UU. que ademas tenga una larga duracién. Lo
anterior repercutiria en el sector manufacturero de
exportacion de México, el turismo y las remesas, asi
como en las variables financieras.

Un periodo de estrés en el sector bancario o
inmobiliario debido a condiciones financieras
restrictivas y vulnerabilidad en las valuaciones de
activos, asi como un mayor riesgo crediticio por un
alto endeudamiento.

Efectos mas notorios del cambio climatico, y
fendmenos estacionales como el efecto de “El
Nifno”, que afecten a las siembras, cosechas y dafio
colateral al capital fisico, con lo que se provocarian
presiones inflacionarias y pérdida de capacidad
productiva.

Episodios duraderos y no anticipados de
apreciacion cambiaria aunado a menores precios
de materias primas que presionen a la baja los
ingresos publicos y requieran ajustes al gasto o los
balances fiscales.

Aceleracién de las inversiones en México o
Norteamérica para la relocalizacion de las cadenas
de valor desde China. Lo anterior permitiria que
aumente mas rapido la integracién de industrias,
incremente la produccién y el contenido regional.

Un crecimiento econémico global mas vigoroso
que en 2023 que impulse la actividad econémica
mexicana mediante el turismo, las remesas, las
exportaciones y la entrada de flujos de capitales.

Resolucién de conflictos geopoliticos que
permitan un mayor abasto de insumos industriales
y precios mas estables con impacto positivo en los
costos de produccioén, la inflacién y en una politica
monetaria menos restrictiva.

Un funcionamiento mas rapido en los proyectos de
infraestructura en el sur del pais que permita
aumentar el comercio y la diversificacion de las
exportaciones, asi como incrementar la
contribuciéon de dicha regién al crecimiento
econdémico nacional.

Mayor dinamismo en el sector financiero nacional
por un mayor acceso a productos financieros,
disponibilidad de crédito para PyMES y avances en
la digitalizacién, lo cual permitiria aumentar el
crédito hacia la economia, fomentara el ahorro y
generara productos mas adecuados para la
poblacién y las empresas mexicanas.

La aprobacién de la Ley del Mercado de Valores
gue permita ampliar el nUmero de empresas que
busquen financiamiento bursatil. Ello generaria
mayores inversiones en el pais, con lo que se
ampliaria la capacidad productiva.
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3.2 Politica de responsabilidad hacendaria

El Paguete Econdmico para el gjercicio fiscal 2024 se presenta en un escenario de estabilidad
macroecondmica, con una conduccion responsable y eficiente de las finanzas publicas, en
apego a los principios de equilibrio y responsabilidad que sefnala la LFPRH. Sus previsiones se
basan en el desempefo esperado de las variables econdmicas presentadas en la seccion 3.1: en
particular, se considera una tasa de crecimiento anual del PIB real de 2.6% para las estimaciones
de finanzas publicas, esto con el objetivo de contar con un escenario de ingresos
presupuestarios prudente.

El Gobierno de México continuara ejerciendo un presupuesto equitativo y con prudencia fiscal,
a la par gue se continUan fortaleciendo las fuentes de ingresos para orientar recursos al combate
de las desigualdades sociales, econdmicas y regionales, asi como a proyectos de inversion en
materia energética y de conectividad, con miras a incidir en el crecimiento de la actividad
econdmica, la generacion de empleo de calidad y el desarrollo de largo plazo.

En el marco de las previsiones sobre un menor dinamismo de la actividad econdmica a nivel
global durante 2024, particularmente al considerar las menores tasas de crecimiento de EE.UU.,,
Europa y China, se anticipa una reduccién en la cotizacion del precio del petréleo en los
mercados internacionales. Especificamente, se estima que el precio promedio de la mezcla
mexicana de exportacion para 2024 se reduzca en 17.5% respecto a la cifra prevista en la LIF 2023.
Lo anterior, tomando como base la formula establecida en la LFPRH.

En este sentido, la regla de balance vigente en la normatividad prevé gue, ante una caida en el
precio del petréleo mayor a 10% respecto al precio previsto en la LIF del gjercicio fiscal inmediato
anterior, es posible incurrir en un déficit presupuestario para compensar la disminucion
estimada en los ingresos petroleros. Esto, con fundamento en el articulo 11 del Reglamento de
la LFPRH.

En este contexto, se plantea un nivel del déficit publico de 49% del PIB, con el cual se prevé
alcanzar un déficit primario de 12% del PIBy un nivel de los RFSP de 5.4% del PIB. Cabe destacar
que se mantiene el SHRFSP en una trayectoria estable y sostenible de 48.8% hacia el cierre de
la administracion.

Conrespecto a los RFSP, se estima que las necesidades de financiamiento fuera del presupuesto
contribuyan en un 0.5% del PIB, compuestas por:

e Los requerimientos financieros del IPAB correspondientes al componente inflacionario
de los intereses de la deuda por 0.11% del PIB, dada la estrategia de mantener la deuda
de la institucion en términos reales.

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

e Las adecuaciones de registros presupuestarios que prevén los ajustes derivados del
componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, los ingresos derivados de
operaciones de financiamiento, asi como ajustes por los ingresos derivados de la venta
neta de activos financieros y por la adquisicion neta de pasivos distintos a la deuda
publica por 0.18% del PIB.
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e Las necesidades de financiamiento para la inversiéon financiada (Pidiregas) por 0.14% del
PIB, dado que los recursos para nueva inversion seran mayores a la amortizacion de
obligaciones. Asi, la CFE podra contar con recursos para inversion equivalentes a 0.2% del

PIB.

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

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

Cabe destacar que el Paguete Econdmico 2024 contempla un componente importante en
materia de inversion, dado el calendario establecido para la culminacién de los proyectos
prioritarios de infraestructura, lo cual ayudara a impulsar de manera inmediata la capacidad
productiva de la economia y el crecimiento econdémico en el mediano plazo.

Requerimientos Financieros del Sector

Cifras excluyendo ROBM

nominal de 2013 a 2018.
Fuente: SHCP.
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Metas para las Empresas Productivas del Estado (EPE)

El proyecto de presupuesto de PEMEX para el ejercicio fiscal 2024 presenta un superavit
financiero por 145.0 mil millones de pesos y un techo de gasto de servicios personales de 1051
mil millones de pesos. El nivel propuesto implica un balance de cero antes de la aportacion del
Gobierno Federal para continuar con la prudencia financiera que ha presentado la empresa en
esta administracion. El superavit financiero de 145.0 mil millones de pesos se explica y se
compensa en igual medida por la aportacion del Gobierno Federal en el gasto programable y
da como resultado un efecto neutral en el déficit del Sector Publico. La aportacion del Gobierno
Federal se encuentra sujeta al compromiso de PEMEX de mantener un endeudamiento
moderado y a que, en lo posible, el saldo de la deuda publica de Pemex refleje una reduccion
respecto al saldo del afflo anterior. Adicionalmente, PEMEX tendra una mayor participacion de
la renta petrolera por una menor carga fiscal de la entidad al aplicarse una tasa del DUC de 35%.
En congruencia con lo anterior, el costo financiero de Pemex se reducira en 4 mil 745 millones
de pesos, que representa una caida de 7.6% real con respecto al nivel aprobado en 2023, lo cual
liberara mayores recursos para la empresa.

Para CFE, se estima un balance financiero en equilibrio y se plantea un techo de gasto de
servicios personales de 74.2 mil millones de pesos. Las transferencias del Gobierno Federal a la
entidad se mantendran en 81.6 mil millones de pesos, mismo nivel real con respecto al monto
aprobado en 2021.

Balance del Gobierno Federal

Para el ejercicio fiscal 2024 se proyecta un déficit en el balance del Gobierno Federal de
1 billén 906.1 mil millones de pesos 0 5.5% del PIB, consistente con los RFSP, el balance publicoy,
de manera paralela, los balances de las empresas productivas del estado y las entidades bajo el
control presupuestario directo.
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Balance publico, 2024

Millones % del
de pesos PIB
1. Presupuestario -1,693,000 -4.9
A. Gobierno Federal -1,906,069 -55
B. Organismos y empresas 213,069 0.6
a. Entidades de control directo 68,069 0.2
i) IMSS 50,000 0.1
i) ISSSTE 18,069 0.1
b. Empresas Productivas del Estado 145,000 0.4
i) Pemex 145,000 0.4
ii) CFE (o] 0.0
2. No presupuestario 0] 0.0
. Balance presupuestario sin inversién -584,588 -1.7
Il. Balance presupuestario primario -429,006 -1.2
Ill. RFSP -1,864,872 -5.4

1/ Excluye la inversién presupuestaria, de acuerdo con el articulo 1de la ILIF 2024.
Fuente: SHCP.

La LFPRH establece un Iimite para el gasto corriente estructural con la finalidad de ejercer una
politica de gasto responsable que, ante incrementos extraordinarios en los ingresos publicos,
priorice la inversion de capital y el ahorro sobre el gasto corriente, sentando asi bases que
permitan mejorar la calidad del gasto en los proximos afnos.

De manera especifica, se define el Iimite maximo del gasto corriente estructural considerando
el ultimo valor disponible publicado en la Cuenta Publica al momento de la presentacion del
Paguete Econdmico, mas un incremento real para los proximos dos aflos que debera ser menor
a la tasa de crecimiento anual estimada para el PIB Potencial.

En este sentido, el crecimiento real propuesto para el gasto corriente estructural en 2024 es de
2.38% respecto a 2023, inferior al crecimiento real del PIB potencial estimado de 2.39%. Con el
gasto corriente estructural devengado de la Cuenta PUblica de 2022, los deflactores del PIB para
2023 y 2024 del marco macroecondmico vy la tasa de crecimiento real antes mencionada, el
limite maximo del gasto corriente estructural sera de 3 billones 366.8 mil millones de pesos.
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Limite maximo del gasto corriente estructural V

(Millones de pesos)

Total
A) Gasto neto pagado CP 2022 % 6,210,029.8
Menos:

(1) Costo financiero 669,806.5

(2) Participaciones 1,062,434.3

(3) Adefas 8,424.9

(5) Pensiones y jubilaciones 1,063,918.9

(6) Inversién fisica y financiera directa GF y ECPD ¥ 370,448.1

(7) Inversion fisica y financiera directa ECPI # 155,300.8
B) Gasto corriente estructural pagado CP 2022 2,879,696.3

Diferimiento de pagos 40,405.6
C) Gasto corriente estructural devengado CP 2022 2,920,101.8
2023

Actualizacién por precios 5.0

Crecimiento real propuesto 2.4
2024

Actualizacién por precios 4.8

Crecimiento real propuesto 2.4
D) Limite maximo para 2024 3,366,822.8

" El limite maximo del gasto corriente estructural es el gasto corriente estructural de la Gltima
Cuenta Publica disponible al momento de presentar a la CAmara de Diputados la Iniciativa de
Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos, mas un incremento real por cada
afio, que debera ser menor a la tasa anual de crecimiento potencial del Producto Interno

Bruto y que serd determinado en términos del Reglamento de la LFPRH.

% En linea con el articulo 17 de la LFPRH, se excluyen los gastos de las Empresas Productivas

del Estado.

3 Gobierno Federal y Entidades de Control Presupuestario Directo.
“ Entidades de Control Presupuestario Indirecto.

Fuente: SHCP.
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Recuadro 1. Calculo del limite maximo del gasto corriente estructural

Para determinar el Limite Maximo del Gasto Corriente Estructural (LMGCE), primero se estima la tasa
anual de crecimiento real del PIB potencial para 2024 con base en la metodologia establecida en el
articulo 11C del Reglamento de la LFPRH. Esta metodologia establece que la tasa anual de crecimiento
del PIB potencial se calcula como el promedio aritmético entre:

Componente I: La tasa anual compuesta de crecimiento real del PIB observado en al menos los 10 aflos
previos a la fecha de estimacion (TAG).

PIB,_, )(—a—l)—l(r—m))

TAC, =
! (PIBt_m

—1|%100 = 2.15%

Donde:

t = anoen que se realiza la estimacion = 2023.

m = nudmero de anos previos a la fecha de estimacion = 28 (anos).

Al emplear la férmula se calculd, con datos de 1995 a 2022 (28 anos previos a la fecha de estimacion), una
tasa anual compuesta de crecimiento real de 2.15%.

Componente 2: La tasa anual compuesta de crecimiento real estimado del PIB de un maximo de 5 afios
posteriores a la fecha de la estimacion (TAC,).

—1|%100 = 2.63%

1
PIBy o\ T=®)
TG, = ( PIB, )

Donde:

t =afoen que se realiza la estimacion = 2023.

n = numero de afos posteriores a la fecha de estimaciéon =1 (aho).

El calculo de la formula arrojo, con las previsiones de 2023 a 2024, una tasa anual compuesta de
crecimiento real de 2.63%.

Como resultado del promedio aritmético de los componentes TACy TAC;, se obtuvo una estimacion de
la tasa de crecimiento real del PIB potencial para 2024 de 2.39% anual.

TAC, + TAC,

PIBpotenciat = — = 2.39%

Limite maximo del gasto corriente estructural:

LMGCEy4 = GCEy, + [(1+ L) e (14 22)x (14 L) o (14729]

100 100 100 100
\ ]\ J
[ [
Crecimiento 2023 Crecimiento 2024
7.5% 7.3%

Donde:
GCE,, = Gasto corriente estructural de 2022 (dos ejercicios anteriores, Ultima Cuenta Publica disponible).
r =238% =Tasa de crecimiento real (menor a la estimacion del PIB potencial).
n = Deflactor del PIB estimado.
o3 = 4.97%.
e = 4.79%.

3,366.8 mmp = 2,920.1 mmp * [(1.0238) * (1.0497) * (1.0238) * (1.0479)]
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Escenario de finanzas publicas

En el balance presupuestario para 2024 se estima un mayor déficit en 504.5y 594.7 mil millones
de pesos constantes de 2024 con respecto al nivel aprobado y al estimado de cierre para 2023,

respectivamente.

Variacién del balance presupuestario en 2024

- Comparacién con respecto a aprobado y estimado para 2023 -

(Millones de pesos de 2024)

Respecto a | Respecto a
LIFy PEF estimado
2023 2023

I. Variacion del déficit presupuestario para 2024 (l1-111) -504,527 -594,687
Il. Variacion de los ingresos presupuestarios -135,736 58,256
Ingresos petroleros -332,707 -133,237
Ingresos tributarios no petroleros 100,042 284,201
Ingresos de organismos y empresas distintas de Pemex 83,978 -12,063
Ingresos no tributarios 12,952 -80,645

Il. Variacién del gasto neto total pagado 368,791 652,943
Gasto programable pagado 246,708 453,799
Gasto no programable 122,083 199,145

Fuente: SHCP.
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3.3 Politica de ingresos
3.3.1 Ingresos presupuestarios

Para el ejercicio fiscal 2024 se presupuestan ingresos por 7,329 mil millones de pesos, mayores
en 58 mil millones de pesos con respecto al cierre estimado para 2023, lo que representa una
variacion real de 0.8%. Lo anterior se explica, principalmente, por mayores ingresos tributarios
en 284 mil millones de pesos como resultado del mayor dinamismo de la actividad econdmica
estimado para el siguiente ano, asi como de mayores ingresos por |IEPS combustibles en 161 mil
millones de pesos debido a un menor precio del petréleo esperado que se refleja en menores
estimulos.

Con respecto a la LIF 2023, se estiman menores ingresos presupuestales totales en 136 mil
millones de pesos, lo que implica una variacion real de -1.8%.

Ingresos presupuestarios, 2023-2024
(Miles de millones de pesos de 2024)

2023 Diferencias de 2024 vs. 2023
. 2024 Absolutas Relativas (%)
LIF Estimado

LIF Est. LIF Est.
Total V 7,464.7 7,270.7 7,329.0 -135.7 583 -1.8 0.8
Petroleros 1,380.8 1,181.3 1,048.1 -332.7 -133.2 -24.1 -1.3
Gobierno Federal 514.7 407.1 303.7 -211.0 -103.4 -41.0 -25.4
Propios de Pemex 866.1 774.2 T44.4 -121.7 -29.9 -14.1 -39
No petroleros 6,084.0 6,089.4 6,280.9 197.0 191.5 3.2 31
Tributarios 4,8415 4,657.3 49415 100.0 284.2 21 6.1
IEPS gasolinas 291.8 2955 456.4 164.6 160.9 56.4 545
Tributarios sin IEPS gasolinas 4,549.7 4,361.9 4,485.2 -64.6 123.3 -1.4 2.8
No tributarios 248.7 342.3 261.6 13.0 -80.6 52 -23.6
Organismos y empresas 2 993.8 1,089.8 1,077.7 84.0 -12.1 8.5 -1.1

¥ No incluye ingresos derivados de financiamiento.
Z Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.
Fuente: SHCP.

3.3.2 Ingresos petroleros

Considerando un escenario conservador, en la ILIF 2024 se estiman menores ingresos petroleros
por 133 mil millones de pesos respecto a los estimados para el cierre de 2023, principalmente por
el efecto del menor precio del petréleo para 2024 que se estima 15.4% menor al precio esperado
de cierre de 2023. Sin embargo, el impacto del precio sera compensado parcialmente con el
aumento de 1.4% en la plataforma de produccién de hidrocarburos para 2024 respecto a la
esperada para el cierre del presente ano.

Con respecto a la LIF de 2023, se estima que los ingresos petroleros para 2024 seran inferiores
en 24% debido principalmente al efecto del menor precio de los hidrocarburos y la apreciacion
del tipo de cambio programados para el proximo ano.
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3.3.3 Ingresos tributarios

Se prevé que los ingresos tributarios totales en 2024 se ubiguen en 4,941.5 mil millones de pesos
y tengan un crecimiento real de 6.1% respecto al cierre estimado para 2023. El dinamismo de los
ingresos se explica principalmente por el crecimiento esperado en el IEPS de combustibles dada
la expectativa de un menor precio del petrdleo en 2024 y una menor base de comparacion de
2023. En su comparacion con los ingresos publicados en la LIF 2023, se estima que los ingresos
tributarios crezcan 2.1% real.

Excluyendo el IEPS de gasolinas, los ingresos sumaran 4,4852 mil millones pesos, con un
crecimiento real anual de 2.8%. En su interior, destacan los crecimientos del ISR e IVA de 30y
2.6%, respectivamente, con relacidn al cierre estimado de 2023. Este comportamiento destacado
se explica por el desempefo de la actividad econédmica, asi como por la maduracion de una serie
de medidas tributarias establecidas desde 2019 (ver Recuadro 2), y mejoras en la eficiencia
recaudatoria.

Ingresos tributarios, 2023-2024
(Miles de millones de pesos de 2024)

2023 Diferencias de 2024 vs. 2023

. 2024 Absolutas Relativas (%)

LIF Estimado LIF _ Est. | LIF  Est

Total 4,841.5 4,657.3 49415 100.0 284.2 2.1 6.1
Sistema renta 2,628.9 2,630.1 2,709.2 80.3 79.1 3.1 3.0
IVA 1,487.5 1,297.3 1,330.4 -157.0 33.1 -10.6 2.6
IEPS 509.5 521.4 688.1 178.6 166.7 350 320
Importacién 103.1 99.4 102.0 -1.1 25 -1.0 2.6
Automoviles nuevos 16.1 18.9 19.4 33 0.5 20.4 2.6
IAEEHY 8.0 7.6 7.8 -0.2 0.2 -29 25
Accesorios 879 82.2 84.3 -3.7 2.1 -4.2 2.6
Otros 0.5 0.3 0.3 -0.2 0.0 -30.5 2.6

VIAEEH: Impuesto por la actividad de exploracién y extraccién de hidrocarburos.
Fuente: SHCP.

3.3.4 Ingresos no tributarios

En la LIF 2024 se presupuestan ingresos no tributarios del Gobierno Federal por un monto de
261.6 mil millones de pesos lo que implica una reduccion de 23.6% en términos reales con
respecto al cierre estimado del ano debido, principalmente, a que en 2023 se estima habra
mayores ingresos excedentes con destino especifico. Finalmente, con respecto a los ingresos de
organismos y empresas distintos de Pemex se estima practicamente el mismo nivel real
respecto a lo aprobado en 2023,
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Recuadro 2: Medidas para el fortalecimiento de los ingresos tributarios: 2019-2023

Durante la presente administracion no se ha propuesto la creacion de impuestos nuevos, o se han
aumentado las tasas de los existentes, por lo que el fortalecimiento de los ingresos tributarios se ha
basado en un conjunto de medidas tributarias que ha permitido cerrar espacios para practicas de
evasion y elusion fiscales y aumentar la eficiencia recaudatoria.

En una economia como la de nuestro pais, donde la evasion y la elusion fiscal han sido fendmenos
estructuralesy persistentes, fue necesario impulsar una estrategia para aumentar la recaudacion que se
basara en reducir la pérdida de ingresos derivada de esas practicas.

Los resultados de esta estrategia son innegables. Entre 2018 y 2022 los ingresos tributarios, sin incluir la
recaudacion del IEPS gasolinas, se incrementaron 1.3 puntos porcentuales del PIB, sin la necesidad de
implementar una reforma fiscal que creara nuevos impuestos o aumentara los existentes. De esta
manera, en este periodo, la recaudacion tributaria crecié de 11.9% del PIB al cierre de 2018, a un monto
equivalente de 13.2% del PIB al cierre de 2022.

Las ganancias por eficiencia recaudatoria se han concentrado en los impuestos mas importantes: el ISR
pasod de 6.9% a 7.7% del PIBy el IVA de 3.8% a 4.1% del PIB de 2018 a 2022, respectivamente, impuestos
donde se concentra la mayor incidencia de evasiéon y elusion fiscal.

El cuadro 1 presenta las medidas que han permitido el fortalecimiento de la recaudacion:

Cuadro 1. Medidas implementadas para reducir evasién y elusién fiscal

Medida ‘ Descripcion de la medida

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

Eliminacion de la
compensaciéon universal

En 2019 se elevd a rango constitucional la prohibicion de las

Prohibicion de las condonaciones de impuestos, lo que elimind el incentivo de posponer el
condonaciones de pago de impuestos. Antes de la reforma, muchos contribuyentes
impuestos dejaban de pagar impuestos a la espera de un periodo de condonacion

—el Ultimo de ellos fue en 2012, conocido como “Ponte al Corriente”-.

Para desincentivar una accion ilegal hay dos mecanismos: i) aumentar la
probabilidad de ser sancionado; ii) aumentar la sancidén una vez
descubierto.

En materia tributaria se avanzé en lo primero con mejoras en los
procesos de fiscalizacion; y en lo segundo, a través de catalogar como
delito grave el fraude fiscal, incluyendo la compra y venta de facturas
apocrifas.

Medidas de percepcién
de riesgo.

Con esta medida se establecieron sanciones a las empresas que realicen
operaciones con el Unico fin de pagar menos impuestos —ej. compra
Regla General Anti abuso | venta de activos—. Las operaciones deben de estar fundamentadas en
los objetivos de negocio de las empresas y no hacerse para eludir el pago
de impuestos.

A partir de 2020 las plataformas digitales retienen los impuestos que se
generan en operaciones en las que son intermediarios. Con elloaumenta
el cumplimiento de millones de contribuyentes.

Adaptacion del marco
fiscal a la economia digital
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Fusién de sociedades

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

Principales medidas del

Revelacién de esquemas
reportables
(Accién 12 BEPS)

proyecto BEPS (Base Erotion, Profit Shifting) de la OCDE

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

Neutralizar los efectos de
mecanismos hibridos
(Accién 2 BEPS)

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

Limitar la erosiéon de la
base por la via de
intereses
(Accidn 4 BEPS)

Una practica de elusion son los préstamos entre empresas de un mismo
grupo, ya que hasta 2019 se podia deducir el pago de intereses sin limite
alguno. Por este motivo, se establecio el limite de 30% de las utilidades
para la deducciéon del pago de intereses.

Por otro lado, también se han realizado esfuerzos para dirigir de manera mas eficiente los apoyos hacia
la poblacion que mas los necesita.

Por ejemplo, desde 2020, se focalizd el apoyo al sector empresarial consistente en el acreditamiento
contra ISR del IEPS causado por la adquisicion o importaciéon de diésel como combustible para
maquinaria en general y vehiculos marinos, limitandose solo para aquellas empresas que obtengan
ingresos anuales menores a 60 millones de pesos. Asimismo, el acreditamiento contra el ISR de hasta el
50% del gasto por el uso de carreteras de cuota por parte del sector de autotransportes de carga, pasaje
o turistico, ha sido dirigido sélo para quienes obtengan ingresos anuales menores a 300 millones de
pesos.

Estos resultados demuestran que la estrategia llevada a cabo por la presente administracion ademas de
haber incrementado los ingresos tributarios de manera permanente, también ha fortalecido la justicia
tributaria, toda vez que aquellos contribuyentes que no cumplian con sus obligaciones fiscales de
manera adecuada, ahora pagan los impuestos que les corresponden.

Para el presupuesto de 2024 los ingresos tributarios del Gobierno Federal se ubicaran en 4.94 billones
de pesos, lo que representa 14.4% del PIB. Al excluir el IEPS de gasolinas de los ingresos tributarios, se
obtiene la recaudacion de impuestos asociada a la actividad econdmica, la cual se ubicara en 4.49
billones de pesos, lo que equivale a 13.0% del PIB.
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3.4 Politica de gasto
Aspectos relevantes de la estimacién de gasto para 2024

El PPEF para el ejercicio fiscal 2024 se realizd bajo los principios de austeridad, eficiencia y
racionalidad en el gasto. De igual forma, se elaboré en congruencia con las estimaciones
contenidas en el marco macroecondmicoy se sujeto a la disponibilidad de recursos; por lo tanto,
es un PPEF equilibrado, responsable y realista, que contribuye a la estabilidad de las finanzas
publicas.

De esta forma, el nivel de gasto resulta compatible con los parametros requeridos para
garantizar el crecimiento de la economia en un contexto de equilibrio en las finanzas publicas,
al tiempo gue su orientacion fortalece las acciones de las instituciones gubernamentales, que
permiten generar los bienes, los servicios vy la obra publica que la poblacion demanda, con un
enfoque de austeridad en el ejercicio del gasto; de promocion del bienestar para la poblacion en
general; y de inclusion de los diversos grupos poblacionales, asi como de las regiones que
integran la geografia nacional.

