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1. INTRODUCCION

El Paquete Econémico que se propone para 2013 subraya el compromiso de la nueva Administracién con la
estabilidad macroecondmica. Con ello, se apuntala la fortaleza y la sostiewibde las finanzas publicas,
otorgando certeza a la evolucibn econémica en un momento en que prevalecen un grado elevado de
incertidumbre y riesgos en el entorno econdmico internacional.

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

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

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

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

En materia de seguridad publica, se impulsaran estrategias para reducir los mieel®lencia, con énfasis en los
delitos de alto impacto que afectan a la poblacion. Asi, se avanzara en la profesionalizacién de las corporaciones
policiacas, se ampliard la infraestructura penitenciaria y se fomentara el empleo de tecnologias dpaparita
investigacion de delitos.

En lo referente al combate a la pobreza, se continuara con los programas existentes que han resultado efectivos y
se estableceran programas nuevos para cerrar las brechas sociales y asegurar que nadie carezca dessatisfacto
basicos como alimentacion y salud. Lo anterior se realizara por medio de politicas sociales de nueva generacion
gue alienten una mayor productividad y participacién econémica de los beneficiarios.

En el renglén de la educacion, se asignaran recypa@sla creacion de centros educativos de tiempo completo, se
apoyaran los programas de dignificacion y mejoramiento de escuelas, se equipara a los alumnos a través del
otorgamiento de computadoras portatiles en quinto y sexto de primaria y se ampliagaificgitivamente los
programas de becas para la educacion mesigerior y superior.

Para impulsar la productividad, se incrementard la inversion en ciencia y tecnologia asi como en infraestructura.
Ademas, se privilegiara la asignacion de recursos a g para la reactivacion productiva del campo y al
impulso a la micro, pequefia y mediana empresa.

La presentacion de la propuesta de Paquete Econdémico para 2013 est4d enmarcada en el lanzamiento de una
agenda integral de medidas para incrementar la capacidad de crecimiento de la economia mexicana. Las medidas
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gue conforman la agenda integral se basanuerdiagnéstico profundo sobre las condiciones actuales del pais y en
reconocer que la estabilidad es una base importante, pero no es suficiente para alcanzar el mayor nivel de
desarrollo anhelado. Para ello, es indispensable impulsar acciones para intaetaecapacidad de crecimiento

de la economia, de forma que se pueda avanzar de manera mas acelerada en la tarea de aumentar el bienestar de
los mexicanos y de abatir la pobreza.

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

En linea con la magnitud del desafio, la agenda pararemtar el crecimiento es amplia y ambiciosa, de modo

gue incluye acciones en diversas areas. Algunas de ellas, como el fomento de la competencia econémica o0 Iz
consolidacién de la estabilidad, estan relacionadas a la economia en su conjunto. Otrasrea eefectores
especificos, como el energético o el educativo. La adopcién de estas medidas permitira alcanzar tasas de
crecimiento superiores y, de esta manera, facilitara la construccion de la sociedad moderna y préspera que todos
deseamos.

En lo refermte a la politica macroeconémica, se consolidara la adopcion de las politicas conducentes a la
estabilidad como politicas de Estado. Lo anterior con el propésito de reconocer la importancia de la estabilidad
para otorgar certidumbre a todos los agentesl@@conomia y con ello facilitar la toma de decisiones.

La competencia econdmica otorga incentivos a los productores a buscar innovaciones para aumentar su
productividad y la calidad de los productos que le ofrecen a los consumidores. Por tanto, s& seg@@strategia
para promover la competencia econdémica en todos los sectores, con énfasis en los sectores estratégicos.

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

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

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

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

Un sistemade seguridad social eficiente y completo es crucial para proteger el bienestar de los sectores de la
poblacién mas vulnerables. En vista de ello, se transitara de manera gradual y responsable hacia un sistema de
seguridad social universal.




CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

La apertura b comercio internacional es una de las mas profundas transformaciones estructurales que se
registraron en el pais durante las Ultimas décadas. Dicha apertura permiti6 al aparato productivo nacional
competir en los principales mercados del mundo. Sin datsglidez presente de la economia mexicana resultaria
mucho menor. En consecuencia, la adopcion de una politica integral de comercio exterior formard parte de la
agenda del Gobierno Federal para impulsar la productividad de la economia.

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

El dltimo componente de la agenda para impulsar la productividad en el pais es la reforma integral de la hacienda
plblica. Esta debe estar orientada al objetivo de fortaldos ingresos tributarios, para reducir su dependencia

del petréleo e incrementar la capacidad del Estado de cubrir las necesidades de la poblacion en el contexto de
finanzas publicas sostenibles.
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2. ENTORNE@XTERNEN2012

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

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

La desaceleracion econémica global ha contribuido a una reduccion en la tasa de inflacion, por lo que el FMI
espera que la inflacion mundial anuasmiinuya de 4.9 por ciento en 2011 a 4.0 por ciento en 2012.
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La mayoria de los bancos centrales de paises industriales aplicaron medidas de soporte adicionales con objeto de
impulsar la economia, destacando las acciones de la Reserva FederalEgaldss Unidos, el Banco Central
Europeo y el Banco Central de Japén. Por su parte, los bancos centrales de algunas economias emergentes, entt
los cuales destaca el Banco Popular de China, redujeron sus tasas de referencia en varias ocasiones.
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El 18y 19 de junio del presente afio se llevd a cabo la reunién de lideres del G20 en Los Cabos en México, donde s
acordo el Plan de Accion de Los Cabos, con el objetivo de cumplir las metas establecidas en el Marco para ur
Crecimiento Fuerte, Sustentable y Hifpnado, promoviendo la estabilidad, el crecimiento econémico, la creacion

de empleos y el adecuado funcionamiento del sistema financiero internacional. Ademas, se acordé incrementar los
fondos disponibles para el FMI y se fortalecié el marco regulagorimateria financiera.

2.1. Economias Industrializadas
2.1.1 Estados Unidos

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

En estecontexto, tras las reuniones del 12 y 13 de septiembre pasados, la Reserva Federal anuncié un programa
de compras mensuales de activos financieros respaldados por hipotecas por un valor de 40 mil millones de
dolares, las cuales se llevaran a cabo hastaembs una disminucién sustantiva en el desempleo. Ademas
continué con la compra de valores gubernamentales de largo plazo y decidi6 mantener las tasas de fondos
federales excepcionalmente bajas hasta por lo menos mediados de 2015.

Las estimaciones del Figuiblicadas el 9 de octubre de 2012 son que el PIB de los Estados Unidos crecera 2.2 por
ciento en 2012, mismo prondstico que en la encuesta de Blué @Hip0 de noviembre.

! Blue Chip es una reconocida encuesta de analistas sobre las expectativas de las principales variables econémicas afinisatiarandial.
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Estados Unidos: Estados Unidos:
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A lo largo de 2012, la produccion industrial en los Estados Unidos s&radgiun crecimiento promedio de 3.9

por ciento. No obstante, en el tercer trimestre de 2012 se observd una desaceleracién en la misma. El pronéstico
de crecimiento para 2012 es de 3.8 por ciento anual de acuerdo a la encuesta de Blue Chip del 10rdeenovie
pasado, indicando que se espera que la produccion industrial se recupere en el cuarto trimestre del afo.

Estados Unidos:
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Por otra parte, la evolucion de los més recientes indicadores del sector vivienda ha sido positiva. Se observo un
incremento en los inicios de construccion de casas de 41.9 por ciento anual en octubre de 2012, a un nivel
ajustado por estacionalidad de 884l unidades y el indice de precios de las casas Standard & Poor-Sielter

registra variaciones positivas desde junio de 2012, con un incremento de 2.0 por ciento anual al mes de agosto de
2012.
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Estados Unidos: Estados Unidos:
Inicios de construccién de casas Indice de precios de las casas
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Fuente: Departamento de Comercio de Estados Unic Fuente: Standard & Poor's/ CeSkiller.

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

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

Por su parte, la inversién privada bruta creci6 6.1, 0.7 y 6.7 por ciento a tasa trimestral anualizada en el primer,
segundo Yy tercer trimestre del afio, contribuyendo en 0.8, 0.1 y 0.9 puntos porcentuales al crecimietB,del
respectivamente. Ello se compara con un aumento de 5.2 por ciento anual en 2011 y con una contribucién positiva
al PIB de 0.6 puntos porcentuales.

Finalmente, el gasto gubernamental registr6 una contraccidn y se espera que ésta sea aln mas \&geificati
2013 cuando entren en vigor los recortes al gasto gubernamental por parte del Gobierno Federal. Durante el
primer y segundo trimestres de 2012, se observaron caidas en este rubro de 3.0 y 0.7 por ciento a tasa trimestral
anualizada, respectivament&in embargo, en el tercer trimestre se observé un incremento temporal de 3.5 por
ciento a tasa trimestral anualizada. Las contribuciones al PIB fuerédh6jed.1 y 0.7 puntos porcentuales en cada
trimestre. Lo anterior se compara con una disminuciér8depor ciento anual y una contribucion negativa al PIB

de 0.7 por ciento en 2011.

El mercado laboral estadounidense ha registrado una recuperacién moderada. Durante los primeros diez meses de
2012, se observé una generacion de un millén 569 mil puesttiabajo, por arriba del millon 460 mil puestos de
trabajo creados durante el mismo periodo de 2011. Por otro lado, la tasa de desempleo se ubicé en 7.9 por ciento
en octubre de 2012, comparado con 8.5 por ciento en diciembre de 2011.
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Estados Unidos:
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2.1.2 Europa yJap6n

A finales de 2011, la economia de la zona del euro registré6 una desaceleracion en su ritmo de crecimiento, el cual
se redujo de 1.3 por ciento en el tercer trimestre de 2011 a 0.6 por ciento en el cuarto trimestre del mismo afio. En
2012, el ritmo decrecimiento continué desacelerandose, al observarse nulo crecimiento en el primer trimestre de
2012 y variaciones negativas de 0.4 y 0.6 por ciento en el segundo Yy tercer trimestres del afio, respectivamente. De
acuerdo con estimaciones del FMI, publicagh® de octubre de 2012, se espera que, en 2012 la actividad
economica de la zona del euro disminuya 0.4 por ciento, mismo pronostico que la encuesta Blue Chip del 10 de
noviembre. Por otro lado, el FMI estima que la inflacion se ubique en 2.3 por cier2012, mientras que la
prevision en la encuesta de Blue Chip es de 2.4 por ciento.

En los primeros once meses de 2012, se observé una volatilidad financiera elevada ocasionada por los problemas
de deuda y financieros de los paises en la zona del eurobstante lo anterior, en la segunda mitad del afio se
observo cierta mejoria a partir de diversos anuncios y acciones de politica que se llevaron a cabo en Europa.

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

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

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

El 6 de septiembre pasado, el BCE publicé los detalles geograma de compra de bonos soberanos de paises en

la zona del euro. Dicho programa estaria condicionado al establecimiento de programas con el ESM y se centraric
en la compra, en el mercado secundario, de bonos con vencimientos de entre 1 y 3 dffodeEBeptiembre, la
Comision Europea presentd una propuesta formal para establecer un mecanismo Unico de supervisidon bancaria
gue seria encabezado por el BCE.

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

Durante 2012, continu6 el proceso de recuperaciéon de JapOn después del terremoto y tsunami ocurridos en
Tohoku en marzo de 2011, llevando a un crecimiento de 5.2 y 0.3 por cientgemet y segundo trimestres de

2012, respectivamente. Sin embargo, la desaceleracion observada en Asia, junto con menores importaciones de
China a raiz del conflicto entre ambos paises por las islas Senkaku o Diaoyu afect6 significativamente adla activida
econdémica en el tercer trimestre, llevando a una contraccién de 3.5 por ciento. Asimismo, sigue existiendo
incertidumbre sobre la consolidacion fiscal a mediano plazo que tendra que realizar Japon.