Para 2024, la politica de gasto prioriza la inversion social, la conclusion de proyectos de inversion
fisica, asi como el fortalecimiento de los rubros de salud, seguridad y educacion, para favorecer
el bienestar econdmico y social. En particular, las previsiones de gasto programable reflejan las
asignaciones que propone el Ejecutivo Federal con el propdsito de dar cobertura a las
necesidades en materia de desarrollo social, particularmente en los renglones de bienestar,
educacion y salud; de crecimiento econdmico, como infraestructura para el sector energético,
de transporte, turismo y agricultura; y de los servicios que otorga el gobierno, como defensa,
seguridad ciudadana y procuracion de justicia, entre otras.

En este contexto, para consolidar los logros obtenidos hasta ahora y para continuar con el
cumplimiento de las directrices contenidas en el PND 2019-2024, en el proyecto de presupuesto
para el proximo ano se propone un gasto en desarrollo social de 4 billones 384.6 mil millones de
pesos, que representa el 67.6% del gasto programable total, con un crecimiento real de 7.1% con
relacion al monto aprobado de 2023. En linea con la politica que privilegia la atencion de las
necesidades de la poblacion, se propone un gasto para la funcion proteccion social de 2 billones
61.7 mil millones de pesos, superior en 12.0% real comparado con el monto establecido en el PEF
2023.

De esta manera, se siguen fortaleciendo los programas sociales dotandolos de recursos para
entregarlos de manera directa y sin intermediarios. Destaca el programa de Pension para el
Bienestar de las Personas Adultas Mayores, el cual presenta un incremento en el monto de la
pension otorgada de 25%, alcanzando el compromiso del Ejecutivo Federal de un apoyo de 6 mil
pesos bimestrales. Ademas, continda la consolidacion de los demas programas sociales como,
por ejemplo: la Pension para el Bienestar de las Personas con Discapacidad Permanente; el
fortalecimiento del apoyo al campo, a través de programas como Sembrando Vida, Fertilizantes,
Produccion para el Bienestar y Precios de Garantia, asi como el fortalecimiento del sector
educativo en las vertientes de apoyo a los estudiantes, mediante los programas de becas, y el
apoyo a la infraestructura con La Escuela es Nuestra.

En materia de infraestructura econdmica, el gasto de inversion contempla recursos por 1 billén
108.4 mil millones de pesos, de los cuales el 80.2% se destinara a la inversion fisica. Con esto se
busca consolidar y concluir los proyectos de infraestructura estratégica, en los sectores
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hidraulicos, carreteros, asociados al sector energético y de conectividad, orientados a promover
el desarrollo econdmico, la generacion de empleos y el bienestar de la poblacion,
particularmente en regiones histdéricamente rezagadas y aquellas zonas del pais con mayor
potencial. Por ejemplificar algunos de los proyectos estratégicos, para continuar impulsando la
conectividad de las regiones y promover el comercio interno e internacional, se avanzara en la
construccion del Tren Maya, el cual ayudara a que los beneficios econdémicos de los puntos
turisticos tengan un mayor impacto y derrama econdmica en la region de la Peninsula de
Yucatan. Por su parte, la Refineria Olmeca-Dos Bocas y el Corredor Interoceanico del Istmo de
Tehuantepec sumaran en el objetivo de alcanzar la autosuficiencia energética y ampliar la
participacion de México en el comercio internacional, sobre todo el comercio vinculado al
mercado de Asia-Pacifico, a través de la reduccion de los costos y tiempo de transporte hacia la
costa este de Estados Unidos.

Para 2024, dentro de los programas sociales y proyectos de inversion prioritarios resaltan los
siguientes:

Programas Prioritarios 2024
(Millones de pesos)

Programa ‘ Monto
Pensién para Adultos Mayores 465,048.7
Programas de Becas 87,675.0
Sembrando Vida 38,928.6
La Escuela es Nuestra 28,358.3
Pensién para Personas con Discapacidad 27,860.4
Jévenes Construyendo el Futuro 24,204.7
Fertilizantes 17,489.2
Produccién para el Bienestar 16,255.2
Precios de Garantia 12,534.2
Adquisicién de Leche Nacional y Abasto Rural 7,509.5
Programa de Vivienda Social 4,740.2
Programa de Mejoramiento Urbano 4,446.0
Nifas y Niflos 3,067.7
Pesca 1,770.2
Universidades para el Bienestar 1,562.6

Fuente: SHCP.

Proyectos Prioritarios 2024
(Millones de pesos)

Proyecto Monto

Tren Maya 120,000.0
Proyectos para construir y conservar las obras hidraulicas de la CONAGUA 39,475.0
Proyectos prioritarios de construcciéon y mantenimiento de las vias de comunicacién

y de transporte - SICT SIS
Desarrollo del Istmo de Tehuantepec 21,059.3
Conclusion del Tren Interurbano México-Toluca 4,000.0
Ampliacién de la Linea 1 del Tren Suburbano Lecheria - Jaltocan - AIFA 2,000.0
Espacio cultural de Los Pinos y Bosque de Chapultepec 1,000.0

Fuente: SHCP.
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Ademas de cumplir con las directrices establecidas en el PND 2019-2024 en materia de
crecimiento sostenido y desarrollo incluyente, el PPEF 2024 perfila una politica de gasto que
busca dar cumplimiento a los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Agenda 2030 de la
Organizacion de las Naciones Unidas (ONU). Asi, para 2024, el 83.8% del total de los programas
presupuestarios se encuentran vinculados a los ODS.

Propuesta de gasto para 2024

El gasto neto total asciende a 9 billones 22.0 mil millones de pesos, lo que significa 4.3% de
incremento real respecto al aprobado de 2023,y se compone de 6 billones 446.4 mil millones de
pesos que corresponden a gasto programable pagado y 2 billones 575.6 mil millones de pesos
gue se asocian a gasto no programable, que incluye costo financiero de la deuda, participaciones
a entidades federativas y municipios, y Adefas. El gasto programable devengado, que incluye
441 mil millones de pesos de diferimiento de pagos, suma 6 billones 490.4 mil millones de pesos.

Gasto Neto Total del Sector Publico Presupuestario, 2023-2024
(Miles de millones de pesos de 2024)

Variacion
2023 2024 Absoluta %
Total 8,653.2 9,022.0 368.8 43
Programable pagado 6,199.6 6,446.4 246.7 4.0
Diferimiento de pagos -44.0 -44.1 0.0 0.0
Devengado 6,243.7 6,490.4 246.7 4.0
No programable 2,453.6 2,575.6 1221 5.0
Costo financiero de la deuda publica 1,130.8 1,264.0 133.2 n.8s
Participaciones 1,278.7 1,267.6 -1 -0.9
Adefas 440 441 0.0 0.0
¥ Aprobado.
* Proyecto.

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

En materia de federalismo hacendario, los recursos destinados a las haciendas publicas locales
ascienden a 2 billones 563.3 mil millones de pesos, lo que representa un incremento de 12.9 mil
millones de pesos con relacion a lo aprobado en 2023. Por su parte, del total de recursos para los
gobiernos de las entidades federativas, 49.5% corresponde a participaciones, 417% a
aportaciones federalesy el 89% restante se destina a otros conceptos. De esta forma, el proyecto
de presupuesto para 2024 busca continuar apoyando el fortalecimiento de las capacidades de
los estados de la republica, para que estén en condiciones de atender sus obligaciones
institucionales, tales como impulsar acciones relacionadas con la educacion, la salud, la
infraestructura social, la seguridad publica y el fortalecimiento financiero de las entidades
federativas y de los municipios, asi como de las alcaldias de la Ciudad de México, entre otros
destinos.
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Transferencias Federales a las Entidades Federativas, 2023-2024
(Miles de millones de pesos de 2024)

2023 Variacién de 2024 vs. 2023
2024 ®/ Absoluta Real (%)
PPEF® | PEF? PPEF | PEF PPEF | PEF

Total 2,549.3 2,550.4 2,563.3 14.0 129 0.5 0.5
Participaciones 1,278.7 1,278.7 1,267.6 -1 -1 -0.9 -0.9
Aportaciones -/ 1,044.9 1,044.9 1,068.5 23.6 23.6 23 23
Otros Conceptos 225.7 226.8 227.2 1.5 0.4 0.7 0.2
 Proyecto.

* Aprobado.

Y Incluye Aportaciones ISSSTE.
Fuente: SHCP.

La clasificacion econdmica del gasto muestra la recomposicion de las erogaciones
programables en favor de los programas de subsidios, que entregan beneficios directos a la
poblacion. En el proyecto para 2024 el gasto corriente contempla 59.8% del total de gasto
programable; por su parte, el gasto en pensiones y jubilaciones significa 23.1%; mientras que el
gasto de inversion representa 17.1% del total. Al interior del gasto corriente, se observa que los
servicios personales representan 45.1% del total, en comparacion con el 46.1% de 2023; los otros
de operacion mantienen su importancia relativa en 29.1%, en tanto que los subsidios pasaron de
representar 24.8% en 2023, a 25.8% en 2024, es decir, un incremento de un punto porcentual.

Gasto Programable del Sector PUblico Presupuestario, 2023-2024
(Miles de millones de pesos de 2024)

2023 Variacion de 2024 vs. 2023
2024 ¥/ Absoluta Real (%)
PPEF® | PEF?¥ PPEF | PEF PPEF | PEF
Total 6,243.7 6,243.7 6,490.4 246.7 246.7 4.0 4.0
Gasto Corriente 3,599.3 3,599.7 3,883.0 283.6 283.3 7.9 7.9
Servicios personales 1,664.0 1,659.9 1,749.8 85.8 89.9 5.2 5.4
Subsidios 885.8 893.5 1,002.3 16.5 108.8 13.2 122
Otros de operacién 1,049.6 1,046.3 1130.9 81.3 84.6 7.7 8.1
Pensiones 1,397.2 1,397.2 1,499.0 101.8 101.8 7.3 7.3
Gasto de Inversion 1,247.1 1,246.8 1,108.4 -138.7 -138.4 -1 -1
Inversion Fisica 1,153.9 1,153.5 888.8 -265.1 -264.7 -23.0 -23.0
Subsidios 14.5 14.5 13.3 -1.2 -1.2 -8.1 -8.1
Inversién Financiera 78.8 78.8 206.3 127.5 127.5 161.9 161.9
y Otros
* Proyecto.
* Aprobado.

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

En términos de la clasificacion administrativa se observa que, del total de 6 billones 490.4 mil
millones de pesos de gasto programable, para los Poderes y los Entes Autdénomos se asignan
165.6 mil millones de pesos, lo que representa una variacion de 14.6% en términos reales respecto
del presupuesto aprobado para 2023.° El 96.8% del total se distribuye entre el Poder Legislativo,
el Poder Judicial, el Instituto Nacional Electoral y la Fiscalia General de la Republica, que

3 Adicionalmente, para 2024 se tienen recursos presupuestados para el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia por
14.2 mil millones de pesos y para el Tribunal Federal de Justicia Administrativa por 3.3 mil millones de pesos.
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presentan crecimientos reales de 9.8%, 4.3% y 78.2% con relacion al aprobado de 2023, para los
tres primeros, y una diminucion de 2.7% en el caso de la Fiscalia.

Para los ramos administrativos se prevéen 2 billones 208.6 mil millones de pesos, que representan
unincremento de 13.6% real respecto al PEF 2023, EI 70.6% del total de los ramos administrativos
se concentra en cinco ramos: Bienestar, Educacion, Defensa, Energia y Entidades no
Sectorizadas.

Para el ramo Bienestar, se propone un gasto de 5439 mil millones de pesos, lo que representa
24.6% del total. Al respecto, destacan los siguientes programas:

e Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores, con la que se busca mejorar las
condiciones de vida de las personas adultas mayores de 65 aflos mediante la entrega de un
apoyo econdémico universal que les garantice una vejez digna y plena. Para 2024, se
contempla un apoyo de 6 mil pesos bimestrales, lo que representa un incremento de 25%
respecto al apoyo que en 2023 reciben este grupo de personas.

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

e Programa Sembrando Vida, que contribuye al bienestar social y aimpulsar la autosuficiencia
alimentaria, la reconstruccion del tejido social, generar la inclusion productiva de los
campesinos en localidades rurales para hacer productiva la tierra y mejorar las condiciones
de vida de las familias campesinas en los ejidos y comunidades con mayor pobreza, rezago
social y degradacion ambiental.

e Programa de Apoyo para el Bienestar de las Ninas y Ninos, Hijos de Madres Trabajadoras,
para mejorar las condiciones de accesoy permanencia en el mercado laboral y escolar de las
madres, padres solos o tutores que trabajan, buscan empleo, o estudian y que no cuenten
con la prestacion de cuidados infantiles: asi como para promover el bienestar de las nifas,
ninos, adolescentes y jovenes en orfandad materna, para su manutencion y educacion, con
lo que se facilitaréd el acceso al ejercicio pleno de los derechos sociales de nifas, nifos,
adolescentes y jovenes de hasta 23 anos de edad que se encuentran en situacion de
vulnerabilidad por la ausencia de uno o de ambos padres.

e Programa para el Bienestar de las Personas en Emergencia Social o Natural, para atender
las necesidades de las personas, prioritariamente de ninas, ninos, adolescentes, personas
adultas mayores, personas con discapacidad, personas indigenasy afromexicanas, afectadas
por fendmenos sociales o naturales, a través de la entrega de apoyos econdmicos o en
especie en el lugar donde se suscite la emergencia, a fin de reducir el impacto negativo al
bienestar de las familias.

Para el ramo Educacion se proponen 425.8 mil millones de pesos, 19.3% del total de los ramos
administrativos. Los principales programas son los siguientes:

e Becas de Educacion Basica para el Bienestar Benito Juarez, con el que se mantienen los
esfuerzos para disminuir el abandono escolar al destinar mayores recursos para el
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otorgamiento de becas, beneficiando a ninas, ninos y adolescentes integrantes de familias
de bajos ingresos, marginadas o gue habitan en localidades prioritarias, inscritos en escuelas
de educacion basica preescolar, primaria y secundaria.

Beca Universal para Estudiantes de Educacion Media Superior Benito Juarez, con el que se
continuaran los esfuerzos para beneficiar a los estudiantes matriculados en alguna
institucion publica de educacion media superior, de modalidad escolarizada o mixta, que
vivan en localidades o municipios indigenas, de alta o muy alta marginacién o en zonas de
atencion prioritaria, con la finalidad de que concluyan sus estudios.

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

La Escuela es Nuestra continuard con la entrega de recursos de forma directa a las
comunidades escolares de los planteles publicos de educacion preescolar, primaria y
secundaria, ubicados preferentemente en zonas de alta y muy alta marginacion, a través de
los Comités Escolares de Administracion Participativa para que mejoren los entornos de
aprendizaje, las condiciones de infraestructura fisica, equipamiento y adquisicion de
materiales que apoyen la labor educativa, se extienda la jornada escolar e incorporen el
servicio de alimentacion en beneficio de nifas, ninos y adolescentes.

Universidades para el Bienestar Benito Juarez Garcia, que se ejecuta en colaboracion con
comunidadesy municipios, promoviendo la inclusion de aquellos a quienes se les ha negado
el acceso a la educacion superior, a fin de disminuir la desigualdad en comunidades y
mMunicipios en situacion de pobreza y marginacion.

Produccion y distribucion de libros y materiales educativos, con el que se mantiene la
produccion de libros de texto gratuitos y materiales educativos desarrollados en formato
impreso y audiovisual con insumos reciclados para su uso en las escuelas de educacion
basica.

Para el ramo Defensa, se propone un monto de 259.4 mil millones de pesos, lo que representa
1.7% del total de los ramos. Cabe mencionar que, a partir del PPEF 2024, se incorporaron a este
ramo dos programas presupuestarios:

Prestacion de servicios publicos de transporte masivo de personas y carga Tren Maya, con
base en la constitucion de la entidad denominada Tren Maya, SA. de CV,, como Empresa de
Participacion Estatal Mayoritaria, con el que se continuara la construccion y operacion del
Tren Maya.

Dirigir la infraestructura aeroportuaria, ferroviaria y de servicios auxiliares, lo anterior con base
en la constitucion de la entidad denominada Grupo Aeroportuario, Ferroviario y de Servicios
Auxiliares y Conexos Olmeca-Maya-Mexica, SA. de CV., como Empresa de Participacion
Estatal Mayoritaria, a través de la cual se administraran y operaran diversos aeropuertos,
hoteles, parques y museos, asi como la aerolinea del Estado Mexicano.

Adicionalmente, resaltan estos programas:

Defensa de la integridad, la independencia, la soberania del territorio nacional.
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e Operaciony desarrollo de los cuerpos de seguridad de las Fuerzas Armadas.

e Operacion y desarrollo de la Fuerza Aérea Mexicana.

e Programa de la Secretaria de la Defensa Nacional en apoyo a la Seguridad Publica.
e Mantenimientoy conservacion de la infraestructura militar.

e [ortalecimiento de las capacidades de auxilio a la poblacion civil (Plan DN-III-E).

Para el Ramo Energia se proponen 1932 mil millones de pesos, que suponen 8.7% del total de
los ramos administrativos, los cuales consideran una prevision para que el Gobierno de México
realice aportaciones patrimoniales a la CFE para el proyecto de Internet para Todos 'y a PEMEX
para fortalecer su posicion financiera y apoyar actividades de inversion fisica y de produccion de
fertilizantes; asimismo, estos recursos permitiran garantizar el suministro competitivo,
suficiente, econdmicamente viable y sustentable con el medio ambiente de los energéticos que
requiere el pafis.

El presupuesto propuesto para el ramo tiene como objetivo respaldar las acciones que permitan
la seguridad y soberania energética. Asimismo, las previsiones propuestas para 2024, permitiran
el impulso en la investigacion, desarrollo e innovacion tecnolégica para avanzar de forma
incluyente en la transicion energética hacia energias renovables.

Para el ramo que agrupa a las Entidades no Sectorizadas se propone un presupuesto de 138.0
mil millones de pesos, 6.2% del total. De estos recursos, el 93.2% corresponde al presupuesto
propuesto para el organismo publico descentralizado denominado Servicios de Salud del
Instituto Mexicano del Seguro Social para el Bienestar (IMSS-Bienestar), que es la institucion de
salud del Estado mexicano encargada de la prestacion gratuita de servicios de salud,
medicamentos y demas insumos asociados para la atencion integral de las personas que no
cuenten con afiliacion a las instituciones de seguridad social, en el supuesto de concurrencia
con las entidades federativas, con independencia de los servicios de salud que prestan otras
instituciones publicas o privadas.

Asimismo, con el IMSS-Bienestar se prevé incrementar la capacidad instalada de los servicios de
salud, a través de mejorar la infraestructura, el equipamiento, los recursos humanos y el abasto
de medicamentos e insumos para la salud, a fin de que la poblacion sin seguridad social acceda
a una atencion de salud digna con calidad y oportunidad. De esta forma, el IMSS-Bienestar se
centrara en lo siguiente:

e Elincremento de las capacidades para brindar servicios de salud a la poblacion sin seguridad
social y la operacion de los inmuebles, previendo los requerimientos de materiales,
sUMINIstros y servicios.

e Elfortalecimiento e instalacion de unidades médicas de atencion a la salud, con sus recursos
humanos, materiales, suministros y medicamentos.

e El fortalecimiento y consolidacion de la transferencia de los Servicios Estatales de Salud al
IMSS-Bienestar.

En el 29.4% restante de las asignaciones propuestas para los ramos administrativos, destacan
Seguridad y Proteccion Ciudadana (4.8%); Salud (4.4%); Infraestructura, Comunicaciones y
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Transportes (3.6%); Agricultura y Desarrollo Rural (3.4%); Marina (3.3%); Medio Ambiente vy
Recursos Naturales (3.2%); y los otros ramos administrativos concentran el 6.8%.

Para los ramos generales se estima un presupuesto de 2 billones 668.1 mil millones de pesos,
6.3% superior en términos reales al aprobado de 2023. Estos recursos se canalizaran al
otorgamiento de prestaciones econdmicas, servicios de seguridad social y el financiamiento de
los servicios médicos asistenciales, asi como al pago de pensiones y aportaciones estatutarias a
las instituciones de seguridad social, con el fin de garantizar la proteccion social a la que tiene
derecho la poblacion asegurada y sus familias.

Por su parte, el gasto programable de las entidades de control presupuestario directo para 2024
se estima en 1 billon 821.8 mil millones de pesos, es decir, 83% mas en términos reales que el
aprobado para el gjercicio fiscal de 2023. Del total de los recursos propuestos para este nivel
institucional, 73.9% corresponde a las estimaciones de gasto para el IMSS y el restante 26.1% para
el ISSSTE. Con estos recursos, ambas instituciones tienen el objetivo de elevar la calidad de los
servicios de salud, y de otros servicios institucionales, que brindan a su poblacién
derechohabiente (trabajadores activos, pensionados, jubilados y sus familiares), asi como
garantizar su cobertura; también, daran prioridad a la atencién médica, la modernizacion
operativa, la ampliacion de la infraestructura médica y a reforzar sus recursos humanos.

Dentro del gasto programable del sector publico, las asignaciones previstas para las empresas
productivas del Estado ascienden a 9494 mil millones de pesos, de los cuales 52.0%
corresponden a CFE y 48.0% a PEMEX.

La CFE propone erogar 493.4 mil millones de pesos, 7.1% mas en términos reales al aprobado de
2023. Los recursos se orientaran fundamentalmente a lo siguiente:

e En generacion, se continuara priorizando la inversion en nuevas centrales generadoras que
le permitan mantener su cuota de participacion en el mercado eléctrico, atender el
crecimiento de la demanda, reducir los costos de produccion e incrementar la confiabilidad
del Sistema Eléctrico Nacional.

e Entransmisiony distribucion, se continuara con el cumplimiento de las metas y objetivos del
Programa de Desarrollo del Sistema Eléctrico Nacional (PRODESEN), en particular a lo
referente en la ejecucion del Programa de Ampliacion y Modernizacion de la Red Nacional
de Transmision y las Redes Generales de Distribucion.

e Ensuministroycomercializacion, se enfocara en mejorar la atencién a los clientesy el proceso
de cobranza.

e En transporte y comercializacion de gas natural, se continuara con el desarrollo del negocio
del transporte y comercializacion de gas natural, enfocandose en el suministro oportuno de
energéticos a la empresa productiva subsidiaria de Generacion.

e En telecomunicaciones e Internet para Todos, se seguird conectando a internet a las
comunidades y a los municipios del pais y se fortaleceran los proyectos asociados para
brindar la maxima conectividad posible.

Los recursos propuestos para PEMEX en 2024, que ascienden a 456.0 mil millones de pesos, se
destinaran a la consecucion de los siguientes objetivos estratégicos:
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e Consolidar la ruta hacia un desempeno sostenible.

e Contar con tasas de incorporacion de reservas en linea con la plataforma de produccion.
e Optimizar la cartera de proyectos de exploracion y produccion.

e Robustecer la infraestructura de transformacion industrial.

e Asegurar la eficiencia de los servicios, instalaciones de tratamiento, transporte vy
almacenamiento y de los sistemas de medicion para respaldar la continuidad de las
operaciones.

e Incrementar la confiabilidad y la eficiencia operativa de las instalaciones.
e Mejorar la posicion competitiva e incrementar la presencia en el mercado nacional.

e Alinear las actividades corporativas y administrativas a las necesidades de |la cadena de valor
vy atenderlas con oportunidad y eficiencia.

De conformidad con la clasificacion funcional, el gasto asignado por finalidad representa el
97.2% del total de los recursos de naturaleza programable; el restante 2.8% se distribuye entre
los Poderes Legislativo y Judicial y los Entes Autdonomos, el Instituto Nacional de Estadistica y
Ceografia (INEGI), el Tribunal Federal de Justicia Administrativa, y los Fondos de Estabilizacion a
que se refiere la LFPRH.

Gasto Programable del Sector Publico Presupuestario en Clasificacién Funcional, 2023-2024
(Miles de millones de pesos de 2024)

2023 Variacién de 2024 vs. 2023
2024 v/ Absoluta Real (%)
PPEF® | PEF¥ PPEF | PEF | PPEF | PEF
Total 6,243.7 6,243.7 6,490.4 246.7 246.7 4.0 4.0
Poderes, 6rganos auténomos, INEGl y 161.9 154.1 179.0 17.1 249 10.6 16.2
TFJA
Administracién Publica Federal 6,081.8 6,089.6 6,311.4 229.6 2218 3.8 3.6
Gobierno 353.0 354.1 377.8 24.8 237 7.0 6.7
Desarrollo Social 4,087.6 4,094.2 4,384.6 297.0 2903 7.3 7.1
Desarrollo Econémico 1,626.7 1,626.7 1,540.4 -86.3 -86.3 -53 -53
Fondos de estabilizacion 14.5 14.5 8.6 -5.9 -59  -40.7 -40.7
 Proyecto.
 Aprobado.

Y Neto de Aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y empresas
productivas del Estado.
Fuente: SHCP.

Paralas funciones de gobierno se propone una asignacion de 377.8 mil millones de pesos, lo que
representa 5.8% del total del gasto programable y 6.7% mas en términos reales con relacion al
aprobado para 2023. Este gasto sera destinado principalmente a las funciones de seguridad
nacional (39.8%); asuntos de orden puUblico y de seguridad interior (22.8%); asuntos financieros y
hacendarios (212%); y justicia (8.5%), que conjuntamente concentran 92.3% del total de la
finalidad referida; el restante 7.7% se enfocara en la ejecucion de la coordinacion de la politica de
gobierno, relaciones exteriores y otros servicios generales. Los recursos asignados a estas
funciones permitiran profundizar y fortalecer las politicas publicas y acciones que reduzcan la
incidencia de los efectos de la violencia y el crimen organizado, al tiempo que se modernizan los
cuerpos policiacos, entre otras.
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Para las funciones comprendidas en la finalidad desarrollo social, cuyo gasto representa 67.6%
del total del gasto programable, se estiman recursos por 4 billones 384.6 mil millones de pesos,
71% mas en términos reales que el monto aprobado de 2023. Esta asignacion permitira
continuar con la provision de servicios a la poblacion en materia de proteccion social (47.0%);
educacion (22.4%); salud (21.9%); vivienda y servicios a la comunidad (7.6%); y proteccion
ambiental, recreacion y otros asuntos sociales (1.1%). Con los recursos de esta finalidad se dara
continuidad a la politica social establecida en el PND 2019-2024, mediante programas como
Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores; Atencion a la Salud; Programa de
Becas de Educacion Basica para el Bienestar Benito Juarez; La Escuela es Nuestra; Pension para
el Bienestar de las Personas con Discapacidad Permanente; Jévenes Escribiendo el Futuro; Beca
Universal para Estudiantes de Educacion Media Superior Benito Juarez; y Sembrando Vida,
entre varios mas.

Las asignaciones proyectadas para 2024 correspondientes a la finalidad desarrollo econdmico
ascienden a1 billon 540.4 mil millones de pesos, o que significa 23.7% del gasto programable, e
incluye las previsiones para las funciones combustibles y energia (71.0%); transporte (13.3%);
agropecuaria, silvicultura, pesca y caza (5.8%); asuntos econdmicos, comerciales y laborales en
general (4.1%); ciencia, tecnologia e innovacion (3.9%): y el resto representa el 1.9% sobrante.

Por ultimo, en lo relativo al gasto corriente estructural (GCE) previsto en la LFPRH, se estiman
recursos gque ascienden a 3 billones 628.7 mil millones de pesos. Del total, 43.3% corresponde a
las percepciones (servicios personales) que se otorgan al personal de los ejecutores de gasto,
como médicos, maestros, miembros del ejército y de los cuerpos policiacos, entre otros; 27.6%
se refiere a los recursos asociados a los subsidios que se entregan a la poblacion y que
representan beneficios directos; 21.3% es gasto de operacion;y 7.8% se asocia a gasto de inversion
distinto de la inversion fisica directa (subsidios de inversion, inversion fisica indirecta y otros de
capital).

Lo anterior, es resultado de la politica social del Gobierno de México, mediante el cual se
proponen incrementos importantes a programas sociales que ayuden a atenuar los efectos
generados por la inflacion en los sectores en situacion de mayor vulnerabilidad; a programas
orientados a seguridad alimentaria, como Fertilizantes, Sembrando Vida y Produccion para el
Bienestar; asi como para la expansion de la capacidad operativa y fortalecimiento del sector
salud, que permita avanzar en la consolidacion del sistema de salud para atender a las personas
sin seguridad social, mediante el otorgamiento y la distribuciéon gratuita y suficiente de
medicamentos y servicios de salud.
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3.5 Politica de financiamiento

Los principales objetivos de la politica de endeudamiento son: i) garantizar que la trayectoria de
la deuda como proporcion del PIB sea sostenible en el mediano y largo plazo: ii) cubrir las
necesidades de financiamiento del Gobierno Federal con el menor riesgo posible; vy iii)
aprovechar las condiciones favorables en los mercados financieros para mejorar el perfil de
vencimientos y reducir presiones de liquidez.

De esta manera, se han logrado mitigar las presiones en el costo financiero a través de una activa
estrategia de manejo de pasivos, hecho relevante en un entorno de persistencia de altas tasas
de interés a nivel internacional. Lo anterior se ha visto reflejado en una senda sostenible de la
deuda publica como proporcion del PIB, lo que ha contribuido a conservar la estabilidad
macroecondmica del pais. Especificamente, desde 2021 el SHRFSP ha registrado una trayectoria
descendente, al pasar de 50.2% del PIB al cierre de 2020 a 44.1% en julio de 2023. Para el cierre
delanoen cursoy para 2024, se estima que la deuda se ubique en 46.5y 48.8%, respectivamente.

Politica de gestion de activos y pasivos

Para el ejercicio fiscal 2024, |la estrategia de manejo de activos y pasivos del Gobierno Federal
continuard con el monitoreo vy la evaluacion de los mercados financieros, para identificar
condiciones favorables que permitan: realizar operaciones para suavizar el perfil de
vencimientos de la deuda; mejorar la estructura de costo y plazo del portafolio; diversificar la
base de inversionistas de los bonos soberanos; fomentar la colocacion de instrumentos
alineados al Marco de Referencia de los Bonos Soberanos Vinculados a los ODS* (Bonos ODS) en
moneda local; y fomentar la liquidez de las curvas de instrumentos soberanos, asi como una
mayor profundidad y un correcto funcionamiento de los mercados de deuda soberana.

Para ello, la politica de financiamiento tendrad como ejes principales: i) financiar las necesidades
de recursos del Gobierno Federal con preferencia en el mercado interno de largo plazo y a tasa
fija; ii) utilizar el crédito externoy el financiamiento enfocado al desarrollo® de manera estratégica
y complementaria, cuando las condiciones en los mercados internacionales sean favorables,
permitan diversificar la base de inversionistas o colocar Bonos ODS; iii) ejecutar estrategias de
cobertura para reducir la volatilidad del portafolio de deuda; iv) desarrollar las referencias y las
curvas de rendimiento, tanto en el mercado interno como externo; y V) propiciar la colocacion
de instrumentos financieros sostenibles.

Asimismo, se continuara con una politica de comunicacion transparente sobre la conduccion
del endeudamiento publico que permita a los inversionistas, agencias calificadoras y al publico

4 El Gobierno Federal, por conducto de la SHCP, emite en el mercado local los siguientes Bonos Soberanos Vinculados

a los ODS:

— Bondes G: Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en moneda nacional con tasa de interés variable
referenciada a la “Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio de Fondeo a un dia”, alineados a criterios ASG.

— Bonos S: Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en moneda nacional con tasa de interés fija,
alineados a criterios ASC.

Ambos instrumentos son dictaminados por una Agencia Calificadora y adicionalmente se tiene una segunda opinion

referente a los Criterios ASG. Asimismo, siguen los lineamientos de los Bonos Sostenibles, los Principios de Bonos Verdes

y los Principios de Bonos Sociales, publicados por la Asociacion Internacional de Mercados de Capitales (ICMA, por sus

siglas en inglés).

5 A través de los OFls, los Organismos Bilaterales y las Agencias de Crédito a la Exportacion se puede obtener

financiamiento para proyectos que contribuyan al desarrollo econdmico y social del pais, y que estén alineados con las

prioridades expresadas en el Plan Nacional de Desarrollo.
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en general conocer los objetivos vy las lineas de accion del Gobierno Federal como emisor de
deuda.

Conforme a lo anterior, en la ILIF 2024 que se somete a consideracion del H. Congreso de la
Unién, se solicita un techo de endeudamiento interno neto del Gobierno Federal de 1 billéon
990.0 mil millones de pesos. Para el endeudamiento externo del Sector Publico, que incluye al
Gobierno Federal y a la banca de desarrollo, se solicita un techo de endeudamiento neto de 18.0
mil millones de ddlares.

Con respecto a las empresas productivas del Estado, Petréleos Mexicanos y sus empresas
productivas subsidiarias solicitan un techo de endeudamiento interno neto de 138.1 mil millones
de pesos y un techo de endeudamiento externo neto de 3.7 mil millones de dolares para 2024;
por su parte, la Comision Federal de Electricidad y sus empresas productivas subsidiarias
solicitan un techo de endeudamiento interno neto de 600 millones de pesos y un techo de
endeudamiento externo neto de 1.2 mil millones de ddélares para el mismo ano.

Para el ejercicio fiscal 2024, se utilizara el financiamiento interno de manera prioritaria y se
continuard el fortalecimiento de la figura de formadores de mercado para el sano desarrollo del
mercado local. Se buscara aprovechar ventanas de oportunidad para realizar operaciones de
manejo de pasivos que permitan cumplir con los objetivos de mejorar el perfil de vencimientos,
reducir los pagos de deuda de corto plazo y administrar la estacionalidad de los pasivos.
Adicionalmente, se priorizarad brindar una mayor liquidez y profundidad al mercado de deuda
local, con el fin de propiciar su buen funcionamiento.

Se mantendra el compromiso por promover finanzas publicas sostenibles, de tal forma que
continuaran las colocaciones de Bonos ODS a tasa variable (Bondes G), y a tasa fija (Bono S). Esto,
en linea con los esfuerzos del Gobierno Federal para profundizar las curvas del mercado local de
deuda sostenible y disefar instrumentos innovadores que permitan financiar proyectos para
combatir el cambio climatico y reducir las brechas sociales en el pais.

Asimismo, se buscara que los programas de subastas de valores gubernamentales contribuyan
a preservar un funcionamiento ordenado del mercado y un desarrollo de las curvas en todos los
plazos, al mismo tiempo que se mantendran como la principal fuente de financiamiento del
Gobierno Federal. La comunicacion de estos programas permitira dar certeza a los inversionistas
por medio de los calendarios trimestrales y mejorara las condiciones en las subastas primarias y
en los mercados secundarios.

Las subastas primarias se realizaran de manera semanal para los Certificados de la Tesoreria
(Cetes), Bondes F, Bonos M y Udibonos. Los montos para subastar se dardn a conocer dentro de
los calendarios trimestrales de subastas. Para los Cetes, que son instrumentos cupdn cero, los
anuncios respecto a los montos se realizardan de manera semanal, con la intencién de atender
la estacionalidad de los pagos y el perfil de vencimientos.

Cabe destacar que los calendarios trimestrales de subastas se basardn en un analisis
permanente del mercado y una comunicacion con los intermediarios financieros, formadores
de mercados, el Banco de México y los tenedores finales de la deuda interna del Gobierno
Federal.
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Ademas, se considerara realizar subastas sindicadas con el propdsito de tener referencias
liquidas y actualizadas, tanto para la curva gubernamental como para la curva sostenible. Todas
estas medidas se llevaran a cabo en estricto apego a los techos de endeudamiento autorizados
por el H. Congreso de la Unidn.

Finalmente, se continuara el acceso facil y seguro a titulos gubernamentales a personas fisicas
mediante la venta directa, a través del canal de distribucidon denominado “cetesdirecto”. Lo
anterior, permitird fomentar la inclusién y educacion financiera en el pais, asi como incrementar
la cultura del ahorro, al aprovechar el uso de herramientas y plataformas digitales.

Para cumplir los objetivos establecidos se privilegiara la colocacion de instrumentos a tasa fijay
de largo plazo, a fin de reducir la exposicion a movimientos en los mercados financieros. Para
2024 se estima que el 84.6% de la deuda esté denominada en moneda nacional y que un 82.2%
de los valores gubernamentales esté a tasa fija nominal y real y de largo plazo, con lo que se
buscara mitigar la exposicion a volatilidad en el tipo de cambio y las tasas de interés.

Politica de deuda externa

El crédito externo continuard como fuente complementaria de financiamiento cuando las
condiciones de mercado sean favorables, para mantener un porcentaje de deuda externa
menor en la composicion total del portafolio del Gobierno Federal. Cabe sefalar que la
proporcion de deuda externa respecto al total presentd una tendencia a la baja al pasar de 21.9%
de la deuda total del Gobierno Federal en 2019, a un 19.4% al cierre de 2022, y para el cierre de
2023, se prevé que este porcentaje sea de 16.0%.

Las operaciones de endeudamiento externo que se lleven a cabo en 2024 se realizaran con los
objetivos de mantener presenciay acceso a los mercados internacionales, diversificar las fuentes
de financiamiento, ampliar la base de inversionistasy en su caso, construir curvas de Bonos ODS.
Asimismo, se monitorearan las condiciones en los mercados financieros internacionales, con el
propdsito de implementar operaciones de manejo de pasivos que permitan mejorar el perfil de
costos, disminuir las amortizaciones de corto plazo y suavizar el perfil de vencimientos.

Es importante mencionar que, aunado a la emision de bonos sostenibles en 2024, se usara de
forma complementaria el crédito de Organismos Financieros Internacionales (OFls),
Organismos Bilaterales y Agencias de Crédito a la Exportacion para financiar proyectos de
infraestructura que contribuyan al desarrollo econémico y social del pais, en congruencia con
las prioridades expresadas en el Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024. La estructura de estos
organismos permite obtener tasas de interés competitivas, con el beneficio agregado de
transferencia de conocimiento y asistencia técnica.

Para 2024, se estima que la deuda externa de mercado se encuentre 100.0% a tasa fijay 95.3% a
un plazo mayor a 1 ano, mientras que el plazo promedio y la duracion de la deuda externa se
estiman en 19.0 y 9.1 anos, respectivamente.
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Escenario central estimado para los principales indicadores del portafolio de

deuda del Gobierno Federal

Indicador 2022 | 2023¢ | 2024/
Deuda externa neta % del total 19.4 16.0 15.4
Deuda interna neta % del total 80.6| 84.0 84.6
Deuda interna en valores gubernamentales
% a tasa nominal fija y de largo plazo 476| 482 49.4
% a tasa fija y de largo plazo 771 78.1 822
Plazo promedio (afios) 7.8 8.0 8.0
Duracién (afos) 4.7 4.7 4.8
Deuda externa de mercado
% a tasa fija 100 100 100
% a plazo mayor a un afno 98.2 97.1 95.3
Vida media (afios) 20.9 19.8 19.0
Duracién (afios) 9.8 9.4 9.1
Deuda que revisa tasa (% del total) 325 322 321
Costo financiero neto del Gobierno Federal (% PIB) 25 3.0 32

"V Los célculos pueden no coincidir debido al redondeo.
¢ Estimado.
Fuente: SHCP.
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Recuadro 3: Resultados de la actual politica de deuda

La politica y gestion de la deuda publica de la actual administraciéon ha priorizado un manejo
responsable de los pasivos publicos, ha permitido ampliar el acceso a los mercados y la base de
inversionistas, ademas de que ha llevado a cabo operaciones de financiamiento innovadoras en los
mercados de deuda sostenible. Lo anterior obtuvo reconocimiento a nivel internacional, por lo que
México sobresale como uno de los paises emergentes con mejores métricas fiscales.

La responsabilidad fiscal propicid la estabilidad macroeconémica y financiera al mantener el nivel de
deuda en niveles controlados. De 2006 a 2018, el SHRFSP paso de 282 a 43.6%; un aumento de 15.4 pp.
Por ello, la politica de deuda publica de la presente administracion establecié como uno de sus objetivos,
garantizar que la proporcion de la deuda con respecto al PIB mantuviera una trayectoria estable. De esta
manera, entre 2018 y 2023 s6lo se ha incrementado en 2.8 pp del PIB.

Al cierre de 2023, se estima que el SHRFSP se colocara en 46.5% del PIB, por debajo del 47.7% observado
en 2022. Para 2024, se mantendra en un nivel de 48.8% del PIB, en linea con el compromiso de mantener
la sostenibilidad de la deuda.

En este contexto, México ha logrado mantener la razéon de deuda a PIB en una senda sostenible y ha
disminuido la proporcion del componente externo en la deuda total mediante su politica de
responsabilidad fiscal. Aunado a esto, el compromiso de usar el endeudamiento externo Unicamente
cuando las condiciones sean favorables, junto con una activa estrategia de refinanciamiento de pasivos,
permitid mejorar el perfil de vencimientos y reducir las amortizaciones de corto plazo, asi como
disminuir la exposicion del portafolio de deuda ante choques financieros externos.

La estrategia activa de refinanciamiento de la

R ién n
deuda publica anticipd y aprovechod las ventanas CeEEEnCD FEEEECD e

: . i externos
de oportunidad en los mercados internacionales, (Miles de millones de ddlares)
lo que permitio refinanciar el mayor monto de | g - 56  mAntesde
deuda externa en la historia del pais. En Ia refinanciamiento
P - 2 . . m Después de
presente administracion, 14.6 mil millones de 5 45 refinanciamiento
doélares en bonos soberanos en moneda extranjera 4.0

qgue vencian entre 2021 y 2025 fueron 4
refinanciados, lo que permitié negociar tasas de
interés histdricamente bajas, tanto en ddlares 3
COMoO en euros, asi como reducir los vencimientos
de corto plazo e incrementar la vida media del 2
portafolio de deuda en moneda extranjera de 19 a
20 afos. Esto se logré a través del uso de las dos 1
principales herramientas de refinanciamiento: las
operaciones de manejos de pasivos Y,
principalmente, la ejecucion de la cladusula de
“recompra anticipada”, implementada en nueve bonos (cuatro en ddlares y cinco en euros).

2021 2022 2023 2024 2025

Como resultado de estas acciones, y derivado de la estrategia de priorizar el endeudamiento interno
como fuente de financiamiento, la deuda externa a julio representa solo el 16.3% del total de los
compromisos financieros del Gobierno Federal, lo que se compara favorablemente con el 23.3%
observado al cierre de 2018. Lo anterior permitié proteger las finanzas publicas del pais ante choques
externos y volver al portafolio de deuda mas estable.

La politica de endeudamiento en el mercado externo permitio la incorporacién de nuevos participantes
internacionales, como aseguradoras, fondos de pensién y fondos de cobertura, destacando los nuevos
fondos de inversiéon de impacto sostenible.
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Al cierre de julio de 2023, las ocho agencias calificadoras de deuda soberana mantuvieron una
perspectiva estable de la calificacion crediticia de México y reconocieron la fortaleza de las finanzas
publicas y el compromiso del Gobierno Federal por mantener una trayectoria constante de la deuda
como proporcion del PIB. De igual manera, el Gobierno de México ha sido distinguido por su politica de
gestion financiera de pasivos con 23 premios otorgados por agencias como International Financing
Review, The Banker, Global Capital, Environmental Finance, Latin Finance, Climate Bonds y Bonds and
Loans.
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3.6 Politica financiera
Sistema financiero

Para el ejercicio fiscal 2024, el Gobierno Federal continuara impulsando un sistema financiero
sostenible, incluyente y profundo, que contribuya al bienestar de la poblacién y a una asignacion
eficiente de recursos financieros, acorde a las necesidades de financiamiento y desarrollo de
México. Se seguiran implementando acciones orientadas a robustecer el marco regulatorioy a
hacer mas eficiente los procesos administrativos, con el fin de garantizar el sano desarrollo del
sector y su contribucién al bienestar de las personas, salvaguardando la estabilidad del sistema
financiero.

En materia legislativa, se dara seguimiento al proyecto de decreto de reforma a la Ley del
Mercado de Valoresy de la Ley de Fondos de Inversion, aprobado por el Senado de la Republica
en la legislatura pasada. Asimismo, continuaran los trabajos para la autorizacion de reformas a
14 ordenamientos en materia financiera, a efecto de establecer un esguema general en el
procedimiento administrativo sancionador previsto en las leyes que regulan el sistema
financiero.

Como parte de la implementacion de las reformas a la Ley del Mercado de Valores y a la Ley de
Fondos de Inversion, se promoveran mecanismos de didlogo y colaboracion con las partes
implicadas, en materia de definicion de la politica publica, emision de disposiciones de caracter
general para emisoras simplificadas y disposiciones de caracter general aplicables a fondos de
inversion.

En cuanto al robustecimiento del marco regulatorio del sistema financiero, se encuentran en
proceso reformas a la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito y la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, cuyo propdsito serd regular la emision de los
certificados de depdsito que expiden los almacenes generales de depdsito.

Por otra parte, en seguimiento a la publicacion de la Taxonomia Sostenible de México en marzo
de 2023, continuaran las acciones de difusion y fortalecimiento de capacidades. Estas acciones
incluyen un programa de capacitaciones, el desarrollo de una plataforma de aprendizaje en
linea y el inicio de una prueba piloto con usuarios potenciales. Al mismo tiempo que continuara
el disefio de una regulacion asociada a la Taxonomia, en conjunto con las Comisiones
Nacionales. Ademas, la SHCP seguira participando en foros nacionales e internacionales, y
espacios de discusion en temas de sostenibilidad y estabilidad del sistema financiero.

Seguira la realizacion de acciones en el marco de la Politica Nacional de Inclusion Financiera
(PNIF), incluyendo la coordinacion de iniciativas en materia de educacion econdémico-financiera,
asi como el fomento de la representacion de mujeres en instituciones financieras, y la
coordinacion multisectorial en temas de género.

En el marco del Comité Interinstitucional para la Igualdad de Género en las Entidades
Financieras (CIIGEF), se generaran y diseminaran materiales técnicos con recomendaciones y
acciones para promover el liderazgo femenino en el sector financiero, asi como el disefio de
productos y servicios financieros con enfoque de género, y se continuard consolidando un
andamiaje para la colaboracion interinstitucional para atender los objetivos del CIIGEF.

Durante 2024, la SHCP continuara participando, en el ambito de sus atribuciones, en el proceso
de autorizacion de las Instituciones de Tecnologia Financiera (ITF), buscando incorporar a
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nuevos participantes en el mercado. Se desarrollaran iniciativas para fortalecer el ecosistema
FinTech e impulsar la inclusion financiera de poblaciones en situacion de vulnerabilidad y
empresas, promoviendo la innovacion tecnoldgica, y garantizando la proteccion de los usuarios.

En este contexto, mediante el Grupo de Innovacion Financiera, se estableceran mesas de trabajo
con el sector FinTech, con miras a construir un plan de trabajo para impulsar mejoras
regulatorias que equilibren el desarrollo de los participantes del mercado, brinden certeza
juridica y fomenten el uso de herramientas tecnoldgicas.

En cuanto al sector bancario, con la reforma a los Lineamientos de la Evaluacion de Desempeno
de las Instituciones de la Banca Multiple permitira, la SHCP, en conjunto con otras autoridades
financieras y organismos internacionales, actualizaran los contenidos, la metodologia y los
procesos administrativos de la Evaluacion, agilizando su implementacion e incorporando las
mejores practicas internacionales en materia de sostenibilidad a este instrumento de politica
sectorial.

La SHCP seguira impulsando el desarrollo de iniciativas que promueven la competencia y la
profundizaciéon del sector no bancario. Asimismo, continuara con la medicion y el monitoreo del
ahorro financieroy el financiamiento otorgado por los intermediarios financieros bancarios y no
bancarios, a fin de desarrollar iniciativas de politica publica.

Ademas, la SHCP continuara participando, de manera coordinada con el Banco de Méxicoy la
Secretaria de Economia, en la negociacidn vy actualizacion de tratados y acuerdos
internacionales, asi como en reuniones con organismos y comités internacionales que
comprendan los servicios financieros. En esta materia, destaca la suscripcion del Protocolo de
Adhesion del Reino Unido al Tratado Integral y Progresista de Asociacion Transpacifico,
celebrada el 16 de julio de 2023.

Se seguira coordinando la formulaciéon de politicas de promocion, regulacion y supervision en
materia de protecciéon al ahorro bancario, en colaboracion con el Instituto para la Proteccion al
Ahorro Bancario (IPAB), y con la participacion de las entidades autorizadas que forman parte del
sector de ahorroy crédito popular, y sus fondos de proteccion al ahorro.

México continuara su participacion como miembro del Grupo de Accion Financiera (CGAFI),
dando seguimiento a las modificaciones de las Disposiciones de Caracter General en materia de
prevencion de lavado de dineroy financiamiento al terrorismo (PLD/FT) aplicables a sectores del
sistema financiero mexicano y otros sujetos obligados, a fin de homologar criterios y reforzar el
cumplimiento de los estandares del GAFI. Se seguiran proporcionando insumos a la delegacion
mexicana que participa en las sesiones del GAFI en temas relacionados con activos virtuales y
regla del viajero, propietario real, decomiso y asistencia legal mutua, transferencias electrénicas,
asi como otros desafios emergentes vinculados con nuevas tecnologias en materia de PLD/FT.
Lo anterior cobra relevancia de cara a la 5 Ronda de Evaluaciones Mutuas del GAFI que iniciara
en 2025y serd aplicada a México.

Hacia 2024, el conjunto de entidades que integran la banca de desarrollo, atendiendo a sus
mandatosy a través de sus programas de financiamiento y sus servicios financieros, continuaran
apoyando a sus sectores de atencioén a través de multiples lineas de accidn. En primer lugar, en
el marco de la Politica Nacional de Inclusion Financiera, continuara el desarrollo de acciones
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para facilitar a la poblaciéon objetivo el acceso y provision de productos y servicios financieros a
través de: la consolidacion de la infraestructura necesaria; el fomento de los pagos digitales entre
la poblacion, comercios y empresas, el fortalecimiento de las competencias econdmico-
financieras mediante cursos de capacitacion y educacion financiera; asi como el disefio de
acciones para favorecer la inclusion financiera de mujeres, migrantes, personas adultas mayores,
indigenas y poblaciéon rural.

En segundo lugar, se brindara apoyo, a través de financiamiento, a multiples proyectos
prioritarios de infraestructura con el aval de Nacional Financiera, S.N.C. (NAFIN), del Banco
Nacional de Comercio Exterior, S.N.C. (BANCOMEXT) y del BANOBRAS, este Ultimo ya sea por si
solo y/o a través del Fondo Nacional de Infraestructura (FONADIN), segin corresponda.
Asimismo, se apoyard con operaciones de factoraje, a través de NAFIN, y con operaciones de
financiamiento, a través de BANOBRAS, para otorgar liquidez a las empresas proveedoras de
PEMEX. También se ayudard con crédito y factoraje a las pequefas y medianas empresas
(PyMEs) que participen en la cadena de proveeduria de esos proyectos a través de la Red de
Intermediarios Financieros Privados de NAFIN y BANCOMEXT.

En tercer lugar, se continuara impulsando una mayor inclusiéon financiera a través de la oferta
de productos de crédito y garantias hacia las MiPyMEs, empresas exportadoras e importadoras,
asi como proyectos de infraestructura. Asimismo, se impulsara la oferta de vivienda adecuada
con criterios sustentables, mediante créditos puente, garantiasy seguros de crédito a la vivienda,
y se otorgaran productos y garantias a productores del sector agropecuario y del medio rural,
asi como al personal de las fuerzas armadas.

En cuarto lugar, se impulsaran financiamientos para operaciones y proyectos de impacto
econdmico, social y ambiental para el pais, con apoyos para produccion, compra de materias
primas nacionales o importadas, acopio 0 mantenimiento de inventarios y equipamiento de
naves industriales, crédito para proyectos en etapa de construccion, operacion, rehabilitacion
y/o mantenimiento, buscando desarrollar estructuras financieras a la medida de las necesidades
de cada segmento empresarial. Asimismo, se brindara apoyo a empresas agroindustriales.