De acuerdo con estimaciones del FMI publicadas el 9ctigbee de 2012, el PIB de Japdn aumentard 2.2 por
ciento este afio, mientras que el prondstico de la encuesta de Blue Chip del 9 de noviembre estima un crecimiento
de 2.0 por ciento. Tanto el FMI, como Blue Chip, esperan que en Japdn se observe una ddl@dbpor ciento

en 2012.
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PIB crecimiento anual real
(%)

2011 2012 3Trim 2017 2013’
Observado  Observado FMI oct 12 Blue Chipnov 12 FMI oct 12 Blue Chip nov 1:

Zona Euro 15 -0.6 -0.4 -0.4 0.2 0.2
Alemania 3.0 0.9 0.9 0.9 0.9 1.0
Italia 0.4 -2.4 -2.3 -2.3 -0.7 -0.5
Francia 1.7 0.2 0.1 0.1 0.4 0.3
Espafia 0.7 -1.6 -1.5 -1.4 -1.3 -1.4

Reino Unido 0.8 0.0 -0.4 -0.1 1.1 1.2

Japon -0.7 -3.5 2.2 2.0 1.2 1.1

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

2.2. Precio del Petroleo y Otras Materias Primas
2.2.1 Precio del Petréleo en 2012

A lo largo de 2012, los precios internacionales del petréleo se han caracterizado por niveles relativamente altos y
una elevada volatilidad. De enerahril se observd una tendencia al alza asociada principalmente a la posibilidad
de un conflicto geopolitico en el Medio Oriente que llevase a una disminucién de la oferta de crudo, incluyendo las
sanciones impuestas a Iran por su programa nuclear. Ar ghrtentonces, el precio ha tenido fluctuaciones a la
baja y a la alza como resultado de, por un lado, una menor actividad econémica global y, por otro, el embargo
comercial a Irdn y problemas de produccién en el Mar del Norte. En este contexto, si tiedoete referencia

West Texas Intermediate (WTI) registr6 un precio promedio del 1 de enero al 20 de noviembre de 94.8 délares por
barril (dpb), disminuyendo marginalmente 0.1 por ciento (0.1 dpb) con relacion al precio promedio de 2011 (94.9
dpb), parael 20 de noviembre el precio se ubicé en 86.4 dpb. Por su parte, el Brent registré un precio promedio
del 1 de enero al 20 de noviembre de 111.9 dpb, manteniéndose practicamente sin cambio con relacién al precio
promedio de 2011 (111.3 dpb), al aumentar €5lo 0.5 por ciento (0.6 dpb). EI 20 de noviembre, el precio del
Brent se ubicé en 110.0 dpb.

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

El diferencial entre el WTI y la mezcla mexicana se mantuvo en niveles negativos, mismos a los registrados en
2011, promediande8.1 dpb {8.6 por ciento del precio del WTI) en lo transcurrido de 2012. El diferencial entre el
Brent y la mezcla mexicana promedio @b (8.0 por ciento del precio del Brent) en el mismo periodo.
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La Administracién de Informacién Energética de los Estados Unidos (EIA, por sus siglas en inglés) estima que |
demanda global de crudo en 2012 aumente en 0.8 millones de badige®ms (mmbd) con respecto al nivel
observado en 2011, al tiempo que la oferta global de crudo se incremente en 2.0 hthhtayor incremento en

la oferta implica una acumulacién en los inventarios de crudo, lo cual limitaria cualquier incrementodixénaor

en el precio del petréleo en ausencia de choques geopoliticos adicionales. Por otro lado, los niveles de inventarios
de crudo en los Estados Unidos se ubican significativamente por arriba de su promedio de los cinco afios anteriores
y de los inventaos observados en 2011.

Inventarios de petréleo
en Estados Unidos
(Millones de barriles)
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*/ Inventarios hasta ell6 de noviembre d€012
Fuente: Administracion de Informacion Energética de los Estados Unic

Para 2013, la EIA estima que la demanda global de crudo se incremente a un nivel de 90.1 mmbd (+1.0 mmbd
respecto a 2012), mientras que la oferta aumentaria a un nivel de 89.9 mmbd (+1.5 respledto a 2012). De
materializarse dicho escenario, se anticiparia una demanda y oferta balanceadas. Sin embargo, existe el riesgo de
una disminucién en la demanda global de crudo, asociado a los riesgos a la baja a los que esta sujeta la activida
econdmica global, lo cual es consistente con la trayectoria decreciente en el precio implicito en los contratos de
futuros.

29y adz AYF2NYS Y STeinEndrgpn @Al § &2 R & Z n dojddenBrovdd ROR2 S
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La evolucién observada en el precio spot de la gasolina de referencia en los Estados Unidos ha sido similar a |
registrada en el ecio del crudo, con un precio promedio durante 2012 de 2.8 ddlares por galén, comparado con
un precio promedio de 2.7 délares por galén en 20Pbr el contrario, el precio promedio del gas natural Henry

Hub se ha reducido en alrededor de 33 por cierto especto al precio promedio de 2011 (4.0 délares por millén
de BTU), al ubicarse en 2.7 dolares por millén de BTU en este périodo.

Precio al menudeo de la gasolina Precio del gas naturdl
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(Délares por barril)

180 1 13 A

160 11 A Spot
Futuro
140 A 4

120 A

100 1

5 4
80 1
60 Observado 3
Futuros
40 A 1 T T T T T T T Tt
N NN ®©® o ® DO O H NN m®m®
20 2838888333733 32¢
T g S o & S o & =
556882388339 222393939 s S ERGFSI228 s 22RGE 2o
IR R
5§ ESERE22RIFEI2R L2

* Gas Natural Henry Hub
Fuente:Bloomberg. Fuente: Bloomberg

2.2.2 Precio de Otras Materias Primas en 2012

A lo largo de 2012, los precios internacionales de la mayoria de las materias primas no energéticas se han ubicadc
por debajo de los niveles maximos alcanzados en 2011 como consecuencia del debilitamiento de la actividad
econdémica global, asi como de mejsrcondiciones de abastecimiento en el caso de algunas materias primas. La
principal excepcién ha sido el precio de los granos basicos, cuyas cotizaciones se han visto presionadas al alza en
segunda mitad del afio por choques negativos de oferta asceiadmndiciones climaticas adversas en algunos

% Gasolina convencional de bajo octanaje de la costa norteamericana del Golfo de México.
“ Promedios entre el 1 de enero y el 20 de noviembre de 2012.
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paises productores, principalmente en los Estados Unidos y Rusia. En este contexto, el valor promedio del indice
de precios de las materias primas no petroleras del FMI registr6 un decremento de 9.7 porecieat@011 y

2012° En el periodo referido, el indice de los alimentos tuvo una reduccion de 2.1 por ciento, el de las materias
primas agricolas disminuy6 en 12.5 por ciento y el de los metales decrecié en 16.5 por ciento.
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Fuente: Fondo Monetario Intemacional. Fuente: Bloomberg.

2.3. Mercados Financieros Risponibilidad de Financiamiento para las Economias Emergentes

Durante los primeros once meses de 2012, la situacion en las finanzas publicas y el sistema financiero de los paise
de la periferia de la zona del euro, Portugal, Irlanda, Italia, Greciaafi&dpevo a una elevada volatilidad en los
mercados financieros. Lo anterior, debido a la incertidumbre sobre la capacidad de los gobiernos de la periferia
para llevar a cabo las reformas y los ajustes fiscales necesarios, la recesién observada eddheagoay el

grado de apoyo que recibiran estos paises por parte del resto de la zona del euro. Influyé también la posibilidad de
un ajuste fiscal pronunciado en los Estados Unidos durante 2013. Sin embargo, los riesgos se redujeron durante e
tercer timestre de 2012 debido, principalmente, a los anuncios de politica por parte de distintas autoridades
europeas, en particular del Banco Central Europeo.

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

(Puntos base)
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Diferencial entre el rendimiento de los bonos soberanos de Espafia, Ifanda, It
Portugal a 10 afios y el rendimiento del bono de Alemania correspondiente.
El rendimiento del Bono soberano de Ilanda es a 9 afios.

Fuente: Bloomberg.

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

Estados Unidos: Estados Unidos: Tasas de interés
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El riesgo pais de los mercados emergentes, medido por la sobretasa del EMBI general, registré un nivel de 277
puntos base (pb) al cierre del 20 de noviembre lo que implica una disminucion de 100 pb cororespéct! al

cierre de 2011 (377 pb). Ello como resultado de los anuncios y de las acciones de politica adoptadas por las
autoridades de la zona del euro que contribuyeron a reducir el nivel de riesgo en los mercados financieros durante

la segunda mitad el afio. Al 20 de noviembre pasado, el riesgo pais de México, medido por la sobretasa del EMBI,

fue de 140 pb, 47 pb menor al valor observado al cierre de 2011 (187 pb).
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A lo largo de 2012, disminuyeron las tasas de los Bonos externos del Gobierno Federal (UMS). Al 20 de noviembr
pasado, las tasas de los Bonos UMS22 y UMS34 disminuyeron en 83 y 75 pb, respectivamente, con respecto &
cierre de 2011, ubicandose en 2.68.83por ciento, respectivamente.

Tasas de bonos soberanos de Méxict
(Bonos en délares, paiento
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Fuente: Bloomberq.

El FMI estima que en 2012 la inversion extranjera directa (IED) hacia las economias emergentes disminuira en 14.¢
por ciento con respecto al valor observado en 2011, pasando de 462.4 mil millones de délares (mnid) an 20
393.8 mmd en 2012. Asimismo, el FMI pronostica que 122.5 mmd en IED se canalizardn a América Latina y e
Caribe, cifra 4.4 por ciento inferior a la observada al cierre de 2011 (128.2 mmd). Finalmente, se estima que en
2012 México captara aproximadanterel 5.5 por ciento de la inversién extranjera directa dirigida a las economias

de mercados emergentes en su conjunto. Al interior de América Latina, se anticipa que la participacién de México
en 2012 sera de alrededor del 17.6 por ciento del total.
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3. EVOLUCIONELAECONOMIMEXICANAN2012

3.1. Actividad Econémica

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

En 2012, el proceso de expansion de la economia mexicana continué a un ritmo similar al del afio anterior, a pesar
del deterioro del entorno econdmico internacional. Es importante najae el desempefio de la actividad
productiva estuvo sustentado de forma balanceada entre las fuentes externa e interna. En particular, la demanda
de productos mexicanos en el exterior sigui6 aumentando como reflejo de una mayor competitividad del pais,
llevando a que su participacion en las importaciones no petroleras de los Estados Unidos se encuentre en niveles
historicamente elevados. Por su parte, la demanda interna estuvo impulsada por la expansién continua del empleo
formal y del otorgamiento del cdito, el fortalecimiento de la confianza de los hogares y la inversion publica.

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

Si bien el balance de riesgos no ha mejorado, no se han observado sorpresas negativas de la misma magnitud qu
a mediados del afio pasado, por lo cual se retoman las previsionaseteuesta Blue Chip Economic Indicators.

En este sentido, los analistas encuestados en noviembre de este afio pronostican que durante 2012 el PIB de
Estados Unidos tendra una expansion de 2.2 por ciento, ligeramente mayor que el aumento de 2.1 por ciento
considerado en los CGPE2012. Por su parte, la estimacion de crecimiento actual para la produccion industrial de
esa economia durante este afio es de 3.8 por ciento, superior a la prevision de 2.7 por ciento utilizada en los
CGPE2012. En congruencia con®staisiones y con el dinamismo de la actividad productiva observado a lo largo
del afio, las estimaciones de crecimiento del PIB de México para 2012 de los analistas del mercado y del Gobiernc
Federal se modificaron ligeramente al alza. En concreto, ele@ubFederal estima un crecimiento de 3.9 por
ciento, igual que el proyectado por los analistas del sector privado encuestados por el Banco de México de acuerdo
o2y f1I SyOdzSadil LJdzo £ A O R Sy y20ASYoNB Odbhay &2 &S
crecimiento de 3.6 por ciento y la estimacion con que se aprobé el Paquete Econdmico 2012 fue de 3.5 por ciento.
3.2. Ofertay Demanda Agregada, Primer Semestre de 2012

Durante el primer semestre de 2012 el valor real de la oferta agregada tuvo un ierciranual de 4.6 por
ciento. La expansion de la oferta agregada se origin6 de los incrementos observados en el PIB (4.3 por ciento) y el
la importacion de bienes y servicios (5.5 por ciento).
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Oferta y demanda agregadas, 2010-2012
(Variacioén real anual) */

Oferta 10.3 4.9 4.6 80 126 8.9 6.5 5.7 4.1 4.9 3.8 5.1 4.1
PIB 6.2 3.7 4.3 4.7 7.8 53 4.4 4.4 31 4.3 3.9 4.5 4.1
Importaciones 25.1 8.5 55 20.1 30.0 208 129 9.9 7.2 6.5 3.8 7.1 4.0

Demanda 10.3 4.9 4.6 8.0 126 8.9 6.5 5.7 4.1 4.9 3.8 51 4.1
Consumo 51 3.8 3.6 3.7 6.4 4.5 4.0 4.4 3.2 4.2 4.0 4.0 3.1
Formacion de capital 3.0 104 75 -01 6.2 84 103 102 10.7 9.1 5.9 8.8 6.2
Exportaciones 255 10.0 58 206 304 241 132 133 7.0 4.3 31 5.3 6.3

Fuente: INEGI. */ Cifras preliminares.

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

Oferta 2.0 1.8 1.6 0.9 0.6 15 1.6 0.1 1.9 0.4
PIB 0.9 1.5 0.7 11 0.5 1.4 1.2 0.7 1.2 0.9
Importaciones 6.4 35 0.9 25 17 19 0.3 0.8 3.0 -02

Demanda 2.0 1.8 1.6 0.9 0.6 15 1.6 0.1 1.9 0.4
Consumo 0.3 1.5 1.3 0.8 0.7 0.8 15 0.8 0.7 0.3
Formacion de capital 21 2.3 2.8 2.9 19 2.7 13 0.0 4.5 0.3
Exportaciones 4.3 4.3 2.5 2.0 2.2 14 -1.2 1.0 4.6 0.9

Fuente: INEGI. */ Cifras preliminares.

Al interior de la demanda agregada, durante el perieterojunio de 2012 el consumo total se expandié a una
tasa anual de 3.6 por ciento y la formacion bruta de capital fijo registré un incremento anual de 7.5 por ciento. Es
importante notar que los indicadores oportunos del consumo y la inversion contoréaiendo a tasas elevadas,

si bien ligeramente menores que las observadas en el primer semestre:

1 Durante julicoctubre de 2012 las ventas de las tiendas incorporadas a la Asociacion Nacional de Tiendas
de Autoservicios y Departamentales (ANTAD) aumentaron a una tasa real anual de 5.4 por ciento
(comparado con un crecimiento de 7.7 por ciento en empri semestre), y las ventas internas de
automoviles se incrementaron 9.8 por ciento (contra un aumento de 11.9 por ciento durantejenejp
En el tercer trimestre del afio las importaciones de bienes de consumo excluyendo productos petroleros

19



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

crecieron3.1 por ciento en dolares nominales (contra un incremento de 10.5 por ciento en el primer
semestre). Por su parte, durante el periodo jtdigosto de 2012 las ventas al menudeo avanzaron a una
tasa real anual de 3.7 por ciento (con respecto a una expadsidm por ciento durante enefoinio).

1 Durante el periodo juliagosto de 2012 la formacién bruta de capital fijo se incrementd a una tasa anual
de 5.2 por ciento (contra un crecimiento de 7.5 por ciento en el primer semestre).

Asimismo, durante el primiesemestre de 2012 el valor real de las exportaciones de bienes y servicios tuvo una
expansiéon anual de 5.8 por ciento. Durante el tercer trimestre de este afio el valor nominal en délares de las
exportaciones no petroleras se incrementd a una tasa anuéldgor ciento (comparado con 9.7 por ciento en el
primer semestre). En particular, el valor nominal en ddélares de las exportaciones de manufacturas aumenté a un
ritmo anual de 5.0 por ciento (mientras que fue 9.3 por ciento en efi@rm). A su interiarlas ventas al exterior

del sector automotriz se incrementaron a una tasa anual de 8.0 por ciento (comparado con un aumento de 14.7
por ciento en el primer semestre), en tanto que el resto de las exportaciones manufactureras lo hizo en 3.8 por
ciento (corra una expansion de 7.2 por ciento en enguaio). Dentro de estas Ultimas, en el periodo julio
septiembre destacaron los crecimientos anuales en las industrias de: fabricacion de otros productos minerales no
metdlicos (11.7 por ciento), quimica (8.9 ptento) y productos plasticos y de caucho (8.1 por ciento). Durante el
periodo julioseptiembre de 2012 las exportaciones petroleras se redujeron a una tasa anual de 4.5 por ciento
(contra una caida de 2.9 por ciento en engrnio de 2012), debido a lasminuciones observadas en el precio y

la plataforma de exportacion

Exportaciones de Manufacturas Exportaciones Petroleras

(Miles de millones de délares)*/ (Miles de millones de dolares)*/
19 T T

18
17
16
15
15
14
13
12
11
10

1
EAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEA
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

EAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEA)
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Sin sector automotriz Sector automotriz 1/

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

3.3.  Comportamiento Sectorial de la Produccion, Eneeptiembre de 2012

Durante el periodo energeptiembre de 2012 el PIB se expandio a un ritmo anual de 4.2 por ciento. El dinamism

de la actividad econémica estuvo impulsado de manera balanceada tanto por la demanda externa como por la
interna, lo que se reflejé en crecimientos similares en la produccion de bienes comerciables y no comerciables. Por
sector de actividad se registrardos siguientes resultados:

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

1 Laproduccién industrial aumento6 a una tasa anual de 4.2 por ciento. A su interior:
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0 La mineria se increment6 a un ritmo anual de 0.8 por ciento, debido a la mayor extraccion no
petrolera.

0 Las manufacturas crecieron a una tasa anual de 5.0 por ciento conltadesiprincipalmente, de la
mayor produccion de equipo de transporte, industria alimentaria, productos metélicos, industria del
plastico y del hule, e industrias metalicas bésicas.

0 La construccion registré6 un aumento anual de 4.8 por ciento, impulsadéa poayor ejecucion de
obras de edificacion y de ingenieria civil.

(@)

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

Produccién industrial, 2002012 Produccion industrial, 2002012
(Variacion real anual) (Indice, 2003=100)
10 - 126 -
122 4
54
118 A
0
114 1
5 110 A
10 1 106
102 T T T T T T T T T T T T T T
-15 - EMM JSNEMM JSNEMM JSNEMM JSNEMM JSNEMM J S
EMM JSNEMM J SNEMM JSNEMM JSNEMM JSNEMM J S 2007 2008 2009 2010 2011 2012%/
2007 2008 2009 2010 2011 2002 Serie ajustada por estacionalida Tendencieciclo
*/ Informacion preliminar a septiembre. Fuente: INE */ Informacion preliminar a septiembre.  Fuente: INE

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

o0 El comercio se incrementd a una tasa anual de 5.1 por ciento, reflejo de la mayor demanda interna y
externa.

0 Las actividades inmobiliarias y de alquilerbienes muebles e intangibles crecieron a una tasa anual
de 2.5 por ciento debido, fundamentalmente, a la compeata de viviendas y el arrendamiento de
inmuebles.

(@]

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

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

o

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

El resto de los servicios tuvo un crecimiento anual de 2.6 por ciento debido, principalmente, al
comportamiento observado en alojamiento temporal yeparacion de alimentos y bebidas; servicios
de apoyo a los negocios y manejo de desechos y servicios de remediacion, y actividades de gobierno.

o
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IGAE servicios, 2062012 IGAE servicios, 2062012
(Variacién real anual) (Indice, 2003=100)
12 1 135 4
9
6 129 4
3
0 1 123 1
3
6 117 4
9
111 T T T T T T T T T T T T
12 EMM JSNEMM JSNEMM JSNEMM JSNEMM JSNEMM J S
EMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J S 2007 2008 2009 2010 2011 20124
2007 2008 2009 2010 2011 2012+ Serie ajustada por estacionalida Tendencieciclo
*/ Informacion preliminara septiembre Fuente: INEC */ Informacién preliminar a septiembre. Fuente: 11

3.4. Situacion del Mercado Laboral

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

Trabajadoredotales asegurados en el Trabajadores totales asegurados en ¢
IMSS 20072012 IMSS, 2002012
(Variacion relativa anual) (Millones de personasy
6 16.0 1
47 15.5
2 -
15.0
0 T I T T I T T T T T T T T T T T h T T AT T T T T T T r T T hr T T T T T e
14.5
2 4
2 14.0 4
6 - 13,5 e e e e e
EMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J S EMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J S
2007 2008 2009 2010 2011  2012% 2007 2008 2009 2010 2011  2012%
1/ Serie ajustada por estacionalidad.
*/ Informacién preliminar a octubre. Fuente: IN */ Informacion preliminar a octubre. Fuente: SHCP con datos del IM

Por tipo de contrato, durante el periodo eneoctubre de 2012 el empleo permanente aument6 en 628 mil 171
personas alcanzando un saldo de 13 millones 894 mil 901 personas, en tanto que el nimero de trabajadores
eventuales urbanos se incrementd en 237 mil 36 personas al ubicarse en 2 millones 172 plaz@82De esta
manera, el 72.6 por ciento de los empleos formales creados en 2012 son de caracter permanente.

Es importante resaltar que la generacién de empleos formales se ha registrado en todos los sectores econémicos.
En particular, durante el periodenero-octubre de 2012 el nimero de trabajadores en las actividades secundarias
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y en los servicios aument6 en 445 mil 459 y 404 mil 518 plazas, respectivamente; en tanto que en las actividades
agropecuarias crecié en 15 mil 230 trabajadores.

El dinamismo el empleo formal se reflej6 en una disminucién de la tasa de desocupacion. Durante el periodo
eneroseptiembre de 2012 la tasa de desocupacién nacional baj6 a 4.97 por ciento de la Poblacion
Econdmicamente Activa (PEA), inferior en 0.4 puntos porcentadiesdel mismo periodo de 2011. Por su parte, la
desocupacién urbana, la cual indica el nivel de desocupacion en las 32 principales areas urbanas del pais, se situ
en 5.90 por ciento de la PEA, menor que la de 6.09 por ciento observada un afio antdso Raatop la tasa de
subocupacion, la cual mide el porcentaje de la poblacion ocupada que manifiesta tener necesidad y disponibilidad
para trabajar mas horas que las que su ocupacion actual le permite, se ubicé en 8.73 por ciento, en tanto que
durante el nismo periodo de 2011 fue de 8.39 por ciento. Cabe destacar que la reduccion de la tasa de
desocupacién esté ocurriendo en un contexto de un aumento elevado en la poblacién que participa en el mercado
laboral: durante el periodo enerseptiembre de 2012 léasa neta de participacion econémica fue de 59.3 por
ciento, mayor que la de 58.4 por ciento registrada un afo antes.