En quinto lugar, se establecerd una colaboracion estrecha con los intermediarios financieros
privados, tanto bancarios como no bancarios, con el objetivo de ampliar y mejorar las
condiciones de financiamiento de los sectores de atencion, propiciando un manejo eficiente en
la administracion de riesgos, buscando asi optimizar la asignacion de recursos.

En sexto lugar, se fomentaran los programas y productos financieros dirigidos especificamente
a mujeres, considerando caracteristicas y condiciones atractivas para fomentar su participacion,
con el propodsito de incorporar al mayor ndmero de mujeres en actividades econdmicas
productivas, asi como en materia de ahorro, inversion, crédito y mecanismos de proteccion.

Finalmente, se participara activamente en la implementacion y ejecucion de politicas publicas
en la administracion de los recursos econdmicos, para que éstos sean aplicados con honradez,
austeridad, transparencia, eficacia y eficiencia, a través de los instrumentos financieros y diversas
operaciones que realiza en concordancia con las medidas de racionalidad de gasto.

México cuenta con experiencia y una estructura institucional sélida en materia de transferencia
de riesgos hacia los mercados especializados tanto nacionales como extranjeros. En este
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sentido, hacia 2024 las finanzas publicas contaran con una estrategia robusta de proteccion en
materia de riesgos catastroficos: se renovara el Seguro de danos ocasionados por fendmenos
naturales (seguro para catastrofes) y el Bono catastrofico. Adicionalmente, se analizaran diversos
esquemas y estrategias para fortalecer la cobertura en materia de transferencia de riesgos, asi
como minimizar el impacto a las finanzas publicas ante eventos catastroéficos.

Para 2024 se tiene considerado actualizar los instrumentos de analisis y modelacion de riesgos
catastroficos para el fortalecimiento de la Gestidn Integral de Riesgos de Desastres. Ademas, se
trabajara con organismos internacionales, gobiernos de otros paises y actores del sector
asegurador nacional e internacional en la elaboracion de estudios, proyectos y politicas publicas
para hacer mas eficiente los instrumentos nacionales de analisis de riesgo.

Se desarrollara en coordinacidn con Agroasemex, organismos internacionales y el sector
asegurador, instrumentos de analisis y modelacidn de riesgos en el sector agropecuario,
creando bases de datos que permitan identificar tanto los riesgos que afectan a los distintos
tipos de productores y productos, como la instrumentacidon de un seguro paramétrico que los
cubra.

Finalmente, se fortalecera la estrategia de aseguramiento consolidado de los bienes de las
dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal.

Sistema de pensiones

Uno de los objetivos mas relevantes del Gobierno de México en el sistema nacional de pensiones
es modernizar el SAR para incrementar su cobertura y ofrecer pensiones mas dignas a los
trabajadores en su etapa de retiro. Las reformasy su instrumentalizacion tienen como eje central
recuperar la centralidad del trabajador y el pensionado.

Durante 2024 se trabajara en la modernizacion del sistema para una mejor integracion de los
tres componentes centrales del sistema de pensiones: la pension para el bienestar de las
personas adultas mayores, la pension ligada al empleo o contributiva y el ahorro voluntario.

Para tal fin, se trabajara en conjunto con el CONSAR, la CNSF, el IMSS y el ISSSTE en la
implementacion de la reforma a las LSS y LSAR, para fortalecer el bienestar de las personas
adultas mayores.

Aunado a lo anterior, se trabajard en la educacion financiera para promover una adecuada toma
de decisiones de las personas trabajadoras; explicando los beneficios que el SAR y el ahorro
voluntario tienen para incrementar el monto de la pensién y contar con un retiro digno. Aunado
a lo anterior, se instrumentaran las sinergias necesarias para conducir a la consolidacion de un
sistema de pensiones equitativo y moderno que proteja los intereses de las personas
trabajadoras de México.
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4.1 Panorama econémico 2025-2029

El marco macroeconémico para el periodo de 2025 a 2029 se basa en condiciones inerciales,
principalmente para las variables internacionales con mayor incidencia en el PIB de México
como las exportaciones, el turismo y las remesas. Mientras que también se incorpora los efectos
de las politicas publicas implementadas a lo largo de la presente administracion, como aguellas
de indole laboral y de proteccién social, y su efecto en los indicadores nacionales.

Al respecto, el fortalecimiento de las condiciones internas en los Ultimos aflos permite anticipar
gue continuard la generacion de empleos, una mayor disponibilidad del financiamiento a
empresas y hogares y niveles crecientes de inversion publica y privada. Lo anterior tendra
beneficios puntuales en la demanda interna, lo que apoyara en mayor medida al crecimiento
de la actividad econdmica.

Adicionalmente, dadas las sdélidas condiciones macroeconémicas actuales, finanzas publicas
sanas y deuda moderada, se anticipa que durante 2025 a 2029 el crecimiento econémico se
encuentre balanceado y que no se registren desequilibrios relevantes en las cuentas externas
del pais.

Variables nacionales

Crecimiento, tasa de interés, inflacion, tipo de cambio, v cuenta corriente

Con base en lo anterior, se estima que durante el periodo de 2025 a 2029 el PIB de México crecera
en un rango entre 2.0y 3.0% anual promedio. Estas estimaciones se encuentran en linea con las
estimaciones del PIB potencial establecidas en el art. 11 C del Reglamento de la LFPRH, asi como
con los datos observados de crecimiento poblacional, afos de escolaridad promedio,
participacion laboral, inversiéon privada en maquinaria y equipo, e inversion no residencial,
publicay privada.

En este escenario se pronostica que en el periodo 2025 a 2029 la inflacidon sea consistente con el
objetivo del Banco de México de 3.0% anual, con lo que la tasa de Cetes a 28 dias se ubicaria en
59% en promedioy a partir de 2026 se encuentre en un nivel de equilibrio de 5.5%. Por su parte,
el tipo de cambio registrara una ligera depreciacion que es congruente con el tipo de cambio
realy la inflacion de mediano plazo de EE.UU.

Ademas, durante el periodo proyectado, las cuentas externas se mantendran en niveles
sostenibles por lo que el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos del periodo de
2025 a 2029 sera de 1.0% del PIB en promedio. Detras de dicho desempeno se encontrara el
aumento de las exportaciones en linea con la demanda global tendencial, mientras que las
remesas seguiran reflejando el buen desempefo del mercado laboral de EE.UU. Ademas, la
cuenta corriente estara financiada, principalmente, por los flujos de inversion extranjera directa
en un contexto en el que México ha fortalecido sus fundamentales macroecondmicos.

Precio del petréleo v plataforma de produccion

Se prevé un precio promedio de 48.4 dpb en el periodo de 2025 a 2029, el cual es consistente
con la dindmica que muestra la curva de futuros en el mes de agosto de 2023. Mientras que, se
supone que la plataforma de produccidon de crudo tendrd una trayectoria de crecimiento
moderado en un contexto de maduracion de campos petroleros y de nuevos proyectos de
exploracion que pudieran dar resultados hacia el final del periodo proyectado.
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PIB y produccion industrial de EE.UU.

Se anticipa que el crecimiento de la economia de EE.UU. se encuentre ligeramente por arriba
de su potencial, con lo que aumentaria 2.0% en promedio durante 2025 a 2029. Lo anterior
también seria un poco mayor a la encuesta Blue Chip Economic Indicators de su edicion de
marzo de 2023, en la que los analistas encuestados pronosticaron que durante 2025 a 2029 la
tasa anual promedio de crecimiento del PIB seria de 1.9%. En cuanto a la actividad industrial, esa
misma encuesta pronostica que en dicho periodo crezca 2.0% promedio anual, inferior a la
proyeccion de este Paguete Econdmico que incorpora los efectos de las politicas publicas en el
contexto de la relocalizacion de empresas.

Finalmente, el marco macroecondmico descrito se encuentra sujeto a riesgos que podrian
modificar las trayectorias estimadas, dentro de los cuales se encuentran:

Riesgos al pronéstico de las principales variables para 2025-2029

Riesgos a la baja Riesgos al alza

Efectos adicionales en la economia por las
reformas e inversiones productivas de la presente
administracion.

e Un menor crecimiento de la economia de EE.UU. | e
ante algun ajuste fiscal a partir de 2024, con efectos
en México para las exportaciones, la producciéon
manufacturera y los servicios vinculados con el

A . . Produccién de bienes y servicios con mayor valor
comercio exterior.

agregado mediante el aumento de la innovacién

Deterioro fiscal de los paises con alta deuda por un
periodo prolongado de una politica monetaria
restrictiva que ademas genere volatilidad en los
mercados financieros.

Volatilidad en los precios de las materias primas no
anticipados por una desaceleracién pronunciada de
la economia global o conflictos geopoliticos.

Fenédmenos climatolégicos y desastres naturales
que afecten la poblacién o la infraestructura publica
y privada, asi como un menor grado de adaptacion
al cambio climatico.

en un contexto de relocalizacion de empresas
hacia los mercados objetivo.

Aumento del crédito bancario al sector privado no
financiero que fomente una mayor inversiéon y
crecimiento acelerado de las empresas,
particularmente la PyMes.

Una mayor competencia en el mercado doméstico,
que reduzca la preponderancia en sectores
tradicionales y fomente la participacion de nuevas
empresas en favor de la eficiencia productiva y la
innovacion.
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Resumen del marco macroeconémico 2023-2029

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Producto Interno Bruto
Crecimiento % real (rango) [25,3.5] [253.5] [2.0,3.0] [2.030] [20,3.0] [20,3.0] [2.0,3.0]
Inflacion
Dic/dic 45 38 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Tipo de cambio nominal (pesos por ddlar)
Fin de periodo 17.3 17.6 17.9 18.1 18.2 18.4 18.6
Promedio 17.5 171 17.8 18.0 18.2 18.3 18.5
Tasa de Interés
Nominal fin de periodo, % 1.3 9.5 7.5 55 5.5 55 55
Nominal promedio, % n.2 10.3 8.4 6.4 55 55 55
Sector petrolero (canasta mexicana)
Petrdleo, precio promedio (dls./barril) 67.0 56.7 532 50.4 48.0 46.0 443
Plataforma de produccién promedio (mbd)*/ 1,955 1,983 1,995 2,008 2,020 2,031 2,038
Variables de apoyo
Cuenta Corriente (% del PIB) -0.8 -0.7 -1.0 -1.0 -1.0 -1.0 -1.0
PIB de EE. UU. (Crecimiento %) 2.0 1.8 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0
Produccién Industrial de EE. UU. (Crecimiento %) 0.5 2.0 2.4 2.4 2.4 2.4 2.4
FED Funds Rate (promedio) 52 4.5 35 25 25 2.5 25

*/ Incluye Pemex, condesados, socios y privados.

Fuente: estimacion de la SHCP.
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4.2 Finanzas publicas 2023-2029

Para el periodo de 2026 a 2029, con fines ilustrativos, se muestran los RFSP inerciales en 2.7% del
PIB. Estos montos permitirian mantener el Saldo Histérico de los RFSP en 48.8% del PIB hasta
2029. No obstante, lo anterior podria ajustarse en funcion de la evolucion de distintas variables
macroecondmicasy variaciones en la senda los ingresos presupuestarios.

Requerimientos Financieros del Sector Publico, 2023-2029
(Porcentaje del PIB)

2023 Dif.
e A= 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2024-
prob. stim. 2029

I. RFSP (l1+111) -4.0 -39 -5.4 -2.6 -2.7 -2.7 -2.7 -2.7 2.7

Il. Necesidades de financiamiento 05 06 05 05 05 05 05 05 0.0

fuera del presupuesto

::::;alance presupuestario (Ill.A- 35 33 49 21 22 22 22 22 57
I1I:A Ingresos presupuestarios 223 21.7 213 21.1 209 20.8 20.8 20.8 -0.5

Petroleros 4.1 35 3.0 2.8 2.6 25 2.4 2.4 -0.7
No Petroleros 18.2 18.2 18.3 183 183 18.4 18.4 18.4 0.2
111:B Gasto neto pagado 258 25.0 26.2 232 231 23.0 23.0 23.0 -3.2
Programable pagado 185 17.9 18.8 16.4 16.5 16.7 16.7 16.8 -2.0
Gasto no programable 7.3 7.1 7.5 6.9 6.5 6.3 6.4 6.3 -1.2
Costo financiero 3.4 3.4 3.7 31 27 25 25 25 -1.2
Participaciones 38 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 0.0
Adefas 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0

Iy. Balgnce primario (lll + Costo 02 01 12 09 05 03 03 03 15

financiero)

SHRFSP 48,5 46.5 48.8 48.8 48.8 48.8 48.8 48.8 0.0
Interno 341 347 37.4 37.7 38.0 383 38.6 389 1.4
Externo 14.4 1.8 N4 1.2 109 10.6 10.3 10.0 -1.4

Partidas informativas:

Limite maximo del gasto 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8 97| -01
corriente estructural

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

*/ Para fines de comparacién, se considera el cambio de afio base del PIB nominal de 2013 a 2018.

Fuente: SHCP.
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4.3 Riesgos fiscales
4.3.1 Riesgos de corto plazo

Las estimaciones de finanzas publicas para 2024 consideran un marco macroecondmico
prudente que incorpora las perspectivas de los principales indicadores econémicos para el afo.
No obstante, se debe considerar que durante el ejercicio fiscal se pueden presentar choques
macroecondmicos y otros factores inusuales que generen desviaciones con respecto a lo
previsto en el Paguete Econdmico.

Atendiendo a esta posibilidad, a continuacion, se presenta un analisis de sensibilidades que
presenta una variedad de escenarios considerando ciertas desviaciones de las principales
variables del marco macroecondmico propuesto sobre las estimaciones de ingresos y gasto
presentadas en el Paguete Econdmico 2024.

Es importante destacar que el andlisis considera desviaciones individuales y no estima el
impacto de desviaciones simultaneas.

Sensibilidades de ingresos y egresos en 2024

Miles de

millones Explicacion

de pesos
1. Medio punto real de Un mayor crecimiento econémico al estimado
crecimiento econémico 24.4 incrementa los ingresos publicos debido a una mayor
(tributarios) recaudacion de impuestos (IVA, ISR y otros).

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

2. Un délar adicional en el
precio del petrdleo (ingresos 13.4
petroleros)

3. Apreciacion de 20 centavos 75 Una apreciacién del peso frente al délar reduce los
en el tipo de cambio promedio ~ ingresos petroleros debido a que una proporcion
elevada de los mismos estd asociada a las exportaciones
Ingresos petroleros (-) -10.3 de crudo. Por otra parte, reduce el costo financiero por
la disminucion del valor en pesos de la deuda

Costo financiero (+) */ 2.8 denominada en moneda extranjera.

Una mayor plataforma de produccién de petréleo
17.9 incrementa los ingresos petroleros debido a mayores
ventas de petrdleo.

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

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

5. Por 100 puntos base en la
tasa de interés (costo 30.5
financiero) **/

*/ Se refiere al aumento del costo externo en pesos de la deuda externa del Gobierno Federal.
**/ Incluye al IPAB.
Fuente: SHCP.
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Es importante destacar que el Gobierno de México cuenta con un conjunto de amortiguadores
fiscales para disminuir los riesgos que pudieran generar eventos adversos sobre las finanzas
publicas del pais, entre los cuales destacan:

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

(i1) La linea de Crédito Flexible con el FMI de 47 mil millones de ddlares (equivalente a
357 mil de millones de Derechos Especiales de Giro) para enfrentar un posible
entorno econdmico adverso;

(i) La linea swap con el Tesoro de los EE.UU. por 9 mil millones de délares;

(iv) Las reservas internacionales por 204 mil millones de ddlares al 1 de septiembre de
2023;

(V) La flexibilidad cambiaria que permite absorber choques externos;

(Vi) Una composicion de la deuda publica mayoritariamente en moneda nacional y a tasa

fijla que permite hacer frente a riesgos de tipo de cambio, tasas de interés y
refinanciamiento. De la deuda del Gobierno Federal, al cierre de julio, 83.7%
correspondié al componente interno y el 76.8% de los valores gubernamentales se
encontraban a tasa fijay a largo plazo.

(vii) El seguro para catastrofes con una cobertura de 5 mil millones de pesos, el cual se
destina a cubrir los recursos presupuestales necesarios para atender los efectos
ocasionados por fendmenos naturales y tiene vigencia hasta el 5 de julio de 2024;

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

También se deben observar los riesgos fiscales de mediano plazo, entre los que destaca el pago
de pensiones, ademas de otros riesgos con muy baja probabilidad de materializacion que deben
ser considerados en el marco de una politica hacendaria prudente y responsable.

4.3.2 Riesgos de largo plazo y pasivos contingentes

Con el fin de mantener la estabilidad macroecondmica y la sostenibilidad fiscal, el disefio de la
politica fiscal considera riesgos que pudieran presionar a las finanzas publicas en el largo plazo.
Entre estos riesgos, se encuentran las presiones sobre el gasto en salud y proteccion social
asociadas a los cambios demograficos, las obligaciones financieras del sector publico
relacionadas con el sistema de pensiones y los efectos de posibles desastres naturales.

a) Pirdamide poblacional y pensiones

La evolucion de la piramide demografica de nuestro pals muestra que la transicion poblacional
esperada para las siguientes décadas representa un reto creciente en el ambito econdmico y
fiscal. Se estima que actualmente, en 2023, la poblacion de personas mayores de 65 aflos 0 mas
representa el 8.2% de la poblacion total de México: sin embargo, se prevé que para el 2050 este
grupo conformard cerca del 17.0% de la poblacion.
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Piramide poblacional en 2023y 2051 Composicion de la poblacién por grupos de
(Millones de personas) edad, 1950 - 2051
2023 12051 (Porcentaje del total)
100+ 0 al4anos 15a 64 anos m65 0 Mas afos
Hombres Mujeres
90a 99 1] 100%
802 89 *
70a79 80% |
60 a 69
50a59 60% r
40a 49 40% L
30a 39
20a29 20%
10a19 0%
b —
Oa9 ! 1 (@} (@} o o o o o o (@] (@) o
' | 2353385328323
15 v 5 0 5 10 15 2222 2 2 & R & R &
Fuente: CONAPO. Fuente: CONAPO.

Parte de lo que implica este reto es mantener la sostenibilidad fiscal de los sistemas publicos de
pensiones, los cuales garantizan la seguridad de los ingresos de todas las personas mayores,
incluidos los trabajadores del sector informal. Ademas, se debe considerar que el envejecimiento
de la poblacidon también implica un aumento en la demanda de servicios de salud y cuidados
de larga duracion, asi como una restructuracion en las fuentes de recaudacion tributaria. En
particular, la transicion poblacional se traducird en presiones en el gasto debido a un mayor
costo de operacion del sistema de salud publico, al incremento de las aportaciones del gobierno
a los sistemas de pensiones, ademas del pago de pensiones del sistema anterior.

Como parte de las acciones para disminuir las presiones de gasto en pensiones y garantizar la
sostenibilidad de las finanzas publicas, nuestro pais ha modificado los esquemas existentes para
transformarlos en sistemas de cuentas individuales con aportaciones gubernamentales
administradas por las AFORE. Ademas, con la reforma al sistema de pensiones promulgada en
2020 por la actual administracion, se espera que los recursos administrados por las AFORE se
incrementen a alrededor de 35-40% del PIB en 2030.

Al respecto, se han observado incrementos anuales en los activos netos de las AFORE, los cuales
alcanzaron en junio de 2023 un nivel de 5 mil 551 millones de pesos, equivalente al 19% de PIB.
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Pasivo pensionario
Total de recursos en el SAR - - -
o (Miles de millones de pesos) Institucion Miles de millones de % del PIB de
" pesos de 2022 2022
so | IMSS-RIP 3,094.6 10.9
L .. ISSSTE? 5,571.2 19.6
Rendimientos netos de comisiones 3
. - CFE 601.6 21
4.0 [ ®mAportaciones del periodo p 4 1206.9 46
m Saldo inicial emex: =00 :
20 Otros EAPF 274.6 1.0
’ Total 10,848.8 38.1
1/ Dato 2022, Informe al Ejecutivo Federal y al Congreso de la Unién sobre la
20 | Situacion Financiera y los Riesgos del IMSS 2022-2023. Incluye al IMSS como
patrén.
2/Dato 2021. Resultados de Valuacién Actuarial, ISSSTE y actualizados con
10 | inflacion.
3/Dato 2022. Estados Financieros CFE.
4/Dato 2022. Estados Financieros PEMEX.
0.0 5/ Dato 2022. Resultados de Valuacién Actuarial de Banca de Desarrollo, Organos
8 8 & 8 8 g g Y 2 @ 2 g Desconcentrados, INDEP y Entidades Liquidadas; datos consolidados de SHCP.
o o O o . i6 i i6 i
8 g c?l 8 8 Q R Q I I 8 8 Fuente: Elaboracién SHCP con informacién de las Dependencias.
Fuente: CONSAR.

Por otro lado, con respecto a las pensiones no contributivas, cabe destacar que en 2019 la
Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores se elevd a rango constitucional,
brindando 1 mil 275 pesos mensuales a 8.5 millones de personas de este grupo de la poblacidn.
En 2023, el monto asciende a 4 mil 800 pesos bimestrales para mas de 11 millones de
beneficiados, con una erogacion programada de 335 mil 499.4 millones de pesos para el ano.
Para 2024 este monto pasara a 6 mil pesos bimestrales con un estimado que representa una
erogacion programada de 465 mil 48.7 millones de pesos para el afo, equivalente al 1.4% del
PIB.

b) Banca de desarrollo

Al interior del sector de la banca de desarrollo®, los principales riesgos se concentran en la
posibilidad de incumplimiento del servicio de los créditos directos o en el ejercicio de las
garantias otorgadas. Al cierre de junio’ de 2023, el Saldo de la Cartera de Crédito Directo e
Impulsado al Sector Privado ascendid a 1 billén 758 mil 682 millones de pesos. De este saldo, 1
billéon 172 mil 654 millones de pesos (66.7%) corresponden a la cartera de crédito directo y 186 mil
739 millones de pesos (10.6%), corresponde a la cartera garantizada, excluyendo el saldo
expuesto de los intermediarios, las bursatilizaciones hipotecarias y el capital de riesgo cuyo
monto ascendid a 396 mil 775 millones de pesos. No obstante, el riesgo asociado a la formacion
de un pasivo financiero de esa magnitud es bajo, considerando que el otorgamiento de créditos
sigue estandares rigurosos y que estos se encuentran respaldados.

En la actualidad, la banca de desarrollo sigue principios prudenciales idénticos a los de |la banca
comercial. En abril de 2023, el nivel de capitalizacion se ubicd en 29.9%; asimismo, el nivel de
cartera vencida se ubico en 49 mil 181 millones de pesos, al tiempo que las estimaciones por
riesgo de crédito ascendieron a 67 mil 963 millones de pesos. Finalmente, y considerando los
cambios en los criterios contables que la CNBV aplico a las Sociedades Nacionales de Crédito a
partir de enero de 2023, las reservas por riesgo de crédito como proporcion del total de cartera

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

7 Informacion de la SHCP proporcionada por las Instituciones de la Banca de Desarrollo. Cifras preliminares.
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de crédito con riesgo de crédito etapa 3 ascendieron a 161.5%; en tanto que para la Financiera
Nacional de Desarrollo (FND) y los Fondos y Fideicomisos Publicos de Fomento ascendieron a
95.1%.

Es importante mencionar que, de acuerdo con el Decreto publicado en el Diario Oficial de la
Federacion del 29 de mayo de 2023, se extingue el organismo publico descentralizado
denominado Financiera Nacional de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero y se
abroga su Ley Orgénica.

c) Seguro de depésitos e Instituto para la Protecciéon al Ahorro Bancario (IPAB)

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

Al cierre de junio de 2023, el monto total de depdsitos a la vista y a plazo en el sistema fue de
7.04 billones de pesos, equivalente al 22.3% del PIB. Por su parte, el IPAB tiene la obligacion de
cubrir, con fondos aportados por las instituciones bancarias, hasta un monto maximo de 400
mil UDIs; es decir, 3 millones 127 mil 201 pesos por persona fisica o moral por institucion.

La fortaleza y capitalizacion del sistema financiero mexicano deriva en una probabilidad muy
baja de la materializacion de un pasivo derivado del seguro de depdsitos, que a su vez ponga en
riesgo las finanzas publicas. En particular, el (ndice de Capitalizacion de la Banca Multiple, que
mide la razén entre el capital neto vy los activos ponderados sujetos a riesgo, ascendid a 19.49%
en junio de 2023, lo cual es superior al minimo regulatorio de 10.5% establecido en Basilea IlI. A
junio de 2023, la cartera vencida de la banca comercial registré 140 mil 246 millones de pesos,
equivalente a 2.2% de la cartera total. Las cifras muestran un sistema financiero sélido.

d) Proyectos de Infraestructura de Largo Plazo (Pidiregas)

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

Bajo el esquema de inversiéon condicionada no se cuenta con un compromiso firme e inmediato
de inversion, sino que se trata de una obligacion contractual para comprar los bienes y servicios
elaborados con los activos de las empresas considerando las especificaciones técnicas
acordadas. Dadas ciertas condiciones de contrato, como incumplimiento de pago o causas de
fuerza mayor, la CFE se encuentra obligada a comprar los activos de las empresas con las que
tiene contrato. La exposicion maxima por el monto contingente es de alrededor de 118 mil 282
millones de pesos, distribuida en un plazo de aproximadamente 25 anos, bajo el caso extremo
de que los bienes y activos adquiridos registraran un valor nulo. Por |lo anterior, el riesgo se ve
reducido en la medida que los activos registran un valor positivo. Debido a que la evaluacion de
rentabilidad de los proyectos cuenta con criterios estrictos, el riesgo de estos proyectos se
minimiza.
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e) Desastres naturales

En linea con las mejores practicas internacionales, se disend e implementd desde 2007 el
sistema de evaluacion de pérdidas, para estimar la frecuencia, la intensidad y las potenciales
pérdidas econdmicas de los desastres naturales como sismos, tormentas tropicalesy huracanes.
El modelo funciona con base en la informacidon histérica de las erogaciones realizadas por los
mecanismos de financiamiento para atender los desastres naturales, la informacion del Atlas
Nacional de Riesgos sobre dreas mas propensas a desastres, asi como de la cuantificacion de la
exposicion referente a infraestructura federal y estatal.