Tasa de desocupacion nacional Tasa neta de participacidon economig
(% de la PEA) (%)
6.0 - 60.5 q
5.5 - 60.0
59.5
5.0 4
59.0 1
4.5 A
58.5 1
4.0 1 58.0 -
3.5 1 57.5 1
3.0 +rrrreTeTTTTTTTTTTTTT T 57.0 T T T T T T T T T T T T T T T
EMM J SN EMM J SN EMM J SNEMM J SN EMM J SNEMM J S EMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J SNEMM J S
2007 2008 2009 2010 2011 2012%/ 2007 2008 2009 2010 2011 2012*/
1/ Serie ajustada por estacionalidad. Serie ajustada por estacionalida Tendencieciclo
*/ Informacién preliminar a septiembre. Fuente: INE * Informacion preliminar a septiembre. Fuente: II

Durante el periodo eneragosto de 2012 las remuneraciones reales pagadas en las manufacturas se
incrementaron a una tasa anual de4 por ciento: los salarios y los sueldos crecieron 2.2 y 0.4 por ciento,
respectivamente, en tanto que las prestaciones sociales aumentaron 1.7 por ciento. Por su parte, en este periodo
las remuneraciones reales pagadas en la industria de la construcsi@non una expansion anual de 1.0 por
ciento.
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Remuneraciones reales, 2006-2012
(Variacion anual promedio)

Acumulado
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012% 2006-2012

Construccion 1.5 1.6 0.1 0.4 0.3 0.9 1.0 6.0
Salarios 2.0 15 0.2 0.0 0.3 1.0 1.2 6.3
Sueldos 3.0 15 0.0 0.7 0.2 0.9 0.5 6.9
Manufacturas 14 1.0 0.8 -0.7 -0.6 0.2 14 3.6
Salarios 2.8 2.3 10 -16 0.5 0.5 22 7.8
Sueldos 0.3 2.3 03 -1.3 1.0 0.5 0.4 34
Prestaciones 09 -04 02 -24 -07 0.0 1.7 -0.9
Fuente: INEGI.  */Corresponde a enero-agosto

3.5. Evolucion de la Inflacion

Durante 2012, la inflacién general anual registré6 una tendencia al alza debido a la ocurrencia de una serie de
choques de oferta que dieron lugar a incrementos importanteloeiprecios de algunos productos agropecuarios.

Se estima que este repunte sea temporal debido al caracter transitorio de los choques mencionados. Por
consiguiente, si bien la inflacion ha permanecido en niveles elevados en los Ultimos meses, éstadismiauy
primera quincena de noviembre, confirmando el cambio de tendencia que se espera en lo que resta del afio. De
esta forma, la inflacion general anual fue de 4.4 por ciento en la primera quincena de noviembre de 2012, nivel
superior al observado al ¢ie de 2011 (3.8 por ciento) pero inferior al maximo del afio registrado en septiembre
(4.8 por ciento).

Por su parte, se observé un mayor grado de estabilidad en la inflacién subyacente, la cual fue de 3.5 por ciento en
la primera guincena de noviembre @912, comparada con 3.4 por ciento en diciembre de 2011. El aumento
moderado se atribuye al incremento en el precio relativo de las mercancias respecto de los servicios, derivado del
ajuste cambiario que se observé en la primera mitad del afio como respakdeterioro del entorno externo, asi

como al efecto del incremento en el precio de algunos insumos de mercancias alimentarias. La inflacion no
subyacente aumenté de 5.3 por ciento en diciembre de 2011 a 7.2 por ciento en la primera quincena de
noviembre de 2012. Este comportamiento, que se anticipa sea temporal, se debié al incremento de las
cotizaciones de un grupo reducido de productos agropecuarios, atribuido a factores climaticos para algunas frutas
y verduras y a la influenza aviar en el caso del’bu
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Inflacién INPC, subyacente y
no subyacente
Lo (\Variacion porcentual anual)

10.0 - No Subyacente

INPC genera ========= Subyacentg]

jul-09

o
A
o

jul-101
oct10 A
abr11 1
jul-114
oct11 1
enel2

abr12 A

enell 1

g
5

enelO q

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

En este contexto, si bien se incrementaron las expectativas de inflacion al cierre de 2012, aquellas
correspondientes al mediano plazo contindan ancladas, en gran medida por los sélidos fundamentales de la
economia mexicana. La encuesta@ubre sobre las expectativas de los especialistas en economia del sector

privado realizada por el Banco de México, publicada en noviembre, indica que los analistas esperan que la inflacion

general anual sea de 4.2 por ciento al cierre de 2012. Por $g, s expectativas inflacionarias para el mediano
plazo fueron de 3.6 por ciento.

Expectativas de inflacion anual del INPC2612
(Por ciento anual)

4.2 7

4.1 1 2012 2013-2016

4.0 1
3.9 1

3.8 A

3.6 1

3.5 T T T T T T T T

enel2
feb-12
marl12
abrl12
may12
jun-12
jul-12
ago-12
sepl2
oct12
now12

Fuente: Pronéstico ala fecha de publicacion de laEncuestas Sobre las Expectative
Especialistas en Economia del Sector Privieti®anco de México.

3.6. Evolucioén de los Mercados Financieros

Durante los primeros once meses de 2012, la volatilidad en los mercados financieros globales continu6 siendo
elevada, debidodl Ay OSNIi A RdzYo NB & 2°6nN& Esfatios dniddsBadersitdacon fhancekady @d: f
deuda en la periferia de la zona del euro y a un crecimiento econémico global menor al esperado.

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

® Se refiere a un aumento programado de impuestos y reduccién de gasto que sucederia en enero de 2013 en ausencia de presicugeanimpida
dicha contraccion fiscal
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interés de los bonos gubernamiahes a corto y a largo plazos han registrado una tendencia a la baja como
resultado de la evolucidon econémica en el pais y sus sélidos fundamentales.

La estabilidad y solvencia del sistema financiero mexicano han sido reconocidas a nivel internadtoogitamba

de Evaluacion del Sector Financiero (FSAP, por sus siglas en inglés) efectuado por el Banco Mundial y el Fonc
Monetario Internacional, y publicado en abril de 2012, enfatiza resultados favorables en cuanto a la fortaleza del
sistema financieranexicano a pesar de la crisis global. Lo anterior debido a la solidez del marco legal y regulatorio,
la reducida vulnerabilidad en los balances y niveles adecuados de capital y de reservas.

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

)l

Colocaciones en pesos y en udd 15 de febrero, bajo la modalidad de colocacién sindicada, se emitié un
instrumento a taa fija a un plazo de 10 afios por un monto de 25 mil millones de pesos y un rendimiento al
vencimiento de 6.30 por cient&l18 de abril, se emitié un bono a un plazo de 30 afios por un monto de 15 mil
millones de pesos y un rendimiento al vencimiento d&sor cientoEl18 de julio se emiti6 un bono a un

plazo de 5 afios por un monto de 30 mil millones de pesos y un rendimiento al vencimiento de 4.88 por ciento.
El 5 de septiembre el Gobierno Federal colocé 3 mil millones de udis en Udibonos a tasa fj&zo de

10 afios, con vencimiento en 2022, y un rendimiento al vencimiento de 1.55 por ciento. El 14 de
noviembre, a través del método de subasta sindicada, el Gobierno Federal coloc6 2,500 lotes de
Principales a un plazo de 10,226 dias y a un paidescuento de 4.32 udis por Principal Segregado, el
cual pagard 10 udis a su vencimiento. Asimismo, se colocaron 1,391 lotes del conjunto de Intereses
Segregados del Udibono con fecha de vencimiento en 2040 a un precio de descuento de 418.33 udis.
Colocaciones en moneda extranjerl3 de enero de 2012 se emitié un bono a un plazo de 10 afios por 2 mil
millones de dodlares y un rendimiento al vencimiento de 3.71 por ciento, la tasa de interés mas baja en la
historia que haya obtenido el Gobierno Fealepara un bono a este plazBl5 de marzo, se colocé un bono a

un plazo de 30 afios por 2 mil millones de ddlares con un cupdn de 4.75 por ciento, y un rendimiento al
vencimiento de 4.84 por cient&l 31 de mayo, el Gobierno Federal emiti6 un b8amuai dividido en dos

tramos a plazos de 3 y 5 afios, por un monto total de 80 mil millones de yenes y con rendimientos al
vencimiento de 1.29 y 1.56 por ciento, respectivamente, siendo esta operacion la primera colocacién publica de
un bono sin garantia en mlercado japonés desde 2000, y la primera desde 2001 por parte de un gobierno de
América LatinaEl 10 de agosto, se concluy6 un intercambio de Bonos Globales (UMS) por un monto total
de 2,192 millones de dblare€on esta operacién se logro extender ldavinedia del portafolio de deuda
externa de mercado en més de 2 afios.

Pruebas de estrés del sistema bancario mexicaBb31 de marzo se public6 el segundo Informe Anual del
Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero (C&BF el estado que guarda estabilidad del sistema
financiero mexicano y sobre las actividades realizadas por el CESF durante el periodo del 1° de abril del
2011 al 31 de marzo de 2012. Dicho informe concluye que si bien se han materializado algunos riesgos
identificados en el pmer Informe, su impacto sobre el funcionamiento del sistema financiero en México
ha sido limitado, dada la solidez del mismo. El informe presenta los resultados de pruebas de estrés del
sistema bancario mexicano, donde se concluye que el sistema batmadida capacidad para mantener

su nivel de capitalizacion por encima del minimo regulatorio aun en situaciones macroeconémicas
adversas.

Presidencia del G2l 18 y 19e junio pasados se llevé a cabo la séptima Cumbre de Lideres del Grupo de
los 20 (GR) en Los Cabos, en donde se acordaron medidas para contribuir a un crecimiento global fuerte,
sostenido y equilibrado. Se acordé el Plan de Accién de Los Cabos que tiene el objetivo de fomentar el

" El informe se puede encontrar en la pagina del CESF: http://www.cesf.gob.mx/imdex.ht
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crecimiento, sostener la recuperacion econdémica globalantener la estabilidad financiera mundial.
Ademas, se acordé aumentar los fondos disponibles para el FMI hasta por 450 mil millones de ddlares. Se
fortalecié también el marco regulatorio global en materia financiera, se planteé la institucionalizacion del
Consejo de Estabilidad Financiera (CEF), asi como continuar con el proceso de la implementacion de los
acuerdos de Basilea II.5 y lll. Ademas, se alcanzaron acuerdos para promover la Alianza Global para I
Inclusién Financiera, se elaboraron estrategiagdecacion financiera y se formalizé la proteccién de los
consumidores de servicios financieros a través de la Red Internacional de Proteccion del Consumidor
Financiero (FinCoNet).

En los primeros once meses de 2012, la curva de tasas de interés deotes galbernamentales en el mercado
secundario promedio 5.27 por ciento, 56 pb debajo del promedio de 2011 (5.83 por ciento), y al cierre del 20 de
noviembre promedié 5.15 por ciento, 51 pb por debajo del valor observado al cierre de 2011 (5.66 por lcénto).
tasas de largo plazo muestran una reduccion significativa con respecto al cierre de 2011, mientras que las tasas de

corto plazo se encuentran en niveles similares a las del cierre del afio pasado.

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

) Promedio . 20 de Dif.
Promedio . Cierre . _—
2011 Ene-Nov. 20 Dif. 2011 noviembre  (Nov. 20-Cierre
2012 2012 11)
28 dias 4.23 4.27 4 4.33 4.28 -5
91 dias 4.36 4.39 4 4.46 4.47 1
182 dias 452 4.50 -2 4.55 4.64 9
364 dias 4.65 4.58 -7 4.64 4.72 8
3 afios 5.85 4.92 -93 5.37 4.97 -40
5 afios 6.22 5.15 -107 5.84 5.04 -80
10 afos 6.42 5.40 -102 5.93 5.47 -46
20 afios 7.65 6.72 -93 7.48 6.25 -123
30 afios 7.96 7.03 -92 7.75 6.56 -119

Fuente: Bloomberg.

27



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

Tasas de interés de corto plazo Tasas de interés de largazo
(Porciento, mercado secundario) (Porciento, mercado secundario)
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Fuente: Banco de México Fuente: Banco de México

En el transcurso del afio, el nivel del tgwcambio del peso frente al délar registré episodios de volatilidad debido

a las condiciones que prevalecieron en los mercados externos. Lo anterior propicié que en tres ocasiones se
activara el mecanismo de subasta de ddlares con precio minimo, restiblec noviembre de 2011, siendo
asignados 258, 107 y 281 millones de dolares los dias 23 y 31 de mayo y 23 de julio, respectivamente, del montc
total de 400 millones de délares ofrecido diariamente. Cabe mencionar que, al tiempo que se reactivd el
mecanisno anterior, la Comisiébn de Cambios también notific6 la suspension de las subastas mensuales de
opciones que dan el derecho a los participantes a vender délares al Banco de México.