Conforme a las estimaciones realizadas, las pérdidas esperadas para los sectores prioritarios de
recibir el apoyo de mecanismos de financiamiento aprobado en el ramo 23 para ejecutar
programas y proyectos para atender los danos ocasionados por fendmenos naturales son las
siguientes: i) Para eventos de alta frecuencia y baja intensidad, la pérdida estimada anual
asciende a 11.0 mil millones de pesos ; ii) Para eventos que tienen un 5% de probabilidad por afio
de ocurrencia, equivale a12.2 mil millones de pesos; v iii) Para eventos con 1% de probabilidad de
ocurrencia por ano, la pérdida esperada asciende a 37.0 mil millones de pesos.

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

Sector Exposiciéon PR PML95% PML99%
esperada anual
Salud 1e.7 0.4 0.6 19
SEP 623.9 1.6 2.8 9.2
Bienestar 870.2 2.7 4.4 .4
Hidraulico 515.7 4.0 1.0 2.2
Carretero 2,729.9 2.3 33 12.3
Total 4,856.4 11.0 12.2 37.0

La informacion de estas tablas se calcula con la base de datos de exposicién 2016, montos
actualizados por factores inflacionarios a enero de 2023.

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

PML 95%: Pérdida maxima probable calculada para eventos con periodo de retorno de 20 afos.
PML 99%: Pérdida maxima probable calculada para eventos con periodo de retorno de 100 afios.
Fuente: Agroasemex, Sistema de evaluacién de pérdidas.
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4.4 Detonantes del desarrollo en el mediano plazo
4.4.1 Desarrollo econémico de la regién sur del pais

Uno de los principales objetivos de la presente administracion ha sido generar las condiciones
gue permitan revertir el rezago econdémico de la region sur del pais que comprende los estados
de Campeche, Chiapas, Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan. Para ello, se ha
puesto en marcha un despliegue integral de politicas de desarrollo regional con el objetivo de
aprovechar el potencial productivo de los estados en la regiéon. Ello generard un circulo virtuoso
de mayor inversiéon, empleo, bienestar y crecimiento, con miras a reducir la pobreza y las
desigualdades regionales. Asimismo, a través del impulso a la infraestructura de la region, se ha
buscado incrementar la conectividad territorial para reducir los tiempos y costos de
transportacion de los estados del sur con el resto del pais. Ademas, esto fomenta su integracion
con las cadenas globales de valor ya que dicha region se podrad beneficiar ain mas de las
tendencias globales de relocalizacion de empresas (véase seccidon 4.4.2 Reconfiguracion de las
cadenas globales de valor).

Politica economica para el desarrollo de la reqgion sur

El elemento central de la politica para el desarrollo de la regidn sur ha sido un impulso de la
inversion en infraestructura. De entre los principales proyectos, destacan la refineria Olmeca-
Dos Bocas, que permitird aumentar la produccion de hidrocarburos en cerca de 300 mbd, lo
que contribuira a reducir la exposicion de México frente a los conflictos geopoliticos que afectan
el precio y abastecimiento de combustibles, y asi alcanzar la autosuficiencia energética del pals.
Por su parte, el Tren Maya conectara los principales polos turisticos de Tabasco, Chiapas vy los
estados de la peninsula de Yucatan, al tiempo que favorecerd un crecimiento en la capacidad
de traslado de mercanciasy reducird el costo y los tiempos programados de entrega.

El Corredor Interocednico del Istmo de Tehuantepec constituye el proyecto central para el
desarrollo de la regidn. El proyecto unira a través de 371 kildbmetros de vias férreas los puertos de
Coatzacoalcos en Veracruzy Salina Cruz en Oaxaca. De esta manera, el Corredor ofrecera acceso
logfistico a precios competitivos en los océanos Pacifico y Atlantico, reduciendo en 70% el tiempo
total de traslado entre ambos puntos. Dicho proyecto contempla la modernizacion de puertos,
asf como inversiones en carreteras, vias férreas, puntos de seguridad, y la creacién de diez
parques industriales que se constituirdn como polos de desarrollo de la region.

En el caso de la infraestructura portuaria, se proyecta que las instalaciones existentes en
Coatzacoalcos y Salina Cruz se transformen en puertos de clase mundial con capacidad de
movilizar 1.3 millones de contenedores estandar de 20 pies (TEU's) anuales y que puedan recibir
buques tanque con capacidad de hasta 2 millones de barriles. Respecto a la infraestructura
ferroviaria, el corredor que conecta los puertos antes mencionados incrementara la velocidad
maxima de los convoyes de 19 a 65 km por hora, desplazando hasta 130 toneladas de mercancia
entre ambos océanos en cinco horas. Esto, se complementard con una ampliacion de 321 km de
la red carretera local.

Los polos de desarrollo se extenderan a través de 3 mil hectareas distribuidas en los estados de
Veracruz y Oaxaca, con el objetivo de atraer inversiones en los sectores de la industria eléctrica
y electrénica, semiconductores, industria automotriz y de electro-movilidad, dispositivos
médicos, farmacéutica, y otros sectores industriales estratégicos.
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Para fomentar las inversiones en los polos de desarrollo, el pasado 5 de junio se emitid un decreto
de beneficios fiscales para las empresas que realicen actividades en estos parques industriales.
Los estimulos fiscales consisten en un crédito fiscal acreditable contra el ISR causado hasta por
un 100% durante los tres primeros ejercicios fiscales y del 50% en los tres ejercicios fiscales
subsecuentes, o de 90% en el caso que se superen los niveles minimos de empleo estipulados
en las bases de licitacion. Ademas, se dara una deduccion inmediata del 100% del monto original
de inversion de bienes nuevos de activo fijo que utilicen los contribuyentes para sus actividades
durante los primeros seis anos. Finalmente, se brindard una exencidn del IVA en operaciones
internas y entre los pargues industriales durante los primeros cuatro aflos de operacion. Estos
incentivos tienen el objetivo de potenciar la tasa de retorno de las empresas que se establezcan
alo largo de la zona del Istmo y acelerar de esta manera la inversion privada y la generacion de
empleos en la region.

El proceso de licitacion de los primeros cinco polos comenzd el 27 de junio de este afo, con un
primer paquete compuesto por cuatro parques ubicados en el estado de Veracruz y el parque
industrial en Salina Cruz, Oaxaca. De acuerdo con el cronograma de las bases de licitacion, el
fallo de adjudicacidon se anunciard a finales de 2023. Se estima que la primera fase de la
construccion de los cinco polos atraera inversiones por 7 mil millones de ddlares, esto es 8.5%
del PIB de 2021 de los estados de Veracruz y Oaxaca y 44 veces mas que toda la IED recibida
durante 2022 por esos estados. Con esta inversion, se incrementara en 0.9 pp anuales la tasa de
crecimiento de la region a lo largo de tres anos a partir del establecimiento de las primeras
inversiones.

Caracteristicas de los diez nuevos parques industriales en la regién del Istmo de Tehuantepec

Oaxaca Veracruz
. Area _ . Area _
Ubicacion Caracteristicas Ubicacion Caracteristicas
(Ha) (Ha)
Matias Romero 185 A13 km de frente ferroviario | Coatzacoalcos | 258 A pie de carretera
Ixtaltepec 221 A 23 km de frente carretero | Coatzacoalcos Il 132 Dentro . de recinto
portuario

C. Ixtepec 413 A pie de autopista Texistepec 463 A pie de autopista
Sa.nta . Maria 503 En frente carretero San Juan Evangelista 360 A2 Ifm. de frente
Mixtequilla ferroviario
San Blas Atempa 332 A 2km de frente carretero
Salina Cruz 82 A 10 km del puerto

Fuente: Secretaria de Economia.

Si bien en anos anteriores, los bajos niveles de inversion en infraestructura logistica en los
estados de Veracruz y Oaxaca provocaron un cuello de botella para la atraccion de inversiones,
hacia el mediano plazo se espera que esta tendencia se revierta a medida que se consoliden los
efectos del desarrollo del Corredor Interoceanico del Istmo de Tehuantepec en el empleo, el
comercioy la producciéon industrial.
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Cabe destacar que la region del sur cuenta con 1,592 industrias dedicas a la metalica basica, 335
empresas dedicadas a la fabricacion de equipo médico, 129 empresas dedicadas a la industria
guimica y 38 empresas que manufacturan equipo eléctrico y electrénico. La region demanda,
principalmente, insumos para la fabricacion de productos de plastico y minerales, necesarios
para completar la cadena de valor de la industria metalica.

Las industrias manufactureras de la region se encuentran muy integradas. Su principal insumo
es la industria quimica y subsectores asociados. En Veracruz, el 74% de los insumos requeridos
para este sector proviene del mismo estado mientras que en Oaxaca, el 45% de los insumos
comprados para el sector son locales. La industria quimica también participa en la cadena de
valor de la produccion metaldrgica, en el caso de Veracruz, el 95% de insumos se compran
localmente y en Oaxaca esta industria compra insumos en 89% dentro del mismo estado. En lo
gue respecta a abastecimiento de insumos quimicos, la regiéon los obtiene principalmente de
CDMX, Puebla, Tabasco y Campeche, procesandolos para agregar valor, vendiéndolos después
principalmente a Tabascoy CDMX.

Industrias de Veracruz y Oaxaca
Detalle Istmo, der.

' Mineria no petrolera

(@ servicios a mineria
Industria alimentaria
‘ Industria quimica

. Metélica basica

() Eq.Eletrénico y Trans.

Eq. Médico

v

4 °3%a
Fuente: Elaboraciéon propia con cifras de INEGI y SICT.
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De esta manera, la region cuenta ya con un potencial productivo que se dinamizara a raiz de los
efectos del proyecto del Corredor que facilitara temas logisticos y de movilidad al tiempo que
facilitara la insercion de la regidon sur en las cadenas globales de valor.

Resultados econdmicos

Aun ano de la culminacion de la administracion, los resultados de |a estrategia para el desarrollo
de la region son ya una realidad. En primer lugar, la actividad econdmica de los estados del sur
ha sido mas dindmica que en el resto del pais. Cabe destacar que esta regidén no solo fue la
menos afectada por la pandemia del COVID-19, sino que es, ademas, la gue mayor dinamismo
ha mostrado durante la administracion. Entre el cuarto trimestre de 2018 y el primero de 2023,
cuatro de los cinco estados con mejor desempeno econdmico pertenecen a esta region:
Tabasco con un crecimiento acumulado de 49.6%, Oaxaca con 13.1%, Chiapas con 9.0%, y
Quintana Roo con 6.3%, con datos ajustados por estacionalidad.

Eldinamismo de la actividad econdmica en el sur del pais rompe con una de las tendencias mas
negativas de las Ultimas décadas. Tan sélo entre el cuarto trimestre de 2012 y el cuarto trimestre
de 2018 la actividad econdmica de esta regidon se contrajo a un ritmo promedio de 0.2%. En
contraste, en lo que va de la administracion crecid a un ritmo promedio de 0.5%, incluso a pesar
de los efectos de la pandemia. Cabe destacar que, si no se hubiera producido este choque, el
crecimiento promedio del sur habria sido de hasta 0.8%.

La estrategia para el desarrollo de la regidon ha tenido también efectos sobre la creacion de
empleos. En el transcurso de esta administracion, uno de cada cinco de los empleos creados fue
en esta region; ademas, se ha visto un desempefo notable en los sectores con incidencia directa
de los proyectos de inversion. Asi, el empleo en el sector de la construccidn tuvo un crecimiento
acumulado de 10.9% entre el Ultimo trimestre de 2018 y el segundo de 2023, mientras que en el
sector manufacturero el crecimiento alcanzé 6.9%, ambas cifras por arriba de los crecimientos
de 42y 6.6% observados en el mismo periodo a nivel nacional, respectivamente.

Actividad !Econémica Regional® Empleo Total Regional?/
N5 r (Indice 4T 2018=100) 5 - (indice 4T 2018=100)
1o r 10
105 105
100 100
95 95
20 Noreste 90 Noreste
85 | —— Noroeste 85 | —— Noroeste
Centro ——Centro
80 r Centro-oeste 80 r Centro-oeste
75 f Sur 75 Sur
70 —t t+—+——+——+—+— 70 —t—t—t—t—+—+—+—
4 N N N NN N
R R REREEY L N SR B
© 2 o 9 9§ 5§ N N @2 292 9o 8§ N YR
5 © o 8 8 o o 8 8§ S 2 8§ 38 29 9 g o
~N o~ N ~ I N N ~N N N N N N N N N N
a/ Cifras con ajuste estacional. a/ Cifras con ajuste estacional.
Fuente: Elaboraciéon propia con cifras de INEGI. Fuente: Elaboracién propia con cifras de INEGI.

Los efectos mencionados también se reflejan con mayor claridad en el empleo formal
(registrado en el IMSS) en el sur del pais, el cual experimentd un crecimiento acumulado del
11.0% desde diciembre de 2018 hasta agosto de 2023, con cifras ajustadas por estacionalidad. El
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sector de la construccion fue crucial en este crecimiento, al contribuir con la creacion de uno de
cada dos empleos formales y registrar un incremento acumulado del 441% durante la actual
administracion. Asimismo, el empleo formal en el sector manufacturero crecid 15.1%, durante el
mismo periodo de diciembre de 2018 hasta agosto de 2023.

La politica de desarrollo regional no solo ha contemplado la mayor inversion en proyectos de
infraestructura con efectos potenciales en el desarrollo econdmico, sino también la expansion
de programas sociales, los cuales han alcanzado una mayor cobertura en los estados que
conforman la regiéon del sur. De manera especifica, la cobertura promedio de los programas
sociales en 2022 de los hogares en el sur fue 10.6 pp superior al promedio nacional: 44.8% de los
hogares del sur frente a 34.2% de los hogares a nivel nacional®.

Asi, el buen desempero de la actividad econdmica, los altos niveles de empleo y los efectos de
la red de proteccion social contribuyeron a que el sur del pais presentara las mayores
reducciones de pobreza. La tasa de poblacion en condiciones de pobreza en la zona se redujo
7.7 pp, lo que implicd que 1.3 millones de personas abandonaran esta condicion. En estados
como Chiapas, Tabasco y Veracruz, las tasas de pobreza se redujeron en 10.6, 99 v 84 pp
respectivamente. Cabe sefalar que, en los municipios de influencia del proyecto del Corredor
del Istmo, se redujo la poblacion en condicion de pobreza extrema en 281 mil personas. Ademas,
durante los momentos mas agudos de la pandemia de COVID-19, en 2020, la region sur fue la
dnica gue no experimentd incrementos en la tasa de pobreza.

De esta manera, la politica de desarrollo de la actual administracion ha detonado un proceso de
convergencia que se espera se intensifiqgue durante los proximos afos y permita mejorar las
condiciones econémicas y sociales de los estados del sur con las del resto del pais. Se estima
que, sien los préximos diez anos se reduce en 50% la brecha de ingreso per capita entre la region
sury el resto del pais, se aportarian 0.4 pp de crecimiento al afo.

8 Las diferencias entre estos calculos y los presentados en la introduccién del documento se deben a que las cifras de
esta seccion provienen de los datos de la ENIGH, mientras que las presentados en la introduccion provienen de los
registros administrativos del Gobierno Federal.
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4.4.2 Reconfiguracion de las cadenas globales de valor

Actualmente, México es uno de los principales destinos de la nueva ola de inversion generada
por la reconfiguracion de las cadenas globales de valor. Nuestro pais, no solo es uno de los
principales beneficiarios de las tendencias de relocalizacién hacia lugares mas proximos a los
mercados objetivos, sino también del impulso indirecto del regreso de compafiasa EE.UU.y del
reciente estimulo a la industria manufacturera del pais vecino.

Al interior de México, era previsible que la reconfiguracion geografica de las industrias a nivel
global beneficiara, en su etapa temprana, a los estados fronterizos del norte del pais y algunas
regiones del bajio, no solo por su proximidad geografica con los EE.UU., sino también por la base
industrial bien establecida con la que cuentan algunas de las ciudades en estas regiones. Los
primeros indicios de este fendmeno se manifestaron a través de incrementos sustanciales en la
demanda por espacios con la infraestructura necesaria para albergar a la nueva inversiéon. En
ciudades como Tijuana o Ciudad Juarez, por ejemplo, el porcentaje de espacios disponibles en
naves industriales ha llegado a niveles inferiores al 1.0%. La escasez de estos sitios se ha traducido
en aumentos en sus precios de renta: asi, durante el segundo trimestre de 2023, éstos mostraron
incrementos anuales de 24.5 vy 16.4% en Monterrey y Ciudad Juarez, respectivamente. Cabe
destacar que, en su conjunto, la baja disponibilidad de espacios industriales y el incremento en
los costos de alquiler han funcionado como sefiales de mercado para estimular un incremento
en la construccion. De tal forma que, en Ciudad Juarez, las areas bajo construccion de sitios
industriales se incrementaron en 152.3% anual durante el segundo trimestre de 2023.

La construccion de nuevas areas industriales y de nuevas fabricas en el pals ha impulsado el
empleo en el sector de la construccion de las regiones norte y centro norte. De esta manera,
desde enero de 2022 hasta agosto de 2023, el empleo formal del sector de la construccion en los
estados fronterizos del norte del pals registré un crecimiento a un ritmo promedio por arriba de
su crecimiento histérico (2011-2019).

En los municipios mas proximos a la frontera con EE.UU. se ha observado un mayor dinamismo
debido a su relevancia geografica en la configuracion comercial con el pais vecino, a su soélida
base industrial, asi como a los distintos incentivos y programas de tratamiento especial que se
han implementado a lo largo de la region durante esta administracion y desde |la década de los
sesenta. Estas caracteristicas los han posicionado como nodos principales en la reconfiguracion
de las cadenas globales de valor y en donde se han reflejado los efectos de forma mas temprana.
Asi, en los municipios pertenecientes a la Zona Libre de la Frontera Norte (ZLFN), el empleo
formal en el sector de |la construccion ha acumulado, al mes de agosto, 25 meses de crecimiento
continuo a tasas anuales superiores al 10%, al tiempo que ha aportado tres de cada cuatro de los
empleos formales creados en la regidon norte dentro de dicho sector.

El dinamismo del sector de la construccion se refleja también en las importaciones del pais,
donde se ha visto un aumento en los productos relacionados con la industria de la construccion.
Asi, laimportacion de productos esenciales para la construccion, tales como cemento hidraulico,
ladrillos, tubos y tornillos registraron entre enero y junio de este afo variaciones respectivas de
323,251,141y 6.7% en relacion con el mismo periodo del ano anterior.

Otro indicador que se ha visto beneficiado por el fendmeno analizado en esta secciéon es la
Inversion Extranjera Directa. Durante el primer semestre de 2023, la IED registré una buena
dinamica al alcanzar un monto de 29 mil millones de ddélares e incrementarse en 41.0% respecto
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al mismo periodo del afo pasado (con cifras preliminares y sin considerar la fusion de Televisa y
la reestructura de Aeromeéxico). El monto de IED durante el primer semestre fue el tercero mas
grande desde 2006. La cifra del primer semestre fue de una magnitud tal que esincluso superior
gue toda la IED recibida en seis de los Ultimos diecisiete aflos. Al interior, un 56.9% de la IED se
concentrd en la manufactura, destacando los sectores de equipo de transporte, de industrias
metalicas basicas y de bebidas y tabaco. En el caso del sector de equipo de transporte, éste
registré una participacion de 22.7% del total de IED durante la primera mitad del ano, cifra que
se encuentra por arriba de su promedio historico (2011-2019) en 7.1 pp, lo cual es consistente con
el hecho de que el 42.0% de los anuncios de inversion por relocalizacion de empresas se han
dado en dicho sector.

La reconfiguracion de las cadenas globales de valor tiene efectos directos asociados a la
relocalizacion de las empresas en México y efectos indirectos a través de la repatriacion de
empresas a EE.UU.y del reciente impulso a la industria manufacturera que se ha implementado
en ese pais. Destacan la Ley de Reduccion de Inflacion y la Ley de Ciencia y Chips, que, en
conjunto, suponen recursos para el desarrollo de la industria manufacturera estadounidense de
algunos sectores estratégicos por hasta un 2.8% del PIB de dicho pais en un periodo aproximado
de diez affos. Lo anterior se han traducido en un crecimiento acelerado de la construccion de
plantas de manufacturas en EE.UU., que entre enero vy julio de este ano han incrementado en
56.0% real en comparacion con el mismo periodo del aflo pasado.

Elcrecimiento de la construccion se ve con mayor fuerza en la region del centro-oeste de EE.UU,,
gue ha registrado un crecimiento de 112.4%. Esto ha generado un efecto de arrastre sobre las
exportaciones mexicanas. Asi, en las regiones en las que mas ha crecido la construccion también
se ha acelerado la demanda de importaciones provenientes de México. Por ejemplo, en la region
centro-oeste de dicho pais las importaciones de manufacturas mexicanas han crecido 14.7% real
promedio en el ano, destacan, estados como Nebraska, lowa, y Michigan, donde las
importaciones provenientes de México incrementaron respectivamente en 70.4, 33.4 y 18.3%, en
el mismo periodo. Se prevé que, en la medida en que se materialicen mas apoyos a la
manufactura, la integracion entre las industrias estadounidenses y las nacionales incremente y
genere mayor dinamismo al comercio entre las dos economias.

De forma conjunta, las tendencias narradas anteriormente se han complementado con la
certidumbre en materia comercial que ofrece el T-MEC para hacer que durante 2023 México se
consolide como el principal socio comercial de los EE.UU. alcanzando una participacion en sus
importaciones totales de 15.5%. En el sector manufacturero, donde se concentran 88.4% de las
exportaciones de México al pais vecino, la participacion de México se encuentra en 15.8%. As,
entre 2018 y 2023 México ha ganado 19 pp en su participacion en las importaciones
estadounidenses al tiempo que China ha perdido 7.8 pp.
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

4.4.3 Reconversion de habilidades de la fuerza laboral

La ola de inversion extranjera que ha experimentado México no sera frenada por falta de capital
humano especializado. En el mediano plazo, estas inversiones se beneficiaran del abundante
talento mexicano y de la reconversion de habilidades de la fuerza laboral mexicana,
incrementando la productividad y generando empleos mejor remunerados a lo largo de toda la
geografia del pais, impactando de manera positiva el desarrollo de México en el medianoy largo
plazo. México es un pais abundante en trabajadores altamente calificados. Actualmente, hay al
menos 1.6 millones de personas con habilidades en las areas de Ciencia, Tecnologia, Ingenieriay
Matematicas (STEM, por sus siglas en inglés) disponibles para incorporarse al mercado laboral.

En 2022, de las 13.3 millones de personas de 15 afos 0 mas con disponibilidad de ofertar trabajo,
se registraron 5.4 millones de personas capacitadas en el area STEM. El 53% de ellas tiene
estudios en ingenierias, 30% en tecnologias, 16% en ciencias y el 1% en matematicas. Sin
embargo, solo 3.8 millones de ellas se encuentran ocupadas.

Lo anterior, revela la disponibilidad suficiente de oferta laboral capacitada en areas STEM, esto a
pesar de no estar asignada de manera eficiente en el mercado, debido a patrones de
crecimiento regional desigualesy a la falta de inversion necesaria para potenciar el desarrollo de
industrias de alto valor agregado a lo largo de todo el pais. La regiéon noroeste, que comprende
los estados de Coahuila, Nuevo Ledn y Tamaulipas, concentra el 10.4% de las personas ocupadas
capacitadas en areas STEM, mientras que los estados de Guerrero, Oaxaca y Chiapas solo tiene
empleada al 2.8% del total de estos trabajadores.

A nivel estatal la disparidad es aln mayor, para muestra, el Estado de México concentra el 14%
del total de estos trabajadores, y en su conjunto, los estados de Nuevo Ledn, Estado de Méxicoy
Ciudad de México concentran el 35% de estos trabajadores.

Poblacién Ocupada STEM por Entidad 2022 Ingreso Laboral Mensual STEM
(% ocupacién estatal) (Miles de pesos de 2022)
S: Ciencia. T: Tecnologia.
chi .[2.4%, 5.0%) E: Ingenieria. M: Matematicas
- O (5.0%, 5.8%) STEM = NO STEM
o @ (5.8%, 7.9%) 1wl ze B Lo e 128
(7.9%, 11%)
12
10
g L 7.5
6 -
Camp 4
2 -
(0] f f f f |
STEM S T E M
Fuente: Elaboracion propia con cifras de INEGI. Fuente: Elaboracién propia con base en cifras de INEGI.

La deficiente asignaciéon del factor trabajo altamente calificado ha disminuido en promedio la
contribucidon que este tiene a la productividad de la economia. En promedio, entre 1990 y 2021
el factor trabajo aportd solamente el 0.32% al crecimiento econdmico de México, mientras que
el capital y los materiales tuvieron contribuciones de 129% y 0.80% respectivamente. Por
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ejemplo, en la industria manufacturera mexicana existen 9.5 millones de personas ocupadas; de
éstas, solo el 10% cuentan con capacitacion en el area STEM. No obstante, estas 955 mil personas
equivalen al 54% del empleo total en el sector manufacturero canadiense, 35% del malasio y el
30% del taiwanés.

De las 494 mil personas que tienen formacion STEM empleadas en el comercio al por menor,
100 mil tienen estudios en desarrollo de software y paginas web: sin embargo, 56% de ellas se
desempefan como vendedores o despachadores y solo el 11% realiza actividades afines a sus
estudios. En el mismo sentido, existen 28 mil personas que cuentan con formacion en desarrollo
de software en el sector de alojamiento y preparacion en alimentos; no obstante, las
ocupaciones que desempefan en el sector no son afines a su formacion.