El tipo de cambio promedio en el transcurso del afio y el observado a dielr20 de noviembre se ubicaron en

13.2 y 13.0 pesos por doblar, respectivamente, registrando una depreciacion de 6.5 y 4.8 por ciento con respecto al
tipo de cambio promedio de 2011 (12.4 pesos por dolar) y una apreciacion de 5.7 y 7.1 por cientpecio s

cierre de diciembre de 2011 (14.0 pesos por dolar).

Tipode cambio spot
158 (Pesogpor ddla

15.0
14.2
134
126

118

110

ene09
may-09
oct09
feb-10
jul-10
dic-10
sepll
enel2
jun-12
now12

abrll

” Al 20 de noviembre d€012
Fuente: Bancale México

Durante los primeros once meses de 2012, el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valore
(IPyC), mantuvo una tendencia al alza y registr6 un mejor desempefio respetrims anercados globales. No
obstante, el mercado también ha mostrado inestabilidad debido a las condiciones en los mercados
internacionales:
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1 EI IPyC establecié nuevos maximos historicos, siendo el mas reciente de 42,592 unidades en la jornada
del 17 de oatbre de 2012. Al 20 de noviembre del afio en curso, el HeyGitu6 en 41,184.00
unidades, lo que implicé una ganancia acumulada nominal de 11.1 por ciento respecto al cierre de
2011 En contraste, los indices accionarios en Argentina y Brasil reportatracesos de 6.8 y 0.5 por
ciento, respectivamente, mientras el de Chile reporté un avance de 0.05 por ciento.

1 Expresado en ddlares, el mercado bursatil registré un alza de 18.7 por ciento en lo que va de 2012 y
21.7 por ciento de incremento en los Ultimd2 meses. Ello se compara con un crecimiento en el Dow
Jones de 4.7 por ciento en el presente afio y 8.4 por ciento en los Ultimos 12 meses

1 En lo que se refiere al nUmero de empresas listadas, a octubre de 2012 se registraron 132 emisoras
listadas en l8olsa Mexicana de Valores, un aumento de 4 emisoras con relacion a diciembre de 2011.

indices bursatiles Mercados accionarios, 2012
(Puntos) (Var. % acumulada en el afio al 20 de noviemb

43,300 7 13,928

41,800 1 13,500 25.0 216

40,3004 | 13071 20.0

| | 15.0 11.1

38,800 12,643 100 8.1 9.6
%37,300 B I 12,214 H 47 3, |_| |_|
- 5.0 0.1

35,800 b 11,786 0.0 . —— . [1 1 . . ,
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-10.0

a
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Fuente: Bolsa Mexicana de Valores y Bloomb Fuente:Bloomberg

El financiamiento al sector privatia través del mercado de valores crecié a una tasa real anual de 10.2 por ciento,
llegando a un saldo de 381.7 mil millones de pesos (mmdp) al mes de septiembre de 2012. El monto en circulacion
se distribuye en 82.4 por ciento en certificados bursatil@st por ciento en Certificados de Capital de Desarrollo
(CKDs) y 4.0 por ciento en Certificados de Participacion Ordinaria (CPOs) y Certificados Bursatiles Fiduciario

Inmobiliarios (FIBRAS).

El Ahorro Financiefse situé en 10,592.1 mil millones de pesb$rmino de septiembre de 2012, registrando un
incremento anual real de 10.1 por ciento y una participacion de 67.7 por ciento d&lrdBor en 4.2 puntos
porcentuales a la observada en el mismo mes de 2011.

8 La emision de los corporativos incluye: Certificado Bursétil, de corto y largs, plentificados de Participacién Ordinaria Amortizable y Certificados de
Capital de Desarrollo y CB Fiduciarios Inmobiliarios. No se considera la emisién de bpagekguibernamental.

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

°Se comparé con la cifra HelB del tercer trimestre de 2012 publicada por el INEGI.
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Ahorro financiero, 2000 Ahorro financiero, septiembre 2012
(% PIB) e (BPIB) e
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“Cifras preliminares.
1/ Otros incluye intermediarios no bancarios, activos en manos de no residentes y Ei

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

2_/ No.flnanaeros incluye la tenencia devalores en manos de personas fisicas y mof 2/ No finanderos incluye la tenencia de valores en manos de personas fisicas y mor
financieras. financieras.

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

El Ahorro Financiero Interninstitucional* (AFIl) registr6 un crecimiento real anual de 9.8 por ciento en
septiembre de 2012, impulsado principalmente por el incremento en los flujos del ahorro depositado en las
Sociedades de Inversién Especializadas en Fondos para el Retiro ¢pigfteie Sociedades de Inversion, al
contribuir con el 54.0 y 31.1 por ciento, respectivamente, del incremento registrado por dicho agregado en los
tltimos doce meses.

Ahorro financiero internanstitucional
(Miles de millones de pesos a septiembre2d 2)

4,000 -
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* N N
Cifras preliminares.

Fuente:SHCP con informacién de Banxico, Consar e Ine

3T12

Por su parte, el Financiamiento Interno Total al Sector Privadeendid a 4,316.Giles de millones de pesos en
septiembre de 2013, cifra superior en 6.0 por ciento anual real y representé el 27.5 por ciento dé| REB/or
en 1.1 puntos porcentuales en comparacion con lo registrado en septiembre de 2011.

" El Ahorro Financiero Interno Institucional comprende activos de Sociedades de Inversién, Instituciones de Seguros yyF@ABones

12 se refiere al financiamiento otorgado a través del sistema financiero proveniente de recursos internos e inclugetotakara los segmentos comerecial,
consumo y vivienda de la banca mdltiple, banca de desarrollo, SOFOLES, SOFOLES transformadas en SOFOMES, nuevasi&beis|ESnaresas de
factoraje, almacenadoras, uniones de crédito, mercado de deuda, Reyisgenavit Fonacoy bursatilizaciones de cartera de crédito.

3Cifras preliminares.

*Se comparé con la cifr&tPIB para el tercer trimestre de 2012 publicada por el INEGI.

30



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

Al cierre de septiembre d2012, el financiamiento canalizado a la actividad comercial e infraestructura mostré una
variacion anual real de 6.6 por ciento. Asimismo, el financiamiento destinado al consumo y a la vivienda aumento
11.2 y 3.3 por ciento anual real.

Financiamiento interno al Composicién del financiamiento interno al
T . / . .
sector publico y privadé sector privado por tipo de carter#
0,
(% del PIB) (% del PIB)
70 1~ . 30
Sector Privado2/
60 o - Consumc
[l Sector Puablico3) 25 Vivienda 4.5
501 e mComercia
40 - 20
11.0
30 4 16.4 15 | 1.8
20 1
7.1
10 4 10
0 5
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 3T12*

“Cifras preliminares. 0
1/ Financiamiento através del sistema finandero proveniente derecursos intemos. 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 3T12*
2/ Incluye crédito a los sectores de consumo, vivienda y comercial. * Cifras preliminares.
3/ Incluye emision de deuda intema y aéditos otorgados al sector pablico. Fuente: SHCP con informacién de BANXICO, CNBV, Inegi, Infonavit, Infonacof
Fuente: SHCP con informacién de CNBV, Inegi, Infonavit, Banxico, AMFE y BMV. AMFE

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

Financiamiento al sector privado, 2000 Financiamiento al sector privado, septiembrg
(% del PIB) 2012
Mﬁ'ceﬁ’;’y"e SOFOMES y (% del PIB)
capitales otros Mercado de SOFOMESy
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no bancarios capitales

1.3¥ 2.4
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14
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piso Banca Muiltiple Banca de Banca Muittiple
0.5 7.3 desarrollo 1er. 13.9
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1.3

" Cifras preliminares.
1/ Sofoles, Arendadoras, Empresas de factoraje, Uniones de crédito y Aimacenk
generales de depdsito.
Fuente: SHCP_con informaciéon de BANXICO, CNBV, Inegi, Infonavit, Infonacofy

1/ Sofoles, Arendadoras, Empresas de factoraje, Uniones de crédito y Aimaceng:
generales de depdsito.
Fuente: SHCP con informaciéon de BANXICO, CNBV, Inegi, Infonavit, Infonacofy

El crédito total canalizado por la banca comercial registr6 un incremento anual real de 7.2 por ciento, al ubicarse
en 2,646.2 miles denillones de pesdsal cierre de septiembre de 2012. Este comportamiento es resultado
principalmente de la mayor demanda de recursos crediticios en el sector de consumo.

'3 Cifras preliminares.
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A septiembre de 2012, la cartera vigente comercial y de infraestructura mostré unaigaranual real de 2.8 por
ciento, y la correspondiente al consumo se incrementd en 16.5 por ciento anual real, esta Gltima ha mostrado un
crecimiento positivo, en términos reales, desde diciembre de 2010. Por su parte, la cartera de crédito vigente a la
entidades gubernamentales y a la vivienda crecieron 11.8 y 5.6 por ciento, en términos reales, en ese orden.

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

Crédito directo vigente de labanca comerci
(Var. % real anual)
50

40
30

— \
-10

-20
-3

0
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 3Ti2

Total
—*—— Empresas y personas fisicas con actividad emprese
Consumo
Vivienda
Fuente: SHCP con informacidn de la CNBV e |

En cuanto a la cartera vencida de la banca comercial, a septiembre de 2012 se ubic6 en 67,337 mdp y presentd ur
decremento de 6.0 por ciento real respecto al mismo mes de 2011. El 38.2 por ciento de la cartera vencida se
concentrd en el sector empresari@g.7 por ciento en consumo, 24.2 por ciento en vivienda, y 0.8 por ciento
corresponde a entidades gubernamentales y financieras.

A septiembre de 2012, el indice de capitalizacién de la banca comercial se ubico en 16.1 pBr esedézir, mas

del dobledel minimo requerido por el estandar internacional. El indice de morosidad, que expresa la relacion de la
cartera vencida con respecto a la cartera total, alcanzé un nivel de 2.5 por ciento, y el indice de cobertura, que
determina las estimaciones prevévdis para riesgos crediticios en la cartera de crédito con relacion a la cartera
vencida, alcanzo un nivel de 185.7 por ciento.

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

Durante el ultimo afio, la Banca de Desarrdito redoblado esfuerzos a fin de alcanzar mejores resultados en
materia de atencién a la poblacion que no tiene acceso a servicios financieros, a la coordinacion y
complementariedad con intermediarios financieros privados, al trabajo con otras dependeitibsas y al
impulso del crédito de largo plazo.

'8 Se comparé coralcifra delPIB para el tercerimestre de 2012 publicada por el INEGI.
Y7 Cifra preliminar.
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A octubre de 2012, el saldo de crédito directo e impulsado a sus sectores de atencion ascendié a 801.0 mil
millones de pesos (mmpj,esto es 71.2 mmp mayor a lo registrado en octubre de 2011, lo que reyieese
incremento de 9.8 por ciento en términos reales. Cabe destacar que el saldo de la cartera de crédito directo e
inducido de la Banca de Desarrollo representa a septiembre de 2012 el 49.0 por ciento de la cartera de la banca
comercial al sector ruraipdustrial, vivienda, de servicios e infraestructura; sin considerar el consumo.

En el sector empresarial, la cartera de crédito directo e impulsado con garantias de NAFIN y BANCOMEXT ascend
a 276.6 mmp a octubre de 2012, lo cual representa un incremezdl de 13.1 por ciento con respecto al mismo

mes de 2011. Durante enemxtubre de 2012 se han apoyado con créditos y garantias a 1 millén 452 mil
MIPYMES, 23.5 por ciento méas que las atendidas en el mismo periodo de 2011.