Oferta Educativa STEM en Oaxacay Empleo Sectorial por Especialidad
Veracruz Académica Nacional 2022
(Ciclo escolar 2021-2022) (Miles de personas)

PP:Escuelas Privadas. PU: Escuelas Publicas S: Ciencia. T: Tecnologia.

E: Ingenieria. M: Matematicas ™ Otros

. .. 1
Investigacion Carreras . Manufacturas
360

-I .
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) No 8 m Servicios
& tecnolégicos - 20 T - 952
. 18
TeCnOIég|COS _ 45 E - 1’759

M
4z | 42
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Fuente: Elaboracién propia con cifras de ANUIES.

Fuente: Elaboracién propia con cifras de INEGI.

Sectores como la industria quimica, donde la competencia a través de la innovacion en procesos
y tecnologias es mas fuerte, tienen una mejor asignacion de sus recursos laborales altamente
capacitados: al menos 77% de los ingenieros quimicos en este sector se desempefan en
actividades afines a su formacion. Ademas, es una industria con caracteristicas positivas en
paridad de géneroya que el 55% de las personas con formacion STEM gque se desempefan como
guimicos son mujeres, este ndmero incrementa a 98% si la especialidad es farmacologia.

Para continuar incrementando el talento mexicano, la Secretaria de Educacion (SEP) ha
expandido el modelo de educaciéon dual, con el cual los estudiantes fortalecen sus competencias
productivas y habilidades socioemocionales. Las empresas reducen sus costos de busqueda de
talentos, disminuyendo asi la probabilidad de rotacion.

Ademas, la SEP ha realizado convenios de colaboracion con sectores productivos en los 32
estados de la republica para brindar a los estudiantes experiencias laborales y que puedan
combinar su aprendizaje en las empresas y en la escuela. Para el caso de educacion media
superior se tienen 10,554 alumnos duales activos, 116 carreras ofertadas y 2,477 empresas
vinculadas. En su modalidad superior se cuenta con una matricula de 7,514 estudiantes activos.

Cabe mencionar que, recientemente, la compania Intel y el CONALEP colaboraron en el disefio
de una curricula técnica de educacion dual en Ciencia de Datos e Inteligencia Artificial, la cual
sera implementada en Nuevo Ledn, Jalisco Querétaro a partir de 2024.
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Finalmente, en el contexto del Didlogo Econdmico de Alto Nivel entre México y Estados Unidos
(DEAN), se implementan distintas estrategias para desarrollar modelos de recapacitacion y
reconversion de habilidades en sectores estratégicos como el de los semiconductores e
industrias manufactureras de alto valor. Entre estas acciones, se encuentra el desarrollo entre la
SEP vy la Universidad Estatal de Arizona de un programa nacional para mejorar la experiencia
practica y los didlogos entre industrias e instituciones de educacion superior en sectores
relacionados con la soberania alimentaria, energética y de la salud, asi como semiconductores y
formacion de posgrados en estos campos. De igual forma, la Secretaria de Relaciones Exteriores
y la Universidad de Arizona firmaron un memorandum de entendimiento para desarrollar
programas de educacion para los sectores de semiconductores, microelectronica e industria
tecnoldgica.
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1.1 Desempeno de las finanzas publicas 2017-2023

Por definicion, los RFSP consisten en aquellas necesidades de financiamiento del Sector Publico que
cubren la diferencia entre ingresos y egresos distintos de la adquisicion neta de pasivos y activos
financieros, incluyendo las actividades de terceros cuando actUan por cuenta y orden del Gobierno Federal
o las entidades publicas. Bajo esta definicidon, operaciones como la venta de activos financieros no se
consideran como ingresos y operaciones que impliqguen un aumento del patrimonio y no se contabilizan
como gastos (por ejemplo, aportaciones patrimoniales a empresas y a fondos de estabilizacion). En
términos generales, los RFSP permiten analizar la situacion fiscal del pais desde una perspectiva de flujos
devengados. La informacion que se presenta a continuacidn se encuentra en linea con diversas
recomendaciones internacionales, al tiempo que agrupa la informacién de sectores institucionales de
acuerdo con lo estipulado por el Sistema de Cuentas Nacionalesy elimina el componente neto de algunas
operaciones entre ingresos y egresos, reclasificando algunas operaciones de acuerdo con su naturaleza
econdmica. Para mayor detalle sobre la metodologia, es posible consultar el documento: “Balance Fiscal
en México. Definicion y Metodologia” de abril de 2023 a través del portal de internet de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico.

Requerimientos Financieros del Sector Publico, 2017-2023
(Porcentaje del PIB)

2023
2017 2018 2019 | 2020 | 2021 2022 ” -
Aprob” | Estim.
| RFSP 1.0 21 2.3 3.8 3.8 4.3 4.0 39
Il. Necesidades de financiamiento fuera 0.0 02 06 1 08 1 05 06
del presupuesto
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.1 0.0 -0.1 0.0 -0.1 0.0 0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1
Requerimientos financieros del FONADIN 0.1 -0.1 0.0 0.1 0.0 0.2 0.0 0.2
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento -0.1 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
E')efI.CIt de entl.dade§ de control presupuestario 0.0 o1 01 01 .01 0.0 0.0 0.0
indirecto no financieras
Adecuaciones a registros presupuestarios ¥ -0.1 0.2 0.8 1.0 1.0 1.0 0.2 0.4
I1l. Déficit presupuestario (I-11) 1.0 2.0 1.6 27 29 32 35 33
SHRFSP 445 43.6 43.2 50.2 49.2 47.7 48.5 46.5
Internos 281 27.7 28.4 322 327 33.7 341 34.7
Externos 16.4 16.0 14.8 17.9 16.6 14.0 14.4 1.8
Saldp hISt.OI'ICO de la deuda bruta el sector publico 50.5 49.9 49.6 56.2 546 519 539 50.9
no financiero

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

7 Para fines de comparacion, se considera el cambio del afio base del PIB nominal de 2013 a 2018.
¥ Incluye ganancia neta por colocacién sobre par, el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, ingresos por recompra de
deuda, asi como un ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisicion neta de pasivos distintos a la
deuda pubilica.

Fuente: SHCP.
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Requerimientos Financieros del Sector Publico Federal: Ingresos y gastos

(Porcentaje del PIB)

2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 2023

Aprob? | Est.
I. Requerimientos Financieros del Gobierno Central 1.6 0.8 2.1 2.1 3.6 33 4.1 3.8
1.1 Ingresos totales 193] 195| 184 181| 187 | 184 19.3 18.8
1.1.1 Ingresos corrientes 192| 195| 183| 18.0| 18.7| 184 193 18.8
Impuestos 131 127| 127| 128 139| 135 14.5 139
Contribuciones a la seguridad social 21 2.1 21 2.2 2.4 23 23 2.4
Venta de bienes y servicios 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.4 0.6
Renta de la propiedad 1.7 2.4 2.6 21 1.2 1.7 1.7 1.5
Transferencias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos 1.7 1.8 0.4 0.4 0.6 0.4 0.5 0.5
11.2 :c?n%r:;oesrgse) capital (venta de activos no o1 o1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
I.2 Gastos totales 209 | 20.4| 205| 20.2| 223| 218 23.4 22.6
1.2.1 Gastos corrientes 20.3| 199| 199| 198 21.7| 21.0 225 21.8
Servicios personales 2.4 2.2 2.2 2.1 2.4 2.2 2.2 2.0
Adquisicién de bienes y servicios 1.5 1.4 1.4 1.2 1.2 1.4 1.3 1.3
Intereses, comisiones y gastos de la deuda 2.2 2.6 2.7 2.6 29 29 33 33
Subsidios 0.6 0.7 0.6 0.5 0.5 0.4 0.4 03
Donaciones 8.3 7.9 7.9 7.7 8.0 7.2 7.4 7.1
Prestaciones sociales 4. 4] 4.2 4.8 55 55 6.3 6.3
Otras transferencias 12 1.0 0.9 1.0 12 13 1.7 1.6
Iﬁﬁzagiis;?;s?e capital (adquisiciéon de activos no 06 05 06 04 06 08 09 08
1 F'ffgfgs"nfgltg::c'?;gz'er°s elal Sl Ao s 12| 03| 01| 02| 02| o4 0.0 01
1. Eggﬁfarlsnllliir;zo;elzrl::nC|eros del Sector Empresas .01 01 .01 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
V. Eees:riziarliﬁmgs Financieros del Sector Publico 27 10 21 23 28 28 4.0 29

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

¥ No incluye el Banco Central.

% para fines de comparacioén, se considera el cambio del afio base del PIB nominal de 2013 a 2018.

Fuente: SHCP.
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A continuacioén, se presenta una estimacion de la Posicion Financiera Neta del Sector Publico Federal
(PEN). El calculo se basa en informaciéon de los estados financieros preliminares del Gobierno Federal y las
entidades paraestatales. Por el lado de los pasivos, ademas de la deuda del Sector Publico que se utiliza
para el calculo del SHRFSP, se incluyen otros pasivos que no son deuda publica y dentro de los activos
ademas de los activos financieros disponibles o no comprometidos por el Sector Publico, utilizados para el
calculo del SHRFSP, el resto de sus activos financieros. Para mayor detalle se sugiere consultar la nota
metodoldgica “Balance Fiscal en México. Definicion y Metodologia” de abril de 2023 a través del portal de
Internet de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Posicién financiera neta del Sector Publico Federal
(Porcentaje del PIB)

unio
2018 2019 2020 2021 2022 i0232/
Posicion financiera neta (B-A) 417 42.4 489 48.7 473 435
A. Activos financieros 22.0 225 241 211 19.8 20.2
Depésitos y efectivo 4.1 4.0 39 3.7 2.4 39
Titulos de deuda y préstamos 10.2 10.0 n.3 9.8 10.0 9.4
Titulos de deuda 4.7 4.8 55 4.9 55 53
Préstamos 55 52 57 49 4.5 4.1
Aportaciones patrimoniales 2.0 13 11 0.7 0.6 0.4
Reservas seguros 13 13 1.6 1.2 1.3 1.1
Derivados financieros 03 0.2 0.4 0.2 0.2 0.2
Cuentas por pagar 4.1 57 6.0 55 52 52
B. Pasivos financieros 63.7 64.8 73.0 69.7 67.0 63.7
Depésitos y efectivo 51 4.9 4.8 4.0 5.1 5.2
Titulos de deuda y préstamos 555 56.6 64.6 62.3 58.2 54.7
Titulos de deuda 492 46.1 521 52.8 46.9 435
Préstamos 6.3 10.5 125 9.5 1n.2 n.2
Aportaciones patrimoniales 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Reservas seguros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1
Derivados financieros 0.2 0.2 0.2 0.2 03 03
Cuentas por pagar 29 3.1 3.2 33 3.4 3.4
Partidas informativas:
SHRFSP 43.6 432 50.2 48.6 47.7 44.0
Activos y pasivos no incluidos en la PFN:
Activos no financieros 20.7 18.6 20.3 19.7 19.7 17.8
. ;fjt:)‘;ocsi éer']imi”ad“ por consolidacion y 36.4 402 373 375 40.8 382
Provisiones (Pasivo) 8.2 10.2 1.6 9.7 8.1 8.4
y ggft':’s;c?g?'”ad” por consolidacion 272 30.0 26.4 2611 285 26.4

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
" La posicién financiera neta incluye por el lado de los pasivos, la deuda del Sector Publico que se utiliza para el célculo del SHRFSP,
asi como los otros pasivos financieros que no son deuda publica y dentro de los activos ademas de los activos financieros disponibles
o no comprometidos por el Sector Publico, utilizados para el célculo del SHRFSP, el resto de sus activos financieros.

% Cifras preliminares sujetas a revisién.
Fuente: SHCP.
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HACIENDA

Ingresos y gasto del Sector Publico
(Porcentaje del PIB)

Diferencia
A 2023-2017
. Var. %
2017 2018 2019 2020 2021 2022 Aprob”  Estim. Abs. real
Balance presupuestario -1.0 -2.0 -1.6 -2.7 -29 -3.2 -35 -33 2.2 n.s.
Ingresos presupuestarios? 22.0 21.2 21.4 22.2 22.4 22.4 223 21.7 -0.2 4.2
Petroleros 3.7 4.0 3.8 25 43 5.0 4.1 35 -0.1 13
Gobierno Federal 1.9 22 1.7 0.8 1.4 22 1.5 1.2 -0.7 -34.0
PEMEX 1.7 1.8 21 1.7 3.0 29 26 23 0.6 409
No petroleros 18.3 17.1 17.6 19.7 18.1 17.4 18.2 18.2 -0.1 4.8
Tributarios 127 127 127 13.9 13.4 129 14.5 13.9 1.2 15.7
ISR¥ 7.0 6.9 6.7 7.3 7.1 7.7 7.8 7.9 0.9 18.7
IVAY 3.6 3.8 3.7 4.1 4.2 4.1 4.4 39 0.3 12.8
IEPS 1.6 1.4 1.8 1.9 1.5 0.4 1.5 1.6 -0.1 0.5
Importacién 0.2 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3 0.1 34.8
IAEEH 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 24.8
Otros 0.2 0.2 0.2 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.1 66.8
No tributarios 5.6 4.4 49 58 4.7 4.4 37 4.3 -1.3 -19.7
Gobierno Federal 2.4 11 15 23 1.4 12 0.7 1.0 -1.4 -55.5
IMSS e ISSSTE 1.6 1.6 1.7 1.9 1.8 1.8 1.7 1.8 0.2 19.0
CFE 1.6 1.7 1.7 1.7 1.4 1.4 12 1.4 -0.1 -4.3
Gasto neto pagado? 23.0 231 23.0 249 253 25.6 258 25.0 2.0 14.5
Programable pagado 171 16.8 16.8 18.4 19.2 19.2 18.5 17.9 0.8 103
Diferimiento de pagos -0.3 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.2 n.s.
Programable devengado 17.4 16.9 16.9 18.5 19.3 19.4 18.6 18.0 0.6 89
Gasto de operacion® 8.8 8.9 8.7 9.3 9.0 8.8 83 8.0 -0.8 -3.9
Servicios personales 5.1 5.0 4.9 5.4 5.1 4.9 5.0 4.8 -0.3 -1.6
Otros de operacién 3.7 39 3.8 39 39 39 33 33 -0.4 -7.
Subsidios 1.8 1.7 1.8 2.0 2.0 21 25 2.4 0.6 422
Pensiones y jubilaciones 31 33 35 4.0 39 4.0 42 42 1.1 41.4
Gasto de capital 37 3.0 29 33 4.4 4.4 37 3.4 -0.3 -4.0
Inversion fisica¥ 2.6 2.6 23 27 26 32 35 2.8 0.2 14.7
Inv. financiera y otros® 11 0.4 0.7 0.6 1.8 1.2 0.2 0.6 -0.6 -46.6
No programable 5.9 6.3 6.2 6.5 6.1 6.4 7.3 71 1.2 26.9
Costo financiero 2.4 25 27 2.8 2.6 2.8 3.4 3.4 1.0 497
Intereses, comisiones y gastos 22 2.4 2.4 27 25 2.6 32 32 1.0 52.4
Prog. de apoyo a ahorradores y 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0 0.1 0.2 0.2 0.0 121
deudores

Participaciones 3.4 35 35 35 3.4 3.6 38 3.7 0.2 12.4
Adefas y otros® 0. 0.3 0. 0. 0. 0.0 0. 0. 0.0 -14.4
Superdvit presupuestario primario 13 0.6 1.0 0.1 -0.3 -0.5 -0.2 0.1 -1.2 -93.6

Partidas informativas
Balance publico -1.1 -2.0 -1.6 -2.8 -2.8 -3.2 -3.5 -3.3 -2.2 n.s.
Balance no presupuestario 0.0 -0.1 0.1 -0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
Costo financiero del Sector Publico” 2.4 2.6 2.6 29 2.6 2.8 3.4 3.4 1.0 47.0
Superavit econémico primario 1.4 0.6 1.1 0.1 -0.3 -0.4 -0.2 0.1 -1.3 -93.6
Saldo de la deuda publica 44.8 44.8 439 49.9 49.0 47.6 437 46.3 15 8.9
Interna 279 28.4 28.6 31.6 321 333 289 343 6.4 295
Externa 16.9 16.4 15.3 18.4 16.9 14.2 14.8 12.0 -4.9 -25.1

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

n.s.: no significativo.

1/ Para fines de comparacién, se considera el cambio de afio base del PIB nominal de 2013 a 2018.

2/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.

3/ Las cifras del ISRy el IVA no son estrictamente comparables a partir de 2013 debido a un cambio de metodologia en la contabilizacién de las compensaciones por saldos a
favor de los contribuyentes respecto a 2012. Hasta 2012, practicamente la totalidad de las compensaciones por saldos a favor de impuestos se aplicaba contra el ISR (aunque
fueran de otro gravamen), a partir de 2013 las compensaciones se descuentan del impuesto que generé el saldo a favor.

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

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

2020 que los clasifican como inversion financiera.

6/ Incluye operaciones por cuenta de terceros ajenas al presupuesto.

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

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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Gasto programable devengado del Sector Publico
(Clasificacién administrativa como porcentaje de PIB)

Diferencia

A 2023-2017
. Var. %

2017 2018 2019 2020 2021 2022 Aprob? Estim. Abs. =l

Total? 17.4 16.9 16.9 18.5 19.3 19.4 18.6 18.0 0.6 8.9
Ramos auténomos 0.5 0.6 0.5 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 -0.1 -6.7
Poder Legislativo 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -19.9
Poder Judicial 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2 0.2 0.0 -4.3
Instituto Nacional Electoral 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 1.9
Comision Nacional de los Derechos Humanos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -19.2
INEGI 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 121
Tribunal Federal de Justicia Administrativa 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -10.4
COFECE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -4.8
Instituto Federal de Telecomunicaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -415
INAI 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -13.2
Fiscalia General de la Republica 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -12.1
Poder Ejecutivo 19.7 193 19.6 21.5 222 22.4 21.8 21.2 1.5 13.4
Administracién Publica Centralizada 125 .o 1n.9 13.0 13.4 133 133 129 0.4 9.1
Ramos Administrativos 4.9 4.8 51 5.6 6.4 6.4 5.8 5.7 0.9 24.6
Oficina de la Presidencia de la Rep. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -83.1
Gobernacién 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 -39.8
Relaciones Exteriores 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 -45.8
Hacienda y Crédito Publico 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.2 0.1 0.2 0.0 9.2
Defensa Nacional 03 03 0.4 0.5 0.5 0.5 0.4 0.3 0.0 10.7
Agricultura y Desarrollo Rural 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.1 -223
Infraestructura, Com. y Transportes 0.5 0.6 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.2 -49.5
Economia 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -71.6
Educacion Publica 13 13 1.3 1.4 1.4 13 13 12 -0.1 -3.4
Salud 0.6 0.5 0.5 0.7 0.7 0.6 0.7 0.4 -0.2 -31.8
Marina 0.2 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.0 -14.0
Trabajo y Previsién Social 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 413.6
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 -40.3
Medio Ambiente y Recursos Naturales 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 36.6
Energia 0.0 0.0 0.5 0.2 1.2 0.6 0.2 0.4 0.3 -0-
Bienestar 0.4 0.4 0.6 0.7 0.8 1.0 1.3 13 0.8 206.1
Turismo 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.6 0.5 0.5 0.4 -0-
Funcién Publica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -26.6
Tribunales Agrarios 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -29.5
Seguridad y Proteccién Ciudadana¥ 03 03 0.3 0.3 0.2 0.2 0.3 0.3 0.0 4.2
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -15.6
Humanidades, Ciencias, Tec. e Innovacién 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -13.5
Comisién Reguladora de Energia 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -75.5
Comisién Nacional de Hidrocarburos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -80.9
Entidades no Sectorizadas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 -20.5
Cultura 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 -25.1
Ramos Generales 7.6 7.1 6.7 7.5 7.0 7.0 7.5 7.2 -0.4 -0.7
Aportaciones a Seguridad Social 2.8 29 32 3.6 35 3.6 39 3.8 1.0 42.6
Provisiones Salariales y Econémicas 1.7 11 0.5 0.5 0.4 0.4 0.5 0.4 -1.4 -77.8
PyASEBNTA 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2 0.1 0.2 0.1 0.0 -16.1
AFEFyM¥ 29 29 3.0 32 3.0 29 29 29 0.0 3.8
Empresas Productivas del Estado 33 3.4 3.4 3.6 4.0 4.1 35 32 -0.1 1.0
Pemex 1.7 1.6 1.5 1.8 22 23 21 1.8 0.1 1.8
CFE 1.6 1.8 19 1.8 1.8 1.8 1.4 1.4 -0.2 -10.3
Organismos de Control Presupuestario Directo 39 4.0 4.3 4.9 4.8 5.0 5.0 51 1.2 37.8
IMSS 2.7 2.8 3.0 3.4 3.4 3.6 3.6 3.7 1.0 437
ISSSTE 12 12 1.4 1.5 1.4 1.4 1.4 1.4 0.2 241
(-) Operaciones compensadas 2.8 3.0 3.2 3.5 3.5 3.5 3.6 3.7 0.9 37.4

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

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

"V Para fines de comparacién, se considera el cambio de afio base del PIB nominal de 2013 a 2018.

2 Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.

3/ Para fines de comparacion se incluye las actividades de la Policia Federal que a partir de 2013 estaban a cargo del Ramo 4 Gobernacion.
4/ Previsiones y Aportaciones para los Sistemas de Educacién Basica, Normal, Tecnoldgica y de Adultos.

5/ Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios.

Fuente: SHCP.
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HACIENDA

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

2023 Dif. 2023-2017
2017 2018 2019 2020 2021 2022 Aprob! Estim.  Abs. Vrae:;"
Total? 17.4 16.9 16.9 18.5 19.3 19.4 18.6 18.0 0.6 8.9
Gobierno 1.6 1.6 1.5 1.8 1.7 1.6 1.5 1.6 0.0 58
Seguridad Nacional 0.4 0.4 0.5 0.6 0.6 0.6 0.4 0.4 0.0 0.5
;Zztlzcrii?j'a%rﬁ]‘izrfourﬁ','i°° yde 07 07 06 06 06 05 0.7 0.6 0.0 -0.8
Servicios Publicos Generales* 0.5 0.5 0.4 0.5 0.5 0.5 0.4 0.6 0.1 19.4
Desarrollo Social 10.1 10.1 10.6 1n.8 1.5 1n.7 12.2 1.6 1.5 21.0
Educacién 31 3.0 29 3.2 3.0 29 2.8 2.7 -0.3 -6.1
Salud 2.4 23 23 2.7 2.6 2.7 2.7 2.4 0.0 5.0
Proteccion Social 3.6 3.7 4.2 4.7 4.8 51 55 55 1.9 61.9
Vivienda, Servicios a la
Comunidad y Otros Asuntos 1.0 1.0 1.1 1.1 1.1 1.0 1.1 0.9 0.0 1.7
Sociales
Proteccién Ambiental 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -34.8
Desarrollo Econémico 4.8 5.0 4.7 4.9 6.0 6.0 4.9 4.7 -0.1 3.8
Combustibles y Energia 3.2 33 3.8 3.7 51 4.6 3.5 3.4 0.2 12.0
Comunicaciones y Transportes 0.5 0.6 03 03 0.4 0.8 0.7 0.7 0.2 515
3%;02‘;““3”3' Silvicultura, Pesca 03 03 02 02 02 02 0.3 0.3 -0.1 111
ﬁf_g'&orsa |i§oenné?;ﬁ2ié fomerda'es 06 06 02 05 02 O 02 02 0.4 -68.6
Ciencia, Tecnologia e Innovacién 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0 -13.9
Fondos de Estabilizacién 0.9 0.2 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 -0.9 -94.9

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

n.s.: no significativo.

1/ Para fines de comparacién, se considera el cambio de afio base del PIB nominal 2013 a 2018.
2/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.

3/ Incluye Poder Judicial, Comisién Nacional de los Derechos Humanos y Tribunal Federal de Justicia Administrativa.

4/ Incluye Poder Legislativo y el Instituto Nacional Electoral.

Fuente: SHCP.
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Deuda del Sector Publico, 2015-jul 2023

(Miles de millones)

Concepto 2015 2016 2017 2015 2019 2020 2021 2022 |jul 2023

Saldos de la deuda neta 8160.6| 9,6932| 10,090.6| 10,8299 1,027.4| 12,0179 13,0417 | 14,030.0| 14,224.4
Activos 270.0 2411 196.2 1893 | 4006 423.0 448] 2102| 494.4
Internos 259.6 172.8 163.8 168.7 3822 380.6 3819 185.6 433.0
Externos 103 68.3 324 20.6 18.4 42.4 66.2 24.6 61.3
Saldos de la deuda bruta 8430.6| 99343| 102867| M,0192| 1,4280| 12,4409 | 13,4897 | 142402| 14,7187
Deuda Interna 56395| 61823| 64485| 7,0363| 75706| 7979.4| 89277| 100120| M,0313
Valores Gubernamentales 4,701.2 4,915.3 5,326.0 5,837.0 6,399.6 | 7,008.3 7,878.5 8,925.4 9,846.1
Otros 9383 | 12669| 11225| 11993 11711 9711| 10492| 10866| 11852
Deuda Externa (pesos) 2,791.1 3,752.1 3,838.2 3,9829 3,857.3 4,461.5| 4,562.0 4,2282 | 3,687.4
Deuda Externa (dlls) 162.2 181.0 194.0 2024 2047 2236 2216 217.8 220.4
Bonos 19822 | 12,8382 29093 | 3,068.7 2,969.7 3,441.0 3,475.9 3,205.4 | 12,8459
Ofis 492.9 593.0 5929 594.7 592.8 654.1 650.9 619.1 510.5
Otros 3159 321.0 336.0 319.5 294.9 366.4 435.2 403.7 331.0
Colocacién 39967 | 4726.4| 42670| 46582 50515| 55503| 6,007.8| 57362| 42368
Deuda Interna 32586 | 36581| 34386| 38155| 40661| 43278| 50399 507.4| 39267
Valores Gubernamentales | 25256 | 24647 | 27483| 29053| 29312| 34049| 38558| 4181.8| 33544
Otros 733.1 1,193.5 690.3 910.2 1,134.8 922.9 1,184.1 889.6 5722
Deuda Externa (pesos) 738.1 1,068.3 828.4 8427 985.5 1,222.5 967.9 664.8 310.1
Deuda Externa (dlls) 46.6 57.2 43.8 43.8 512 56.9 47.7 33.0 17.2
Bonos 322.0 613.2 2925 350.3 480.1 629.3 429.4 264.8 161.2
Ofis 27.8 31.6 413 34.1 382 42.0 47.7 385 0.4
Otros 388.3 423.6 494.6 458.3 467.2 551.2 490.8 361.4 148.6
Amortizacién 3,185.6 3,861.5 3,956.6 4,007.1 4,533.0 4,919.1 52085 (| 4,850.3 3,241.0
Deuda Interna 2,703.9 31779 | 3,289.0 3,358.7 3,593.8 4,003.1 4,269.3 4,190.5| 2,960.0
Valores Gubernamentales 2,074.6 2,293.8 2,427.4 2,468.9 2,4139 2,864.8 3,138.8 3,306.0 2,475.8
Otros 629.3 884.1 861.6 889.9 1,179.8 1,138.3 1,130.5 884.5 484.2
Deuda Externa (pesos) 4817| 6836 667.6 6483 939.2 916.0 939.2 659.8 281.0
Deuda Externa (dlls) 30.4 36.6 353 33.7 48.8 42.6 46.3 32.8 15.6
Bonos 73.8 185.7 177.6 146.9 4432 396.1 449.3 269.8 79.9
Ofis 13.0 242 17.5 29.6 17.6 229 58.2 223 323
Otros 3949 | 4737 472.4 49|  4784| 4969 4317 367.7 168.8
Ajustes 4021 667.7 86.9 88.2 -321.0 359.3 2245 102.4| -8014

Fuente: SHCP.
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HAGIENDR

1.1 Evolucidn de los sectores de financiamiento y de pensiones en 2023
Banca de Desarrollo

Durante el periodo de enero a junio® de 2023, la Banca de Desarrollo'® otorgd en conjunto
financiamiento en crédito y garantias al sector privado por 620 mil 976 millones de pesos de la
siguiente manera:

(i) A la actividad empresarial se dirigieron 226 mil 795 millones de pesos, en beneficio
de 340 mil 143 empresas, de las cuales el 99.6% corresponde a Micro, Pequenas y
Medianas Empresas (MiPyMEs);

(ii) Al desarrollo de actividades agropecuarias y del sector rural, se orientaron 165 mil 807
millones de pesos, con lo cual se beneficid a 455 mil 651 empresas y productores
rurales, siendo el 99.6% de estas MiPyMEs:

(iii) Las actividades orientadas a la exportacion se beneficiaron con 123 mil 952 millones
de pesos favoreciendo a 1 mil 971 empresas, siendo MiPyMEs el 86.9% de éstas;

(iv) A la infraestructura se dirigieron 46 mil 794 millones de pesos, destacando el apoyo
a 52 municipios, de los cuales seis se consideran de alto y muy alto grado de
marginacion;

(V) A las actividades de vivienda se otorgaron 26 mil 896 millones de pesos, lo que
permitio llevar a cabo 25 mil 156 acciones de vivienda; y,

(Vi) A otros servicios se destinaron 30 mil 864 millones de pesos.

El financiamiento otorgado permitié que, al cierre de junio de 2023, se alcanzara un saldo de
crédito directo e impulsado al sector privado por 1 billéon 758 mil 682 millones de pesos. De este
saldo, el 66.7% (1 billén 172 mil 654 millones de pesos) fueron canalizados a través de crédito
directo (primer y segundo piso) y el 33.3% (586 mil 27 millones de pesos) a través del crédito
impulsado.

Como parte de la Estrategia de Fondeo Sustentable, en 2022, el Banco Nacional de Obras y
Servicios Publicos, SIN.C. (BANOBRAS) actualizé su Marco de Referencia de Bonos
Sustentables para incorporar la perspectiva de género. Al amparo de dicho marco, en
septiembre de 2022 se colocaron los primeros bonos sustentables con perspectiva de género
ligados a proyectos de infraestructura emitidos por una banca de desarrollo. Al cierre de junio
de 2023 se colocaron cuatro bonos de este tipo por un monto total de 10 mil 921 millones de
pesos.

En cuanto al avance en materia de inclusion financiera, se espera que, al cierre de 2023, el
Banco del Bienestar, S.N.C. (BABIEN) ponga en operacion 2 mil 744 nuevas sucursales que, en
conjunto con las ya existentes, sumarian 3 mil 159 puntos de dispersion de recursos de los
programas sociales. La operacion de estas sucursales permite acercar productos y servicios
financieros a las regiones o zonas geograficas con deficiente o nula atencién de las
instituciones financieras, impulsando el desarrollo regional y el bienestar de la poblacién en

9 Informacion de la SHCP proporcionada por las Instituciones de la Banca de Desarrollo. Cifras preliminares.

% Integrada por las Sociedades Nacionales de Crédito, la Financiera Nacional de Desarrollo, Agropecuario, Rural, Forestal
y Pesquero y los Fideicomisos Publicos de Fomento Econdmico coordinados por la SHCP a través de la Unidad de
Banca de Desarrollo.
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situaciones de vulnerabilidad. Asimismo, con este ndmero de sucursales, el BABIEN se ubica
como la primera institucion bancaria con mayor presencia municipal, ya que tiene cobertura
en1mil 393 municipios de todo el pals, cuya poblaciéon asciende a 108.5 millones de habitantes.
Para el cierre de 2023, se espera atender a 25 millones 3 mil 548 beneficiarios de programas
sociales.

Por otra parte, es importante mencionar que, de acuerdo con el Decreto publicado en el DOF
del 29 de mayo de 2023 se extinguird el organismo publico descentralizado denominado
Financiera Nacional de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero y se abrogara su
Ley Organica.

En 2020 se consolidd la pensidon no contributiva mediante la reforma al articulo 4o. de la
Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos para establecer la Pensidon para el
Bienestar de las Personas Adultas Mayores. La pension se otorgaba a todas las personas
mexicanas a partir de los 68 afos y, con la entrada en vigor de la reforma en 2021, se amplid su
alcance a partir de los 65 afnos. El monto a entregar en 2024 serd de 6 mil pesos bimestrales.

En diciembre de 2020 se reformo también la Ley del Seguro Social (LSS) v la Ley de los Sistemas
de Ahorro para el Retiro (LSAR) para disminuir las semanas de cotizacion, aumentar de forma
paulatina las aportacionesy mejorar la pension que recibiran los trabajadores formales cuando
se retiren. Los resultados mas relevantes de estas reformas son los siguientes:

e EIIMSSemitio de septiembre de 2022 ajunio de 2023 un total de 17 mil 186 nuevas pensiones
garantizadas, cuyo monto promedio mensual fue de 5 mil 483 pesos, lo cual representa un
incremento de 67% respecto al valor de la pension garantizada en 2020 y 32% respecto a la
de 2021. Asimismo, se otorgaron 36 rentas vitalicias con un monto promedio de 12,982 pesos
mensuales.

e EI91% de los nuevos pensionados pudieron acceder a este derecho derivado de la reduccion
de semanas cotizadas.

e El 46% de los nuevos pensionados son mujeres.

Adicionalmente, se continud trabajando para modernizar el sistema de pensiones:

e Se actualizaron las tablas de mortalidad para trabajadores activos del IMSS para montos
constitutivos, cuya adopcion significdé un ahorro de 897.6 millones de pesos para los
Institutos de Seguridad Social en las pensiones de beneficio definido respecto al calculado
con las tablas anteriores. En el caso de las pensiones de contribucion definida, las nuevas
tablas han generado un incremento promedio a la renta de los trabajadores de 5.6% (IMSS e
ISSSTE), y en algunos casos propicié la suficiencia de la cuenta individual para adquirir una
pensién garantizada.

e Se concluyd la matriz de derechos que define el destino de los recursos de la cuenta
individual, en los casos en los que se otorgue una pension de conformidad al Convenio de
Portabilidad suscrito por IMSS e ISSSTE el 17 de febrero de 2009. La matriz permite otorgar
pensiones a las personas trabajadoras, utiliza la antigUedad y los recursos de ambos
institutos de seguridad social, y corrige una omisiéon de mas de un decenio.
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e Se actualizaron los anexos técnicos que definen los procedimientos, mecanismos, sistemas,
tecnologias, plazos, calendarios y demas requerimientos para el cumplimiento de la
portabilidad entre las personas trabajadoras que cotizan en el IMSS y el ISSSTE. En julio de
2023, los anexos fueron firmados y se prepararon para su aplicacion, lo que contribuyd a la
operacion de la portabilidad de recursos.

Respecto a la reforma a la LSAR, esta administracion se comprometié a incrementar el ahorro
para el retiro de las personas trabajadoras y a disminuir las comisiones que cobran las
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORE). Dichas comisiones disminuyeron a niveles
histdricos, alcanzando estandares internacionales, al pasar de 1.0% en 2018 a 0.57% en 2023. Lo
anterior considerando el nivel maximo de comision que podran cobrar las AFORE, determinado
por la CONSAR, de acuerdo con el promedio aritmético de los cobros de comisiones en los
sistemas de pensiones de contribucion de los EE.UU. (0.6%), Colombia (0.5%) y Chile (0.6%).

Con ello, se mantuvieron los beneficios para las personas trabajadoras, al lograr ahorros en sus
cuentas individuales por mas de 24.4 mil millones de pesos vy, al mismo tiempo, incrementar el
saldo para su retiro.

Como parte de las reformas, se implementaron diversos ajustes a la regulacion operativa de las
AFORE de manera que agilice la transaccionalidad de los procesos y se proteja la informacion
del trabajador. Se simplificaron diversos tramites para contribuir al bienestar de las personas
trabajadorasy se trabajo en la visidon de servicio y el acompanamiento via asesores previsionales,
asi como la informacion y la promocion de la educacion financiera.

Los recursos administrados por las AFORE alcanzaron en junio de 2023, la cantidad de 5 billones
568 mil millones de pesos, (de los cuales 49% han sido producto de los rendimientos otorgados
por las Administradoras), lo que representa 19% del PIB, colocandose como el segundo
intermediario financiero mas importante del pais (después de la banca comercial) al representar
el 18.6% de la participacion total.

El SAR administré 73 millones de cuentas y otorgd, a través de las AFORE, un rendimiento
historico real de 10.5%, mientras que el rendimiento nominal fue de 4.7%, lo cual convirtid a las
AFORE en el mejor vehiculo de inversion de largo plazo para el ahorro de los trabajadores en el
sistema financiero mexicano.

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

Actualmente se promueven las inversiones con responsabilidad ASG, a través de adecuadas
gestiones de riesgos, decisiones de inversion, uso de derechos corporativos ejercidos a través de
los consejeros independientes, transparencia hacia los afiliados y certificaciones internacionales
para los funcionarios de inversionesy riesgos.

El réegimen de inversion y su evolucion gradual permitié ampliar la gama de instrumentos y
vehiculos de inversion de largo plazo en los que las SIEFORE pueden invertir. Con cifras a junio
de 2023, las SIEFORE invirtieron 226 mil 960 millones de pesos en financiamiento al sector
energético (4.1% respecto a los activos totales), 621 mil 433 millones de pesos en el sector de
infraestructura y 88 mil 721 millones de pesos al financiamiento de carreteras.
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Respecto a instrumentos estructurados, se invirtieron 427 mil 807 millones de pesos en CKD y
161 mil 271 millones de pesos en FIBRAS, equivalente al 31.5% del total colocado, con lo que
mantuvieron una posicion de 38.6% en bonos gubernamentales a tasa fija nominal emitidos a
largo plazo. Respecto a la inversion en valores extranjeros, se ocupod el 13.0% del limite de 20.0%.
El plazo promedio ponderado de las inversiones de las SIEFORE es de 3 mil 727 dias (10.2 afos),
lo cual es congruente con su objetivo de largo plazo.

Por otro lado, el mercado de rentas vitalicias para pensiones de contribucion definida y de
beneficio definido, que derivan de las leyes de seguridad social, otorgo al cierre de junio de 2023
un total de 320 mil 826 pensiones; el 81% corresponde al IMSS vy 19% al ISSSTE por un monto
constitutivo de 334 mil millones de pesos.

Los avances en materia de educacion financiera y previsional, asi como el trabajo orientado a
incrementar los puntos de contacto de las AFORE con los trabajadores, permitié tener mas de
18 mil puntos de contacto a través de los cuales los trabajadores pueden realizar ahorro
voluntario. Al cierre de junio de 2023, el ahorro voluntario fue de 182 mil millones de pesos, un
incremento de 14% real con respecto al mismo periodo del afo anterior.

Sectores asegurador y afianzador

El sector asegurador y afianzador contd, en marzo de 2023", con 113 compafias en operacion,
mismas que reportaron un monto total de 229.5 mil millones de pesos en primas emitidas en el
primer trimestre del ano, un incremento real de 51%" respecto a marzo de 2022. Por otra parte,
la suma total de los activos del sector ascendid a 2 billones 189 mil millones de pesos, con una
variacion real negativa de 0.5%, en comparacion con marzo de 2022. En tanto que, al primer
trimestre de 2023 las inversiones alcanzaron 1 billén 7063 mil millones de pesos, con un
crecimiento real de 0.5%, respecto al mismo periodo de 2022, y las reservas técnicas
descendieron a1 billon 711.3 mil millones de pesos, 0.8% menos que en marzo de 2022.

Con base en las primas directas, las empresas mas grandes del mercado (MetLife México, Grupo
Nacional Provincial, Seguros BBVA Bancomer, Axa Seguros y Seguros Banorte) registraron en
conjunto un indice de concentracion (CR5)"® de 43.5%.

A marzo de 2023, el balance general del sector seguros y fianzas, se compone de la siguiente
forma:

" La informacién a junio aun no esta disponible. Las instituciones tienen 20 dias habiles al cierre del trimestre para
reportar sus datos a la CNSF y después se procesa la informacion y se publica.

2 La variacion real se calculd tomando como base el deflactor que resulta de la variacion del indice Nacional de Precios
al Consumidor de marzo de 2022 respecto a marzo de 2023 (1.0685).

" [ndice de concentracion de las cinco empresas mas grandes del mercado.
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Balance general del sector de seguros y fianzas

(Marzo 2023)
Balance General Composiciéon porcentual

Activos

Inversiones 78.0

De deudores 1.0

Reaseguradores y Reafianzadores 5.6

Otros activos 5.4
Pasivos

Reservas técnicas 78.2

Reaseguradores y Reafianzadores 1.9

Otro 6.8
Capital 13.1

Fuente: CNSF.

Se identificd que, de las 113 instituciones de seguros y fianzas, 25 de ellas contaron con un perfil
de riesgo bajo, lo que equivale a instituciones que presentan fortaleza técnico financiera con un
nivel sobresaliente de solidez financiera; 61 instituciones con un perfil riesgo medio bajo, y 12 se
clasificaron con un perfil de riesgo medio (cumplen con sus parametros regulatorios). Se
identificaron siete instituciones en riesgo medio alto, que presentaron problemas como:
faltantes en la cobertura de sus parametros regulatorios o presentaron observaciones relevantes
detectadas a través de las funciones de vigilancia, visitas de inspeccién o sefaladas en los
dictdmenes de sus auditores externosy actuarios independientes. ocho instituciones de seguros
presentaron un perfil de riesgo alto.

Perfil de riesgos de las instituciones de seguros y fianzas

(Marzo 2023)
Perfil de riesgo Instituciones LU ST [l Tl
en el mercado
Bajo 25 22.7
Medio bajo 61 61.1
Medio 12 .6
Medio alto 7 3.9
Alto 8 0.7
Total 13 100

Fuente: CNSF.

Estrategia de aseguramiento ante riesgos catastroéficos

Por su ubicacion geografica, México se encuentra altamente expuesto a desastres naturales de
gran magnitud. Por ello, se desarrollaron elementos y criterios técnicos que permitieron
determinar el grado de vulnerabilidad de la infraestructura publica protegida por el programa
presupuestario establecido en el articulo 37 de la LFPRH, cuya exposicion asciende a 4 billones
856.4" mil millones de pesos. Conforme a las estimaciones realizadas mediante la modelacion
catastrofica de riesgos, las pérdidas esperadas son las siguientes: 1) para eventos de alta
frecuencia y baja intensidad, la pérdida estimada anual asciende a 11.0 mil millones de pesos; 2)
la estimacion del riesgo para eventos con 5% de probabilidad de ocurrencia equivale a 12.2 mil
millones de pesos, y 3) mientras que para eventos con 1% de probabilidad de ocurrencia, la
pérdida esperada asciende a 37.0 mil millones de pesos.

“ Contempla los cinco sectores prioritarios del Programa Presupuestario aprobado en el Ramo General 23 para ejecutar
programas y proyectos para atender los dafios ocasionados por fendmenos naturales: educativo, salud, carretero,
hidraulico y vivienda en pobreza patrimonial.
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Dichas estimaciones sustentan técnicamente la estrategia financiera de transferencia de
riesgos hacia los mercados internacionales especializados, la cual permite instrumentar
alternativas para proteger la infraestructura publica federal o estatal, y combina el uso de
recursos presupuestarios que potencia con esquemas de transferencia de riesgos, mediante la
contratacion del Seguro para Catastrofes y el Bono Catastrofico.

Seguro para catastrofes

Se llevd a cabo la contratacion del Seguro de dafos ocasionados por fendmenos naturales
(Seguro para Catastrofes), con vigencia del 5 de julio de 2023 al 5 de julio de 2024. El seguro
ofrece una cobertura de 5 mil millones de pesos, con deducibles operativos por diagnostico
ajustado de dafos, diferenciados por sector® y un deducible agregado anual por 750 millones
de pesos. Este instrumento cubre los recursos presupuestales, para la atencion a los efectos
ocasionados por los fendmenos naturales.

Deducibles operativos por sector
(Millones de pesos)

Sector Carretero Educativo Hidraulico Vivienda Salud Urbano Otros

Deducible operativo 200 350 120 400 50 20 250

Bono catastréfico

El Gobierno Federal cuenta con la proteccion financiera de un Bono Catastroéfico, con activacion
parameétrica, por una suma asegurada de 485 millones de ddlares (mdd) contra pérdidas
derivadas de sismos y ciclones tropicales, que se contratd en 2020 con vigencia de cuatro afos
y vence en marzo de 2024. La suma asegurada se divide en cuatro series:

e Sismos Clase A (175 mdd): eventos de mayores magnitudes, baja probabilidad de ocurrencia,
pero con mayor impacto econémico; cobertura enfocada en zona central del pais.

e Sismos Clase B (60 mdd): eventos de mayor probabilidad de ocurrencia y menores pérdidas
economicas; cobertura enfocada en zona de la costa del Pacifico.

e Huracanes Atlantico (125 mdd): cubriendo todas las zonas costeras del Golfo de México y
Peninsula de Yucatan.

e Huracanes Pacifico (125 mdd): cubriendo todas las zonas costeras del Océano Pacifico y del
Golfo de California.

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

Se brindd asesoria técnica a 40 solicitudes de las dependencias y entidades de la Administracion
PUblica Federal, de septiembre de 2022 al 25 de julio de 2023, en la elaboraciéon de sus programas
de aseguramiento vy se realizaron recomendaciones para mejorar la eficiencia de los mismos,
ahorros en el costo de las primas y una mejor gestion del riesgo del Gobierno Federal.
Adicionalmente, se realizaron recomendaciones técnicas para optimizar los niveles de cobertura
y deducibles, implementar esquemas de aseguramiento consolidado, establecer condiciones
de proteccion adecuadas para bienes y/o personas y obtener mejores condiciones de
aseguramiento.

> Carretero, Educativo, Hidraulico, Vivienda, Salud, Urbano y Otros.
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I1.2 Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas

Cuadro resumen de los principales indicadores de finanzas publicas

% del PIB Variacién % real ¥
2023 respecto a 2024 respecto a
Aoz Oz 2022 2023
2022  Aprob! Estim. Proyecto 2022 Aprob. Estim. Aprob. Estim.

1. Ingresos presupuestarios 22.4 223 21.7 21.3 5.7 2.8 0.1 -1.8 0.8
2. Ingresos tributarios 12.9 14.5 13.9 14.4 1.9 15.6 1.2 2.1 6.1

Ingresos tributarios sin IEPS de
3. combustibles 13.3 13.7 13.1 13.2 10.8 6.4 21 -1.3 2.8

Gasto neto total sin erogaciones en
4. inversiones financieras, pago de pensiones, 14.1 14.2 13.2 13.9 10.0 4.4 -3.2 0.4 83

participaciones y costo financiero

Gasto neto total sin erogaciones en
5. inversiones financieras, pago de pensiones 16.8 17.6 16.6 17.6 10.6 8.0 1.5 2.6 9.

y participaciones
6 Gasto neto total sin considerar erogaciones 244 25.6 244 25.6 101 81 31 58 78

* eninversiones financieras ! . : . ' : ' * :

7. Gasto neto total 25.6 25.8 25.0 26.2 7.0 4.1 0.7 4.3 7.8
8. Gasto corriente estructural 9.9 10.1 10.1 10.6 6.0 5.0 5.0 7.5 7.5
9. Balance primario -0.5 -0.2 0.1 -1.2 n.s. n.s n.s. n.s n.s
10 Rrsp -4.3 -4.0 -39 -5.4 n.s. n.s n.s. n.s n.s
1. SHRFSP 47.77 48.5 46.5 48.8 2.4 50 0.6 3.4 7.8
12. Deuda publica 47.6 43.7 46.3 48.7 2.6 -5.1 0.4 14.3 8.0

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

¥ para fines de comparacion, se considera el cambio del afio base del PIB nominal 2013 a 2018.
% Deflactado con el deflactor del PIB.
n.s.: no significativo.

Fuente: SHCP.
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
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11.3 Prospectiva del precio y la produccion del petréleo para 2024

De acuerdo con la metodologia establecida en el articulo 31 de la LFPRH y el articulo 15
de su Reglamento, para realizar el calculo del precio maximo de referencia en 2024 de
la mezcla mexicana de exportacion (MME) se empled informacion de precios y futuros
del periodo que abarca del 1 de mayo al 31 de agosto de 2023. Al aplicar la formula en el
periodo establecido, se obtiene lo siguiente:

Componente | resulta en 57.4 dpb.

El promedio de los precios mensuales observados de la MME en los diez afios
anteriores al periodo mencionado es de 59.5 dpb.

La cotizacion promedio de los futuros del WTI entregables como minimo a partir
del mes de diciembre del tercer afo posterior al que se esta presupuestando,
ajustados por el diferencial promedio entre dicho crudo y la MME en el periodo
mencionado, resulté en 55.4 dpb.

Componente Il resulta en 56.0 dpb.

La cotizacion promedio de los contratos de los futuros del WTI con fecha de
entrega entre diciembre de 2023 y noviembre de 2024 en el periodo
mencionado es de 71.9 dpb.

Este valor se ajusta con el diferencial proporcional entre dicho crudo y la MME
para obtener un precio de la MME de 66.6 dpb que se multiplica a su vez por un
factor de 84%, conforme a lo establecido en la Ley.