Por su parte, el crédito dicto e inducido con garantias de BANOBRAS creci6é 36.8 por ciento real de octubre de
2011 a octubre de 2012, alcanzando un saldo de 222.9 mmp. Asimismo, BANOBRAS ha trabajado en incrementar «
financiamiento a proyectos de infraestructura con fuente de paigpia, en este sentido, esta cartera representa

el 37.4 por ciento como proporcion de la cartera de crédito directo al sector privado del Banco a octubre de 2012.

El saldo de crédito al sector rural ascendié a 87.1 mmp a octubre de 2012, lo que repr@sentmento de 8.1

por ciento real respecto a octubre de 2011. En el sector vivienda, el saldo de crédito directo e impulsado de la SHF
FOVI a octubre de 2012 ascendi6é a 195.5 mmp, lo que representa una caida de 13.4 por ciento real respecto &
octubre de2011. Esta contraccién se debe a ajustes estructurales realizados por intermediarios hipotecarios no
bancarios durante los Ultimos afos, luego de los problemas que enfrentaron durante y después de la crisis de
20009.

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

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

m Otros
= Rural
Vivienda

222,874
Infraestructura

162971

Empresarial
244485 276,609

oct-11 oct-12¢/

p/ Cifras preliminares.
Fuente: Elaboraciépropia con la informacién de las instituciones

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

'8 Cifras oportunas al mes de referencia.
YIncluye empresas atendidas con microcrédito.
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En este sentido, cabe destacar la participacién de NAFIN en los créditos que otorga la banca comercial a las
MIPYMES. El saldo dargntias a octubre de 2012 asciende a 40.4 mmp, lo que representa un incremento del 30.6
por ciento en términos reales respecto al mismo mes de 2011, lo que permitié incrementar en 12.0 por ciento real
el saldo de la cartera de crédito directo e impulsadoa alcanzar 204.1 mmp.

Por otra parte, BANCOMEXT incremento6 en 16.4 por ciento real el saldo de cartera de crédito directo e impulsado
de octubre 2011 a 2012, al enfocar sus apoyos en aquellos sectores altamente generadores de divisas por su
elevada prodctividad: el sector automotriz, transporte, la industria maquiladora de exportacion y el sector
turismo. A octubre de 2012, el banco mantuvo un saldo de cartera de sus programas sectoriales de 52.5 mmp con
un total de 229 empresas en cartera.

En el sectoinfraestructura, se han disefiado instrumentos que permiten potencializar los recursos fiscales, tal es
el caso del Programa de Financiamiento para la Infraestructura y Seguridad (PROFISE), que cuenta con 4.0 mm
para detonar créditos hasta por 19.7 mmpediante la compra de Bonos Cupon Cero, para la realizacion de obras

de infraestructura por parte de las Entidades Federativas, incluyendo seguridad publica.

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

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

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

Por su parte, el Fondo Nacional de Infraestructura (FNI), vehiculo de coordinacion de la Administracion Publica
Federal para la inversién en infraestructura, principalmente en las deasmunicaciones, transporte, hidraulica,
medio ambiente, turismo y desarrollo urbano, ha autorizado desde su creacién en 2008 y hasta el 31 de octubre
de 2012, recursos por 111.5 mmp. Gracias a los recursos autorizados para el desarrollo de proyestivsase
detonar inversiones cercanas a los 241.5 mmp. Dentro de los principales proyectos que se apoyaron con los
recursos desembolsados por el FNI en este periodo estan: la Autopista Divlamgtan, la Planta de
Tratamiento de Aguas Residuales Aguat®rid Viaducto Bicentenario, el Libramiento Arco Norte de la Ciudad de
México y las Fases Il y Il del Circuito Exterior Mexiquense.

Dentro del sector rural, es importante destacar los resultados del Fondo Nacional de Garantias (FONAGA), creadc
en 2008 ca recursos de la Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacion
(SAGARPA). Este fondo, administrado por FIRA, garantiza los créditos que otorgan los intermediarios financieros
los productores rurales, privilegiando el crédile largo plazo, de los productores de menores ingresos y de
quienes habitan en la zona ssureste del pais. A octubre de 2012, el saldo de la cartera de crédito garantizada
por este fondo fue de 16.1 mmp. De la cartera de FONAGA, el 71.9 por ciento diegido a pequefios y
medianos productores, 33.9 por ciento se destind para la regiosgesste del pais y el 44.0 por ciento se otorgd

para crédito refaccionario, beneficiando a poco mas de 348.7 mil productores a través de este programa.
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Con objeto @ fortalecer el sector agroalimentario, se disefid una estrategia integral de riesgos dentro de la que
destaca el Programa de Administracion de Riesgos de Mercado a través de Intermediarios Financieros, cuyo
objetivo es otorgar certidumbre a los productorgscompradores mediante apoyos para la adquisicion de
coberturas de forma individual o a través de sus organizaciones economicas. Dicho programa dara acceso a los
productores de menores ingresos a coberturas de precios a través del sector financierms®tnmento es el
CampoAsegura, el cual es un seguro que va dirigido a productores agricolas y pecuarios de todo el pais que
contraten y paguen una prima o cuota de seguro de manera individual para atender desastres catastroficos, hacer
frente a los adeud®s del productor, y contar con los recursos para reincorporarse a sus actividades productivas.
Este programa es administrado por Agroasemex.

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

Através de estos programas, la Banca de Desarrollo dio atencion a los municipios afectados por sequias. Al 31 de
octubre se han desembolsado 20.4 mmp, en beneficio de 93,222 productores (132 intermediarios financieros
rurales para el caso de FinancieradurAsimismo se atendieron a los productores afectados por las heladas que

se presentaron en Sinaloa y el sur de Sonora. Del millon de hectareas siniestradas, con las heladas que s
registraron en Sinaloa, se estimé que con un rendimiento promedio deorifha la pérdida ascenderia a 10
millones de toneladas. Sin embargo, con la resiembra impulsada por la Banca de Desarrollo, se apoyd
aproximadamente a 8 millones de toneladas (rendimiento promedio de 8 ton/ha) con lo cual la pérdida disminuyd
a 2 millonegle toneladas, es decir, se logro recuperar 80 por ciento de las hectareas.

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

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

Una de las principales eategias de la Banca de Desarrollo en los ultimos afios ha sido incrementar la cobertura
de los servicios financieros, principalmente en aquellos segmentos de la poblacién y en aquellas regiones
geogréficas que aun no cuentan con acceso a dichos serviciesteesentido, la Banca de Desarrollo coordiné los
trabajos para la realizacién del Expediente Unico, herramienta para facilitar el acceso de fondeo a los
intermediarios, homologando los requisitos y documentos que los Bancos de Desarrollo solicitdngdiasi
publicos y trasparentes con el fin de tener un proceso mas agil y rapido para pertenecer a la red de acreditados de
la Banca de Desarrollo.
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Por su parte, BANSEFI ha buscado incrementar la bancarizacidén de los servicios financieros para agciélta pobl
gue no tiene acceso a éstos, a través, de la dispersién electrénica de programas del Gobierno Federal, como es €
caso del Programa Oportunidades. Durante 2011, se abrieron 5 millones de cuentas asociadas a una tarjeta
electronica, de esta manera $myré la bancarizacion de la totalidad del padron de dicho programa. En el periodo
enero a octubre de 2012, la entrega de apoyos se increment6 hasta llegar a 5.8 millones de apoyos dispersados de
forma electronica, entregando 49.5 mmp.

En otra linea de atn, BANSEFI ampli6é su cobertura geografica en 97.7 por ciento por medio de Terminales Punto
RS Syl o6¢t+Qavy O2NNBalLRyalftSa & fF+ FfAFYyTlF RS [X
integrantes y presencia en 2,400 municipios, lo geiéeja, un crecimiento de 60 municipios respecto al mismo

mes de 2011, cuando se contaba con 289 integrantes y 2,340 municipios.

3.7.2  Sistema de Pensiones y de Seguros
Sistema de pensiones

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

En lo que toca a la consecutidel primer objetivo, en 2012 se han realizado las acciones necesarias para ofrecer
mayores rendimientos a los recursos de los trabajadores mediante: i) la disminucién de las comisiones que cobran
las Administradoras de ahorro para el retiyaij) la apetura gradual del régimen de inversion de las SIEFORES con

lo cual se amplian las alternativas de inversion de los recursos de las cuentas individuales, lo que traerd una mayol
diversificacion de las carteras de activos ajustdndose de mejor manera ddmnudis perfiles de riesgos del
trabajador.

Entre las modificaciones realizadas al régimen de inversion, destacan:

1 La autorizacion a las SIEFORES para invertir en materias primas, para lo cual se incorpora una nueva clase
activo para las SIEFORES®hsa 6{ . 0 H | pX RSY2YAYlIR2 aaSNDIyONI
adzidz2zaé s jdzS§ az2y SydiARIFIRSa ylLOAaz2yltSa 2 SEGNFyaSNI
Paises Elegibles para Inversion.

1 La separacion, en el cajon de instrentos estructurados, del financiamiento a infraestructura y vivienda del
canalizado a otras empresas y proyectos, para distinguir con claridad a qué tipo de proyectos se estan
asignando los recursos.

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

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

1 Alas SB 1 se les permite invertir en componentes de reariable, 10 que estaba reservado a las SB 2 a 5,
incrementando en el caso de estas Ultimas los porcentajes en que pueden invertir.

1 Elincremento del limite superior de edad de los trabajadores en las SIEFORES Basicas 1y 2, de 56 a 60, y de
a 59 afios,espectivamente.

1 Se crea un nuevo tipo de SB denominada Sociedad de Inversion Basica de Pensiones, aplicAndole el mism
régimen de inversion que a la SB1 y que invertira los recursos de las siguientes personas:
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0 Pensionados bajo la modalidad de retiros peogados.

o Los trabajadores que tengan 60 afios de edad o mas sin derecho al esquema de pensiones establecido
en la Ley del Seguro Social (LSS) de 1973 o al previsto en la Ley del Instituto de Seguridad y Servicic
Sociales de los Trabajadores del Est@d8SSTE) de 1983, y

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

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

A No se encuentren dentro del periodo de conservacion de derechos previsto en la LSS.

1 Se realizaron diversas modificaciones a SIEFORES basicas asi como adecuaciones al Valor en Riesgo, las cL
se describen con mayaletalle en 111.8.2 del presente documento.

En materia de comisiones, la Junta de Gobierno de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retirc
(CONSAR), en sesién celebrada el 22 de noviembre de 2012, autorizé las comisiones que col¥B@RHSS
durante el Ejercicio 2013, con lo que la comisién promedio de las AFORES sera para ese afio de 1.3 por cientc
misma que disminuye con respecto a la comisién cobrada en 2012, 2011 y 2010 que promedié 1.4, 1.5y 1.6 por
ciento respectivamente, lo quepresenta ahorros significativos para los trabajadores con cuenta individual.

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

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

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

Esa medidas de flexibilizacion del régimen de inversion también han permitido canalizar recursos importantes al
fondeo de proyectos productivos. Al mes de octubre de 2012, las inversiones totales de las SIEFORES ascendierc
a 1,844.4 miles de millones de pssen términos de activos netos. Al tercer trimestre de 2012, dentro del régimen

de inversioén vigente, se ha destinado un monto equivalente a 302.2 mil millones de pesos a proyectos productivos
publicos y privados a través del mercado de deuda privadarde plazo (1.9 por ciento del PJRdicionalmente,

se han destinado 60.7 mil millones de pesos a proyectos productivos nacionales a través de instrumentos
estructurados (0.4 por ciento del PIB), de los que 55.1 mil millones de pesos correspondenAsi@iEo,

destaca el financiamiento a paraestatales (0.5 por ciento del PIB), al sector vivienda (0.4 por ciento del PIB) y al
sector carretero (0.2 por ciento del PIB), con lo que las SIEFORES se han consolidado como uno de lo
inversionistas instituciorlas mas importantes del pais.