El precio maximo de referencia resultante para la MME en 2024 es de 56.7 dpb. La
LFPRH establece que el valor del precio que se utilice como parametro en la
formulacion de la LIF no debera superar al calculo obtenido por esta formula.
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Il.4 Gasto programable del Sector Publico 2023-2024

Gasto programable del Sector Publico Presupuestario por clasificaciéon administrativa 2023-2024

(Miles de millones de pesos de 2024)

5023 Variacion de 2024 vs. 2023
Ramo 2024 °/ Absoluta Real (%)
PPEF® | PEF¥ PPEF | PEF PPEF | PEF
Total -/ 6,243,692.7 6,243,692.7 6,490,404.6 246,711.9 246,711.9 4.0 4.0
Ramos Auténomos 152,277.4 144,483.6 165,638.1 13,360.6 21,154.5 8.8 14.6
Poder Legislativo 17,249.7 16,760.6 18,397.5 1,147.8 1,636.8 6.7 9.8
Poder Judicial 83,800.7 81,259.3 84,792.4 991.7 3,533.1 1.2 4.3
Instituto Nacional Electoral 25,880.0 21,190.1 37,770.2 1,890.2 16,580.2 459 782
Comision Nacional de los Derechos 1,884.5 1,884.5 1,722 162.3 162.3 -8.6 -8.6
Humanos
e AR CE 2 Celin DEEEET) 723.0 687.9 7741 51.0 862 7.1 125
Econdémica
Instituto Federal de Telecomunicaciones 1,760.5 1,741.6 1,680.0 -80.5 -61.6 -4.6 -35
Instituto Nacional de Transparencia,
Acceso a la Informacién y Proteccién de 1,116.9 1,097.4 1,168.4 51.5 71.0 4.6 6.5
Datos Personales
Fiscalia General de la Republica 19,862.2 19,862.2 19,333.4 -528.8 -528.8 2.7 -2.7
it el 2eiEsibi g 10,348.5 10,3485 14,2453 3,896.8 3,896.8 37.7 37.7
Geografica
Tribunal Federal de Justicia Administrativa 3,304.2 3,304.2 3,304.5 0.3 03 0.0 0.0
Ramos Administrativos 1,936,874.3 1,944,668.1 2,208,613.9 271,739.6 263,945.8 14.0 13.6
Oficina de la Presidencia de la Republica 917.5 917.5 924.1 6.6 6.6 0.7 0.7
Gobernacion 8,195.8 8,245.6 10,868.8 2,673.0 2,623.2 32.6 31.8
Relaciones Exteriores 9,991.1 9,991.1 9,994.5 33 33 0.0 0.0
Hacienda y Crédito Publico 26,409.4 26,409.4 28,320.8 1,911.4 1,91.4 7.2 7.2
Defensa Nacional 267,200.3 267,200.3 259,433.8 -7,766.5 -7,766.5 -29 -29
Agricultura y Desarrollo Rural 73,906.6 73,906.6 74,109.6 202.9 202.9 0.3 0.3
Infraestructura, Comunicaciones y 73,784.6 73,784.6 78,4992 4714.6 4714.6 6.4 6.4
Transportes
Economia 3,959.1 3,959.1 3,960.4 13 13 0.0 0.0
Educacién Publica 421,548.2 421,548.2 425,755.5 4,207.3 4,207.3 1.0 1.0
Salud 219,658.3 219,658.3 96,990.0 -122,668.3 -122,668.3 -55.8 -55.8
Marina 59,269.9 59,269.9 71,888.2 12,618.3 12,618.3 21.3 21.3
Trabajo y Prevision Social 28,545.8 28,545.8 28,603.2 57.4 57.4 0.2 0.2
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 15,996.0 15,996.0 12,880.3 -3,115.7 -3,115.7 -19.5 -19.5
Medio Ambiente y Recursos Naturales 79,250.3 79,250.3 70,245.5 -9,004.8 -9,004.8 N4 N4
Energia 51,768.6 51,768.6 193,179.1 141,410.5 141,410.5 2732 2732
Bienestar 427,721.9 434,367.8 543,933.0 16,2111 109,565.3 27.2 25.2
Turismo 2,611.1 2,611.1 1,973.7 -637.4 -637.4 -24.4 -24.4
Funcién Publica 1,606.9 1,606.9 1,636.6 29.7 29.7 1.8 1.8
Tribunales Agrarios 940.8 940.8 959.0 18.1 18.1 1.9 1.9
Seguridad y Proteccion Ciudadana 103,772.6 104,820.5 105,838.8 2,066.1 1,018.2 2.0 1.0
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 162.4 162.4 164.5 21 21 13 13
Consejo Nacional de Cienciay 331716 331716 33,1707 0.8 08 -0.0 -0.0
Tecnologia
Comisién Reguladora de Energia 2822 2822 2855 33 33 1.2 1.2
Comisién Nacional de Hidrocarburos 2452 245.2 247.6 2.4 2.4 1.0 1.0
Entidades no Sectorizadas 9,270.1 9,320.3 137,996.6 128,726.5 128,676.3 1,388.6 1,380.6
Cultura 16,688.0 16,688.0 16,754.9 66.9 66.9 0.4 0.4
Ramos Generales 2,509,589.5  2,509,589.5 2,668,0642  158,474.7 158,474.7 6.3 63
Entidades de Control Directo 1,681,620.0 1,681,620.0 1,821,779.7 140,159.7 140,159.7 83 83
Instituto Mexicano del Seguro Social 1,221,542.7 1,221,542.7 1,345,950.7 124,408.0 124,408.0 10.2 10.2
It e By piciss 460,0772  460,077.2 4758290 157518 15,7518 34 34
Sociales de los Trabajadores del Estado
Empresas Productivas del Estado 1171,746.7 1171,746.7 949,402.1 -222,344.6 -222,344.6 -19.0 -19.0
Petréleos Mexicanos 710,906.5 710,906.5 456,021.4 -254,885.1 -254,885.1 -359 -35.9
Comisidn Federal de Electricidad 460,840.2 460,840.2 493,380.7 32,540.5 32,540.5 7.1 7.1
Aportaciones, subsidios y transferencias 1,222,067.9 1,222,067.9 1,340,643.2 18,575.4 18,575.4 9.7 9.7

°/ Proyecto.
 Aprobado.

7 El total se reporta neto, en los ramos se incluyen las aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y

empresas productivas del Estado.
Fuente: SHCP.
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11.5 Marco macroeconémico 2023-2024

Marco Macroecondémico, 2023-2024

Aprobado Estimado

2024
2023 2023

Producto Interno Bruto

Crecimiento% real (rango) [1.2,3.0] [2.5,3.5] [2.5,3.5]

Nominal (miles de millones de pesos) 31,402 31,963 34,374

Deflactor del PIB 5.0 5.0 4.8
Inflacién (%)

Diciembre / diciembre 32 45 3.8

Promedio 4.7 5.7 4.5
Tipo de cambio nominal (pesos por ddlar)

Fin del periodo 20.6 17.3 17.6

Promedio 20.6 17.5 17.1
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)

Nominal fin de periodo 8.5 n3 9.5

Nominal promedio 8.9 1n.2 103

Real acumulada 6.0 6.9 6.7
Cuenta Corriente

Millones de ddlares -18,282 -13,177 -14,954

% del PIB -1.2 -0.8 -0.7
Variables de apoyo:
PIB EE.UU. (Var. anual)

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

Crecimiento % real 23 0.5 2.0
Inflacién EE. UU.

Promedio 3.8 3.8 2.4
Tasa de interés internacional

SOFR 3 meses (promedio) 2.7 5.1 4.3

FED Funds Rate (promedio) 32 5.2 45
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls. / barril) 68.7 67.0 56.7

Plataforma de produccién promedio (mbd) */ 1,872 1,955 1,983

Plataforma de exportacién promedio (mbd) 784 1,003 994

Plataforma de privados promedio (mbd) 67 70 86
Gas

Precio promedio (délares/MMBtu) 5.6 2.6 35

*/ Incluye Pemex, condesados, socios y privados.
Fuente: SHCP.
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1.6 Estimacidon de las finanzas publicas para 2023-2024

Estimacion de las finanzas publicas, 2023-2024

Millones de pesos % del PIB Crecimiento real

2023 2024 2023 2024 2024 vs 2023

Apr. Est. Est. Apr* Est. Est. Apr. Est.
RFSP -1,291,149.1 -1,241,602.5 -1,864,872.3 -40 -39 -5.4 37.8 433
Balance presupuestario con inversion -1134,140.7 -1,048,102.5 -1,693,000.0 -35 -33 -4.9 425 54.1
Balance presupuestario sin inversion 55,652.9 47,693.4 -584,588.1 0.2 0.1 -1.7 n.a. -1,269.7
Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a
exfgcl;fsj;ig ?ac:lec::S 57,0084 -193,500.0 71,8723 -05 -06  -05 45 -15.2
Ingresos presupuestarios 7,123,474.0 6,938,350.4 7,328,995.2 223 217 213 -1.8 0.8
Petroleros 1,317,653.2 1,127,301.9 1,048,069.4 4.1 35 3.0 -24.1 -1.3
No petroleros 5,805,820.8 5,811,048.4 6,280,925.8 182 1822 18.3 32 31
Gobierno Federal 4,857,490.7 4,771,068.3 5,203,187.3 152 149 15.1 2.2 4.1
Tributarios 4,620,165.3 44444248 4,941,540.8 145 139 14.4 21 6.1
No tributarios 237,325.4 326,643.5 261,646.5 0.7 10 0.8 52 -23.6
Organismos y empresas 948,330.1 1,039,980.1 1,077,738.5 30 33 31 8.5 -1
Gasto neto pagado 8,257,614.7 7,986,452.8 9,021,995.2 258 25.0 26.2 4.3 7.8
Programable pagado 5,916,223.5 5,718,600.1 6,446,354.0 185 179 18.8 4.0 7.6
Diferimiento de pagos -42,033.1 -42,033.1 -44,050.6 -01  -0.1 -0.1 0.0 0.0
Programable devengado 5,958,256.6 5,760,633.2 6,490,404.6 18.6 18.0 18.9 4.0 7.5
No programable 2,341,391.2 2,267,852.7 2,575,641.2 73 71 7.5 5.0 8.4
Costo financiero 1,079,087.1 1,073,737.8 1,263,994.1 34 34 37 1.8 12.3
Participaciones 1,220,271.1 1,168,114.9 1,267,596.5 3.8 3.7 3.7 -0.9 3.6
Adefas 42,0331 26,000.0 44,050.6 01 0.1 0.1 0.0 61.7
Superdvit presupuestario primario -55,053.7 25,635.4 -429,005.9 -0.2 0.1 -1.2 643.6 -1,697.0
SHRFSP 15,500,270.6 14,857,772.7 16,787,906.1 485 465 48.8 3.4 7.8

*/ Para fines de comparacion se considera el PIB nominal revisado base 2018.
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HACIENDA

111.1 Marco macroeconémico 2022-2029

Marco Macroeconémico, 2022-2029
(Cifras estimadas)

20227 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Producto Interno Bruto

Crecimiento % real (rango) 39 [2535] | [2535] | [203.0] | [203.0] | [20,3.0] | [20,3.0] | [20,3.0]

Nominal (miles de millones de pesos) 29,503.8 | 31,963.0 | 34,374.5 | 36,470.5 | 38,6823 | 41,037.1 | 43,5352 | 46,1855

Deflactor del PIB (promedio) 6.7 5.0 4.8 35 35 35 35 35
Inflacion

Dic./ dic. 7.8 45 38 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0

Promedio 7.9 5.7 45 3.4 3.0 3.0 3.0 3.0
Tipo de cambio nominal

Fin de periodo (informativo) 19.4 17.3 17.6 17.9 18.1 182 18.4 18.6

Promedio 19.0 17.5 17.1 17.8 18.0 18.2 18.3 18.5
Tasa de interés (CETES 28 dias)

Nominal fin de periodo, % 10.1 1.3 9.5 7.5 55 55 55 55

Nominal promedio, % 7.6 1.2 103 8.4 6.4 55 55 55

Real acumulada, % 0.1 6.9 6.7 55 35 26 26 26

Real fin de periodo, % 2.0 6.5 55 4.4 2.4 2.4 2.4 2.4

Real promedio, % -0.2 51 55 49 33 2.4 2.4 2.4
Cuenta Corriente

Millones de ddlares 14,740 | 13177 | 14954 | -20,537 | -21504 | -22,592 | -23,734 | -24,935

% del PIB -0.9 -0.8 -0.7 -1.0 -1.0 -1.0 -1.0 -1.0
Variables de apoyo:
PIB EE.UU. (Var. anual)

Crecimiento % real 21 2.0 1.8 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0
Produccién Industrial EE. UU.

Crecimiento % real 3.4 0.5 2.0 2.4 2.4 2.4 2.4 2.4
Inflacion EE. UU.

Promedio 8.0 3.8 2.4 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0
Tasa de interés internacional

SOFR 3 meses (promedio) 22 5.1 43 33 2.0 2.0 2.0 2.0

FED Funds Rate (promedio) 1.7 5.2 4.5 35 25 25 2.5 25
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls. / barril) 88.6 67.0 56.7 532 50.4 48.0 46.0 443

Plataforma de produccién promedio (mbd) **/ 1,849 1,955 1,983 1,995 2,008 2,020 2,031 2,038

Plataforma de exportacién promedio (mbd) o58 1,003 994 984 975 966 956 947

Plataforma de privados promedio (mbd) 64 70 86 90 %6 100 103 103
Gas

Precio promedio (délares/MMBtu) 6.4 2.6 35 4.0 4.0 3.9 3.8 3.8

*/ Para el aflo 2022 son datos observados.
**/ Incluye Pemex, condensados, socios y privados.

Fuente: SHCP.
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I11.2 Estimacion de las finanzas publicas 2023-2029

Requerimientos Financieros del Sector Publico, 2023-2029
(Porcentaje del PIB)

2023 Diferencia
Aeakeal | Simees 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2024-2029
1. RFSP (I1+111) -4.0 -39 -5.4 -2.6 -2.7 -2.7 -2.7 -2.7 2.7
Il. Necesidades de financiamiento fuera del 05 06 05 05 05 05 05 05 0.0
presupuesto
PIDIREGAS -0.1 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del FONADIN 0.0 -0.2 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
e cidelentidadesbaiocont el 0.0 0.0 00 0.0 0.0 00 0.0 0.0 0.0
presupuestario indirecto no financieras
Adecuaciones a registros -02 04 -02 -02 -03 -0.4 -03 -03 -01
presupuestarios”
11l. Balance presupuestario (I1l.A-111:B) -35 -33 -4.9 -2.1 -2.2 -22 -2.2 -22 2.7
11I:A Ingresos presupuestarios 223 21.7 21.3 211 20.9 20.8 20.8 20.8 -0.5
Petroleros 4. 35 3.0 28 26 25 2.4 24 -0.7
Gobierno Federal 1.5 12 0.9 0.8 0.7 0.7 0.7 0.7 -0.2
PEMEX 26 23 22 2.0 1.8 1.7 1.7 1.7 -0.5
No Petroleros 18.2 18.2 18.3 18.3 18.3 18.4 18.4 18.4 0.2
Gobierno Federal 15.2 14.9 15.1 15.2 15.2 15.2 15.3 15.3 0.2
Tributarios 14.5 13.9 14.4 14.4 14.4 14.5 14.5 14.5 0.2
No tributarios 0.7 1.0 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.0
Organismos y Empresas 3.0 33 3.1 3.1 3.1 3.1 3.1 3.1 0.0
IMSS e ISSSTE 1.7 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8 0.0
CFE 12 1.4 13 13 13 13 13 13 0.0
111:B Gasto neto pagado 25.8 25.0 26.2 23.2 231 23.0 23.0 23.0 -3.2
Programable pagado 185 17.9 18.8 16.4 16.5 16.7 16.7 16.8 -2.0
Diferimiento de pagos -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Gasto programable devengado 18.6 18.0 18.9 16.5 16.7 16.8 16.8 16.9 -2.0
Gasto de operacién? 149 14.6 15.7 14.4 14.5 14.5 14.4 14.5 -1.2
Servicios personales 5.0 4.8 51 4.8 4.7 4.6 4.5 4.3 -0.7
Otros de operacién 33 33 35 33 33 32 31 3.0 -0.5
Subsidios 25 2.4 2.7 1.8 2.0 22 22 2.4 -03
Pensiones y jubilaciones 4.2 4.2 4.4 4.4 4.5 4.6 4.7 4.7 0.4
Gasto de capital 37 3.4 32 21 22 23 2.4 2.4 -0.8
Inversion fisica 35 28 26 21 22 23 23 2.4 -03
Inversion financiera 0.2 0.6 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.6
Gasto no programable 7.3 71 7.5 6.9 6.5 6.3 6.4 6.3 -1.2
Costo financiero 3.4 3.4 37 31 27 25 25 25 -1.2
Participaciones 3.8 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 37 0.0
Adefas 0. 0. 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0. 0.0
IV. Balance primario (lll + Costo financiero) -0.2 0.1 -1.2 0.9 0.5 0.3 0.3 0.3 1.5
SHRFSP 48.5 46.5 48.8 48.8 48.8 48.8 48.8 48.8 0.0
Interno 341 34.7 37.4 377 38.0 383 38.6 389 14
Externo 14.4 n.s .4 n.2 10.9 10.6 103 10.0 -1.4
Deuda neta del sector publico 437 46.3 48.7 48.6 48.6 485 48.4 48.4 -0.3
Interna 28.9 343 371 37.4 377 38.0 383 38.6 15
Externa 14.8 12.0 15 1.2 10.9 10.5 10.1 9.8 -1.8
Saldo histérico de la deuda bruta el sector 539 519 509 529 529 529 529 529 20
publico no financiero
Partidas informativas:
Lim. Max. de gasto corriente estructural 9.8 9.8 9.8 9.8 9.8 9.8 9.8 9.7 -0.1

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

/Para fines de comparacion, se considera el cambio del afio base del PIB hominal 2013 a 2018.

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

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

Fuente: SHCP.
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Principales indicadores fiscales, 2023-2029

Saldo Histérico de los Requerimientos
Financieros del Sector Publico
(Porcentaje del PIB)
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*/ Para fines de comparacién se considera el cambio del afio
base del PIB nominal de 2013 a 2018.
Fuente: SHCP

Requerimientos Financieros del Sector
Publico
(Porcentaje del PIB)
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*/ Para fines de comparacién se considera el cambio del afio
base del PIB nominal de 2013 a 2018.
Fuente: SHCP

Déficit Presupuestario
(Porcentaje del PIB)

6.0
4.9
5.0

4.0
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21 22 22 22 22
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1.0
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*/ Para fines de comparacién se considera el cambio del afio
base del PIB nominal de 2013 a 2018.

Balance presupuestario primario
(Porcentaje del PIB)

0.9

20245

-1.5

N

2023e
2025
2026
2027
2028
2029

2023PEF*

*/ Para fines de comparacién se considera el cambio del afio
base del PIB nominal de 2013 a 2018.

Fuente: SHCP

Fuente: SHCP
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Supuestos de finanzas publicas de mediano plazo

Concepto

Supuestos

Ingresos tributarios

Ingresos petroleros

Ingresos no tributarios

Ingresos de organismos y
empresas

Balance publico

Fuente de recursos

Para el periodo la recaudacién aumenta ligeramente como proporcién del
PIB por mayor eficiencia en la recaudacién.

Considera el efecto combinado de la evolucién del precio de exportaciéon
del petrdéleo en pesos y de la plataforma de produccién prevista en el Marco
macroecondmico 2025-2029.

Para el periodo los ingresos se mantienen constantes como porcentaje del
PIB. No considera ingresos extraordinarios.

Los ingresos del IMSS, ISSSTE y CFE consideran un crecimiento igual al
crecimiento de la economia para el periodo, lo que implica que se
mantengan constantes como proporcién del PIB.

Es resultado de restar a los RFSP objetivo, las necesidades de
financiamiento fuera de presupuesto. Por lo que se ubica en 2.2% del PIB en
promedio.

Gasto neto total

Gasto no programable

Gasto programable

Servicios personales

Pensiones y jubilaciones

Otros gastos de operaciéon

Subsidios

Inversion fisica

Inversion financiera

Uso de recursos

Es igual a las fuentes de financiamiento (ingresos mas déficit publico),
ubicandose en alrededor de 23.1% del PIB entre 2025y 2029.

El costo financiero refleja la evolucién esperada de las tasas de interés y del
déficit presupuestario; las participaciones aumentan en forma proporcional
a la recaudacion; mientras que las Adefas se mantienen en un nivel similar
a su promedio histérico de 0.1 por ciento del PIB.

El gasto programable es la diferencia entre el gasto neto pagado y el gasto
no programable. El cual se ubica en 16.6% del PIB en promedio durante 2025
a 2029.

En 2025 se mantiene en términos nominales igual a 2024. A partir de 2026
se mantiene constante en términos reales, lo que permite reducir su
tamano como proporcion del PIB

Aumentan 4.2% real cada afno con base en estudios actuariales disponibles
y el comportamiento observado.

El costo de los combustibles para generaciéon de electricidad refleja la
evolucién del precio del gas del marco macroeconémico. Para el resto, en
2025 se mantiene en términos nominales igual a 2024 y a partir de 2026 se
mantiene en términos reales.

Se prevé que crezcan como proporcion del PIB por el costo del Programa
de Adultos Mayores y el resto se ajusta para alcanzar el objetivo de balance.

Considerando el marco macroeconémico se prevé que entre 2025y 2029 se
ubique en 2.3% del PIB cada afio, monto igual o superior al balance
presupuestario.

Representa menos del 0.1% del PIB en promedio durante el periodo.

Fuente: SHCP.
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Supuestos de los Requerimientos Financieros del Sector Publico

de mediano plazo, 2025-2029

Concepto

Supuestos

I. RFSP

Para el periodo de 2025 a 2029 se prevén RFSP de 2.7% del PIB en
promedio, al pasar de 5.4% del PIB en 2024 a 2.6% en 2025y a 2.7% a
partir de 2026, cifras que permiten que el Saldo Histérico de los RFSP
permanezca constante en 48.8% del Producto por afo.

Il. Necesidades de
financiamiento fuera de
presupuesto

Requerimientos financieros
PIDIREGAS

Requerimientos financieros
del IPAB

Programas de apoyo a
deudores

Banca de desarrollo y fondos
de fomento

Fonadin

Balance de entidades bajo
control presupuestario
indirecto no financieras

Adecuaciones a registros
presupuestarios

Para el periodo 2025-2029 considera 0.5% del PIB para los componentes
de los RFSP distintos del balance presupuestario los cuales se
distribuyen de la siguiente manera:

Las necesidades de financiamiento para la inversiéon financiada
(Pidiregas) se estiman en 0.1% del PIB, con ello la CFE podra contar con
recursos para inversién equivalentes a 0.2% del PIB (los recursos por
nuevo financiamiento y la amortizacién de obligaciones Pidiregas).

Dado que el componente real de los intereses de la deuda del IPAB es
cubierto con las transferencias del Gobierno Federal y el 75% de las
cuotas de los bancos, los requerimientos financieros del IPAB
corresponden al monto equivalente al componente inflacionario de los
intereses de la deuda.

Se considera que entre 2025 y 2029 el monto de los apoyos fiscales sea
igual al cambio en sus obligaciones financieras. Salvo en 2027, que se
tiene previsto el pago de apoyos fiscales de acuerdo con el calendario
de vencimiento de los fideicomisos en Udis registrados en la CNBV.

Se prevé que sus necesidades de financiamiento, medidas como el
resultado de operaciobn mas las reservas preventivas para riesgos
crediticios, se mantengan constantes como porcentaje del PIB en 0.01%
del PIB.

Corresponde a los ingresos menos gastos del Fideicomiso.

Se prevé que sus necesidades de financiamiento sean de 0.0, dado que
la mayoria de las entidades realiza actividades gubernamentales y
reciben apoyos fiscales.

Estos recursos se destinan a cubrir los ajustes derivados del
reconocimiento como gasto del componente inflacionario de la deuda
indexada a la inflacién; de la reclasificaciéon como financiamiento de los
beneficios netos derivados de la colocaciéon de deuda; y de la
reclasificacion como financiamiento de los ingresos y gastos
presupuestarios derivados de la venta neta de activos financieros y por
la adquisicion neta de pasivos distintos a la deuda publica.

11l. Balance presupuestario (I-ll)

Para el periodo 2025-2029 es el resultado de restar al objetivo de los
RFSP las necesidades de financiamientos fuera de presupuesto, por lo
que se ubica en 2.2 por ciento del PIB en promedio para el periodo.

Fuente: SHCP.
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I11.3 Perfiles de amortizacion y otros compromisos de pago 2023-2029

Perfiles de amortizacion de la deuda interna 2023-2029

Deuda interna del Sector Publico, proyeccién de pagos de capital
(Miles de millones de pesos)

Saldo
Concepto jun | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | Otr°s
2023 anos
TOTAL 10,924.2 1,449.7 15445 1,198.6 1,096.4 842.8 403.1 336.1 4,053.0
Emision de papel 10,3135 13505 1,477.6 1171.5 1,074.3 822.0 383.7 316.7 3,717.2
S.AR. 197.0 1.5 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 177.5
Banca comercial 128.8 76.1 40.1 8.8 25 13 0.0 0.0 0.0
Obligaciones por Ley del ISSSTE 107.2 13.6 12.0 10.2 .4 na 10.6 10.4 279
Bonos de Pensiéon CFE 151.8 3.6 4.2 4.6 5.0 5.4 57 6.0 n7.2
Otros 25.8 4.4 7.5 0.5 0.2 0.0 0.0 0.0 13.2
Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.
Perfiles de amortizacién de la deuda externa 2023-2029
Deuda externa del Sector Publico, proyeccién de pagos de capital
(Miles de millones de ddlares)
Saldo
Concepto jun | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | OU°s
2023 anes
TOTAL 220.5 13.1 1.6 1.9 13.1 16.3 13.4 12.8 128.3
Mercado de capitales 169.7 25 4.3 6.3 9.4 .4 9.2 9.2 Nn7.3
Bonos 169.7 25 4.3 6.3 9.4 .4 9.2 9.2 7.3
Mercado Bancario 14.4 8.2 4.0 0.3 0.3 0.1 0.1 0.1 1.1
Directos 5.0 2.6 1.4 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 0.7
Sindicada 9.4 5.6 2.6 0.3 0.1 0.1 0.1 0.1 0.4
Ofis 30.7 2.0 22 4.6 2.8 39 3.6 3.0 8.5
Comercio Exterior 53 0.3 0.8 0.6 0.5 0.8 0.5 0.4 1.4
Otros 0.4 0.1 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.
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Compromisos de pago de PIDIREGAS
(Miles de millones de pesos de 2023)

Total .
Concepto inversion MM 5004 2025 2026 2027 2028 2029  Resto
a 2024
contratada
I. Pidiregas directos
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversién de terceros” 561.1 517.6 3.8 5.0 8.8 9.6 16.2 0.0 0.0
Amortizacién de inversiéon? 546.4 3457 n.7 17.9 18.9 19.4 13.1 13.2  106.5
Costo financiero 262.8 177.2 6.8 8.5 7.9 7.6 6.8 6.1 419
B. En proceso de autorizacion, licitaciéon y contratacion
Inversiéon de terceros 50.4 2.0 14.2 11.0 12.0 1.2 0.0 0.0 0.0
Amortizacién de inversion? 50.4 0.0 0.0 0.3 1.4 1.4 1.5 1.5 444
Costo financiero 43.4 0.0 0.0 0.7 23 25 2.4 2.4 33.0
Il. Pidiregas condicionados
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversién de terceros 277.6 277.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos fijos¥ 693.4 342.6 19.3 24.6 24.8 245 23.8 214 2124
Cargos variables* 2,814.4 1,06.8 45.7 ne.7 119.0 18.7 107.3 100.6 1,099.5
B. En proceso de autorizacion, licitacion y contratacion
Inversién de terceros 33.6 33.0 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos fijos¥ 18.7 0.0 0.0 49 4.9 4.9 49 49 94.0
Cargos variables* 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

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

¥ Incluye proyectos que tienen dos etapas simultaneas en construccion y en operacién.

% Se consideran los proyectos que tienen obligaciones financieras.
¥ Considera cargos fijos de capacidad.

“ Considera cargos variables en funcién de la produccién.

Fuente: SHCP.

Compromisos de pago de proyectos de asociacién publico privada ¥
(Miles de millones de pesos de 2023)

Concepto _ Total — Anteriora ;. o025 2026 2027 2028 2029 Resto
inversion 2024
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversiéon de terceros 47.0 459 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pago por disponibilidad 149.2 41.0 95 1.2 1.2 55 6.9 6.9 56.3
Pago por servicios 70.0 12.0 33 35 35 2.7 29 2.9 389
B. En proceso de autorizacion, licitacién y contratacion
Inversién de terceros 13 0.0 0.9 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

7 Solo se incluyen los proyectos APP que tienen como fuente de pago recursos presupuestarios de forma total o parcial (APP Puros y APP

Combinados).
Fuente: SHCP.
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