2 E| dato se relaciond con un PIB preliminar al tercer trimestre de 2012, por un valor de 15, #8l@5€s de pesos a precios corrientdgual para las
siguientes referencias en esta seccion.
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La diversificacion de las carteras ha permitido que el rendimiento histérico real del sistema desde su creacion
hasta octubre de 2012 sea 6.6 por ciento promedio anual, superior a otros instrumentos de inversion.

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

Como parte de la instrumentacion da hueva Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado se implementaron medidas para fortalecer el ahorro solidario entre los trabajadores
sujetos al régimen de cuentas individuales de la Ley del ISSSTE, las que figfopguenal cierre de septiembre

de 2012 se registren 224,223 cuentas de trabajadores cotizantes al ISSSTE con ahorro solidario, tanto
administradas por el Fondo Nacional de Pensiones de los Trabajadores al Servicio del Estado (PENSIONISSS
como por lasdemas Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) privadas, siendo el promedio de dicho
ahorro de 16,228 pesos por cuenta. Este ahorro se vera incrementado en los proximos afios y permitird que al
momento de su retiro el trabajador reciba una pensittnmayor cuantia.

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

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

9f ¢ RS 2dzZ A2 RS HamuXE &S LMzoftAOs Sy St B5AFNARZ hT
disposiciones de caracter general para la entrega de los recursos de la subcuenta de vivienda 97, a los teabajadore
pensionados a los que se refiere el articulo octavo transitorio vigente de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de
fl *AGBASYRF LI NI f2& ¢NIoOolFa2FR2NBae¢sxs St OdzZt SaidlofS

9 Los procedimientos para que a los trabajadores pensionados entre el 1° deguli@dd y el 12 de enero de
2012, conforme a la Ley del Seguro Social de 1973, se les entreguen las aportaciones efectuadas en st
subcuenta de vivienda a partir del cuarto bimestre de 1997 y los rendimientos generados hasta el traspaso al
Gobierno Federal.

1 Que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico debera entregar al Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda
para los Trabajadores los recursos que éste le traspasé al Gobierno Federal, por lo que se generd un pasivo :
cargo de este Ultimo, mismo que senortizara en los términos de las Disposiciones, y en consecuencia la
necesidad de reclasificar las operaciones a través de las cuales el Gobierno Federal recibid los recursos citados

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

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

Como parte de la estrategia integral de manejos de riesgos de las finanzas publicas que ha seguido de forma
continua el Gobierno Federal, y en particular los relacionados con los gastos dermemidis de activos publicos

y atencién de situaciones de emergencia para la poblacién derivados de desastres naturales, en octubre de 2012
se renovo el bono catastrofico MultiCat, instrumento que provee recursos para la atencion de la emergencia en
caso @ la ocurrencia de sismos y huracanes de gran magnitud, por 315 millones de délares, con una vigencia de
tres afios. Para este nuevo bono, se logré6 extender la cobertura geografica y mejorar los niveles de riesgo
cubiertos.

Por otra parte, la informacion des bienes y el RONDEN permitieron que la SHCP llevara a cabo la renovacion
del Seguro Contra Eventos Catastréficos, logrando mejorar la cobertura al incrementar la suma asegurada de 4,
800 millones de pesos (mdp) de la primera emisién en 2011 a 5,8p0para el afio 2012. Con este seguro se
complementaran los mecanismos financieros de proteccion a la infraestructura publica y a las viviendas de la
poblacién mas vulnerable, ante la ocurrencia de desastres naturales.

En materia de aseguramiento agropedoara finales de 2011 se iniciaron los trabajos para instrumentar una
segunda fase del Seguro Agricola Basico. Se buscé que el producto cubriera las necesidades de los productores
gue ademas de proteger la totalidad de sus inversiones, independientententjue provengan de créditos o de
recursos propios, provee recursos adicionales para la reincorporacion a la actividad productiva en caso de sufrir la
pérdida total de sus cultivos a causa de un desastre natural. Este seguro basico denominado Segecoakigro

para la Recuperacién de la Actividad Productiva, CampoAsegura, entr6 en operacién a principios de agosto de
2012.

Por otra parte, para fomentar el desarrollo del mercado de seguros, la SHCP ha trabajado en la promocién de los
microseguros, como aepllos productos de seguros de vida, dafios o accidentes y enfermedades que tienen como
propésito promover el acceso de la poblacién de bajos ingresos a la proteccion del seguro, mediante la utilizacion
de medios de distribucidn y operacion de bajo costo.

Al cierre de junio de 2012 existian 8.9 millones de pdlizas asociadas a microseguros de vida con un valor de 1,83¢
millones de pesos en primas, con sumas aseguradas promedio de 32,000 pesos. Destaca que a la fecha se cuen
ya con la participacion de 11 ageadoras: Argos, Atlas, Insgnia Life, Seguros Azteca, General de Seguros, Hir
Compafiia de Seguros, Mapfre, Metlife, Metropolitana, Tokio Marine y Zurich.

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

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

3.8. Principales reformas a la regulacion financiera

Hasta la fecha de realizacion de este documentdiesaron a cabo diversas reformas a la legislacion financiera en
materia de prevencion al lavado de dinero y combate al financiamiento al terrorismo, en la regulacion secundaria
del sistema de pensiones, y en la regulacion aplicable a los sectores aseguadiinzador.
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3.8.1 Reformas en Prevencién de Lavado de Dinero y Combate al Financiamiento al Terrorismo

Con objeto de alcanzar estandares internacionales en materia de prevencion y combate al lavado de dinero de
procedencia ilicita, se emitié la Resolucjgor la que se expiden las Disposiciones de caracter general a que se
refiere el articulo 140 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros y que se publico el
el Diario Oficial de la Federacion (DOF) el 19 de julio de 2012. f#steotmo propositos, entre otros:

T

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

Actualizar las normas que debehservar las instituciones y sociedades mutualistas de seguros en materia de
prevenciéon y deteccidon de operaciones que pudiesen ubicarse en alguno de los supuestos previstos en los
articulos 139, 148 Bis o0 400 Bis del Codigo Penal Federal.

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

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

1

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

El 10 de abril de 2012 se difundieron en el DOF las Disposiciones de prevencién de lavado de dinero aplicable:
a los transmisores de dinero, con el objeto de reconocer a la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV
como autoridad supervisora; crear la figura de Agente Relacionado la cual sustituye a los Transmisores de

Dinero Relacionados, y fortalecer el contenido del contrato que deben suscribir los Transmisores de Dinero

con los Agentes Relacionados que les prestevices.

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

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

1

9f Hc RS 200dzNBE RS HnAMH Ii6NDS la gldzsd exdiden |6 PispSsiciondshde
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en lo posible las obligaciones de las uniones de crédito con las de las entidades financieratriande

prevencion de lavado de dinero y financiamiento al terrorismo. Entre otras, se establecen las siguientes
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obligaciones: reportar operaciones en efectivo iguales o superiores a los 500 délares de los Estados Unidos de
Ameérica; realizar una auditia anual y remitirla a la autoridad; establecer dos requisitos de identificacion
adicionales para personas fisicas (entidad federativa de nacimiento y género), requisitos de identificacion
simplificados para las operaciones que se consideran de bajoorigspara tal efecto se sefialan las
operaciones que seran consideradas como tales.

3.8.2 Pensiones

Durante el ultimo afio se realizaron avances importantes en el sector de pensiones a través de la actualizacion de
la regulacion secundaria, principalmente delesisa de ahorro para el retiro, destacando las siguientes:

T

El 14 de diciembre de 2011 se publico en el DOF el Decreto por el que se reforman y adicionan diversas
RAaALI2aAOA2y Sa RSt awS3ItFYSyid2 LINF St 202 H&IdAASY
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trabajadores la posibilidad de elegir el beneficio de ahorro solidario en cualquier momento del afio a través de
un portal de Internet (www.ahwosolidario.com.mx). Anteriormente sélo podian hacerlo en los meses de
noviembre y diciembre.

Durante 2011 y en el primer semestre de 2012, se realizaron adecuaciones al sistema de subastas electronicas
para reactivar el mercado de seguros de pensiongleyar la eficiencia en su operacién. Lo anterior con el fin

de reducir los costos de transaccion, generar un sistema de comercializacion transparente y eliminar practicas
inadecuadas de comercializacion al prescindir de la intervencion de agentes idiarioe Adicionalmente,

se foment6 la competencia en el mercado a través de inducir la diferenciacion de precios dentro de lotes
ofertados, rondas de contraoferta, y el fortalecimiento del documento que resume las ofertas disponibles a los
trabajadores. Aimismo se permitié a las aseguradoras de pensiones obtener reaseguro de aseguradoras de
vida, quienes tienen perfiles de riesgos contrarios.

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

El 28 de diciembre de 2011 y el 5 de noviembre de 2@&LAublicaron en el DOF nuevas Disposiciones de Caracter
General en materia de operaciones de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, cuyo propdsito fue la realizacién de
adecuaciones a la regulacion, las definiciones y los procesos operativos de losssi¢eat®rro para el retiro,
destacando, entre otros, los siguientes aspectos:

1

Lineamientos para la conformacién de los indicadores de rendimiento neto, tanto para traspasos como para
asignacion y reasignacion de cuentas individuales.

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

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

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

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

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

T

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

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

Depésito de Ahorro Voluntario: se establece la obligacion de las AFORES, de proporcionar mayor informacion
sobre los mecanismos disponibles para que los trabajadores lleven a cabo los depésitos de ahorro voluntario.

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

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

3.8.3  Sectores Asegurador y Afianzador

En los sectores asegurador y afianzador, destacaron los siguientes cambios:

T

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

El 24 de diciembre de 2011 se publico el Adagor el que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico emite

las Reglas de Operacion de los Programas del Subsidio a la Prima del Seguro Agropecuario y de Apoyo a ¢
Fondos de Aseguramiento Agropecuario. Tiene como propésito regular los ProgramabsildibSa la Prima

del Seguro Agropecuario y de Apoyo a los Fondos de Aseguramiento Agropecuario, en cumplimiento a lo
establecido en las disposiciones del Decreto de Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fisce
2012.

El 26 de diciembrde 2011 se publicé el Acuerdo por el que la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico emite
las Reglas de Operacién del Programa del Seguro para Contingencias Climatol6gicas. Tiene como propdésitt
regular el Programa del Seguro para Contingencias Climata#)gen cumplimiento a lo establecido en las
disposiciones del Decreto de Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fiscal 2012.

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

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

1 EI 26 de septiembre de 2012, se publicé en el DOF el Acuerdo por el que se mtaddigairagésima quinta y
cuadragésima sexta de las Reglas de operacion para los seguros de pensiones, derivados de las leyes d
seguridad social. Su finalidad es que las instituciones de seguros especializadas en los seguros de pensione
derivados de lageyes de seguridad social, puedan ceder riesgos en reaseguro, proporcional y de exceso de
pérdida, no sdélo con instituciones de su mismo tipo, sino también con las instituciones de seguros de vida, lo
cual permitira realizar una mejor dispersion de riesgofomentar una adecuada compensacién entre los
riesgos de mortalidad y supervivencia.

3.9. Crecimiento esperado para 2012

Durante 2012, el entorno externo empeoro respecto a lo observado el afio anterior, debido a que persistieron el
crecimiento moderado de lactividad econémica de los Estados Unidos y los desbalances financieros y fiscales en
I f 3dzy2a LI NaAaSa AYyRdZAGNRLIf Sa jdzS§ a8 NBFfS2FINRYy Sy
AYGSNYIFOA2yFESa X FRSYt a RSddpadefera@m. NAa SO2y2YNIF & Sy

No obstante, durante el periodo eneseptiembre la economia mexicana tuvo una expansion significativa, por lo
gue se han realizado ligeros ajustes al alza en las proyecciones de crecimiento del PIB para 2012 de los principale
analistas y dl Gobierno Federal respecto de las que prevalecian en septiembre de 2011. Se estima que durante
2012 el PIB de México registrara un crecimiento real de 3.9 por cite.anticipa que las exportaciones de
bienes y servicios se incrementardn a una tasaahde 5.1 por ciento en términos reales, impulsadas por el
desempefio de la produccion industrial de los Estados Uffigopor la mayor competitividad de la economia
mexicana. Asimismo, se prevé que el consumo y la inversion aumenten a tasas anualeg 868 3@r ciento,
respectivamente.

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

% De acuerdo con la encuesta publicada en noviembre de 2012 por el Bamdéxito, los analistas del sector privado encuestados esperan un crecimiento
anual de 3.9 por ciento.

2| os analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators durante noviembre prevén un aumento de la produccidreimBstidas Unidos de 3.8
por ciento.
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Se proyecta que la cuenta corriente de la balanza de pagos tendiéfigit de 8 mil 989.1 millones de dblares,
equivalente a 0.8 por ciento del PIB. Cabe sefalar que este déficit estaria financiado totalmente por el ingreso de
inversion extranjera directa, que se estima en 20 mil millones de dolares. Asimismo, se aut&ipa ingresos

por remesas familiares se ubiquen alrededor de los 23 mil millones de ddlares.

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

Variacion real anual Contribucion al crecimiento
CGPE2012 Cierre CGPE2012 Cierre
Oferta 54 4.4 7.5 5.5
PIB 35 3.9 35 35
Importaciones 10.4 6.0 4.0 2.0
Demanda 5.4 4.4 7.5 55
Consumo 3.8 3.7 31 2.7
Formacion de capitdl 5.2 6.8 1.1 1.4
Exportaciones 9.1 5.1 3.3 1.4

YNo incluye la variacion en existencias

3.9.1 Finanzas Publicas

Para 2012 se estima que las operaciones presupuestarias del sector publico arrojaran un déficit igual al aprobado
por el Congreso de laribn en la LIF2012 y en el Decreto de PEF2012, el cual cumple con lo establecido en la Ley
Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH). Sin incluir la inversién fisica de Pemex, se calc
que el balance publico se ubique &Vv.6 mmp, el gal es resultado de ingresos por 3,397.4 mmp y egresos por
3,465.0 mmp.
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La proyeccion de las finanzas publicas para el cierre de 2012 considera la evolucién observada de los diferente:
agregados durante el periodo eneoatubre y la actualizaciébn dalgunos supuestos que se utilizaron para
elaborar el Paquete Econdmico de 2012:

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

Se consider6 un promedio anual para el precio de la mezcla mexicana de exportacgirotmmle 101.7
ddlares por barril, mayor al precio de 84.9 dolares por barril con el que se elaboré la LIF2012.

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

1 El promedioanual del tipo de cambio se revisd a 13.2 pesos por dolar, en lugar de 12.8 pesos por dolar
previstos. El promedio observado hasta octubre se ubicé en 13.2 pesos por délar.

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

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

Como resultado de lo observado en las finanzas publicas en el periodo -aatebve y del marco
macroeconémico descrito, se esperan ingresos excedentes en 87.3 mmp a loslestiamala LIF2012 En el
agregado, los ingresos presupuestarios excedentes se asignaran conforme a las disposiciones aplicables. Al interic
se prevén las siguientes diferencias: mayores ingresos petroleros por 4.8 mmp, ingresos tributarios no petroleros
por 20.5 mmp e ingresos no tributarios del Gobierno Federal por 62.0 mmp.

Ingresos presupuestarios, 2012
(Miles de millones de pesos)

4.8
62.0 20.5

LIF2012 No Tributarios Petroleros Estimado
tributarios

Fuente: SHCP.

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

% Cabe aclarar que en 2012 los excedentes no incluyen 49.8 mmp de ingresos propios de las dependencias y entidades yoretecoiae®! gasto
tampoco incluye las ampliaciones derivadas de éstos.

45



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

Conviene destacar el comportamiento de los ingresos petroleros durante 2012 con respecto a lo aprobado en la
LIF2012: el total de los ingresos petroleros seran mayores en sélo 4.8 mmp, sigogaa su interior, los
derechos por hidrocarburos con fin especifico generaran excedentes por 34.7 mmp, de los cuales el 52 por ciento
corresponden al derecho extraordinario sobre exportacion de petréleo crudo, el cual se destina en su totalidad a
las entidades federativas a través del Fondo de Estabilizacion de los Ingresos de la Entidades Federativas.

Se prevé que los ingresos tributarios no petroleros aumenten 0.9 por ciento real. El crecimiento moderado se
explica principalmente por los siguientesfa2 NSayY A0 f I RSNR3IIFOAsy RSt A YLWS
0dz2Sy FAYyé jdz§ &S ttS@s | OFo62 LRN LINAYSNI @Si Sy
regularmente se hacen en diciembre, lo que implicé una mayor recaudacion emblieide 2011 a costa de la de

enero de 2012, y iii) en abril de este afio las personas fisicas dedujeron los gastos en colegiaturas realizados
durante el ejercicio fiscal de 2011. Al ajustar el crecimiento de los ingresos tributarios no petrolerosfpotcel e

de la derogacién de la tenencia, se observaria un incremento de 1.8 por ciento real. La recaudacion del IVA, del
impuesto a las importaciones, y del I E8RUIDE, aumenta 2.9, 4.6, y 1.1 por ciento real, respectivamente. Los
ingresos no tributarios @ Gobierno Federal seran inferiores en 13.8 por ciento real a los observados en 2011
debido a que en este afio se registraron menores ingresos no recurrentes.

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

Durante 2012, la politica de gasto publico se orientd, principalmente, al fortalecimientoesleaspectos: la
actividad econdémica, la competitividad y la generacion de mas y mejores empleos; el apoyo al desarrollo social,
con particular atencion a la educacion, la salud y el combate a la pobreza, y a la lucha frontal contra el delito y la
delinctencia organizada. Asimismo, se continio con los esfuerzos en materia de austeridad y racionalidad
presupuestaria enfocados a mejorar la calidad del gasto publico con el fin de reducir el gasto administrativo, de
operacion y en servicios personales y destimayores recursos a la ejecucion de programas sociales, el desarrollo
de obras de infraestructura y la prestacion de servicios publicos.

En este contexto, los ahorros obtenidos al tercer trimestre de 2012 en gasto administrativo y de operacion, como
resutado de la aplicacién del Programa Nacional de Reduccion de Gasto Publico (PNRGP) ascendieron a 5.2 mm)|
gue sumados a los 43.5 mmp logrados en el periodo 2010, alcanzan un ahorro acumulado de 48.7 mmp,
importe superior en 21.4 por ciento a la metddl establecida para el trienio 202012 de 40.1 mmp.

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

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

Como resultado de la politica de financiamiento del sector publico y la evolucion esperada del tipo de cambio, se
prevé que el saldo histérico de los RFSPlsque 0.4 puntos porcentuales del producto por abajo del nivel del
cierre del afio anterior, al pasar de 37.9 por ciento del PIB en 2011 a 37.5 por ciento del PIB en 2012.
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Requerimientos financieros del sector public2011:2012

(% del PIB)
2011 2012

Aprobado Estimado Diferencia
I. Déficit pablico tradicional 25 2.4 2.4 0.0
Déficit publico sin inversion de Pemex 0.6 0.4 0.4 0.0
A. Ingresos presupuestarios 22.7 21.2 21.8 0.6|
Petroleros 7.7 7.5 7.5 0.0
No petroleros 15.1 13.7 14.2 0.5
Tributarios 10.0 9.6 9.7 0.1
No tributarios™ 1.2 0.5 0.9 0.4
Organismos y empresals’ 3.9 3.6 3.6 0.0
B. Gasto neto presupuestario 25.2 23.6 24.1 0.6|
Programable pagado 19.9 18.2 18.8 0.6
No programable 5.4 5.4 5.3 0.0
Costo financiero 1.9 2.0 2.0 0.0
Participaciones 3.3 3.2 3.2 -0.1
Adefas y otros 0.2 0.1 0.2 0.1
C Déficit no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0|
Il. Ajustes 0.2 0.4 0.4 0.0
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.1 0.1 0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.1 0.2 0.1 0.1
Adecuaciones a los registros presupuestarios 0.2 0.2 0.3 0.1
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomerftd -0.1 -0.1 -0.1 0.0
IIl. RESP (I+11) 2.7 2.8 2.8 0.0

1 /En2012no considera49.8 Mmp en los ingresospropiosexcedentesde dependenciag/ entidades,nilas
ampliaciones derivadas de éstos

2_/ IncluyeFondoNacionalde Infraestructura. Apartir de2010,de acuerdoconlo sefialadcen el pendltimo
parrafodelarticulo2 dela Leyde Ingresospara 2010,paraintegrarlos requerimientosfinancierosdel sector
publico se considerala pérdida o gananciaesperadadel crédito otorgado por los bancosde desarrolloy
fondos de fomento que sonreguladosy supervisadogor la CNBVen lugar del déficit por intermediacion
financiera de los bancos de desarrollo y fondos de fomelndomedicion de la ganancia o pérdida esperad
determinacomoladiferenciaenel capitalcontableentre el cierrede ejercicioque sereporta yel cierredel
ejercicio previo.

En sintesis, la evolucion de las finanzas publicas durante 2012 permanece eerdimel déficit aprobado
equivalente a 2.4 por ciento del PIB (0.4 por ciento del PIB sin considerar la inversion de Pemex).
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4. PERSPECTIVESONOMICASARA013

4.1. Fuentes del Crecimiento

De acuerdo con el consenso de los principales analistas y organismos internacionales, se prevé que durante 201
la economia de los Estados Unidos de América registre un crecimiento moderado, similar al de 2012 y con un
balance de riesgos hacia la baja. Borlado, aun cuando se evite un ajuste fiscal excesivo, es previsible que se
materializard un ajuste en las finanzas publicas que implicaria una reduccion significativa en el déficit fiscal con un
efecto negativo sobre la demanda agregada debido a un atonen impuestos y una contraccién en el gasto
publico. Por otro lado, se anticipa una aceleracién de la inversiorgtéijo por el lado de la construccién
residencial como de la inversibn empresagiahientras que se proyecta un crecimiento del consymnieado

similar al observado en 2012. Sin embargo, la posibilidad de que se registre un ajuste fiscal mas pronunciado y que
la demanda privada sea menos dindmica que lo anticipado implica que el aumento podria ser menor que el
previsto. En caso contrariale reducirse de forma significativa la incertidumbre fiscal debido a un acuerdo
completo y oportuno que lleve a un programa de ajuste creible y gradual en el mediano plazo, podria observarse
un repunte en la inversion mayor a lo anticipado.

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

| 1l Il \Y ANUAL
2012 Produccién Industrial 50« 2.3*  0.0* 1.7 3.8
PIB 2.0 1.3 2.7* 1.7 2.2
Produccion Industrial 2.3 3.1 35 3.6 2.3
2013
PIB 1.6 2.2 2.6 2.9 2.0
*Observado

Fuente: SHCP con informacion de Blue Chip Economic Indicators.

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

una expansion del PIB de los Estados Unidos de 2.1 por ciento, menor que el 2.2 por ciento pronosticado para
2012.

Se anticipa que en 2013 la demanda externa del pais seguird expandiéndose, si bien a un ritmo menor que el
estimado para 2012 como reflejo de la desaceleracion pronosticada para la produccion industrial estadounidense.

De esta manera, la produccion manufacturera y los servicios relacionados con el comercio exterior continuarian
creciendo. Asimismo, se estima qualEmanda interna mantenga un dinamismo favorable, pues es previsible que

la generacion de empleos, el incremento del crédito, una elevada inversion en infraestructura y una mayor
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confianza de los consumidores y productores se reflejen en un crecimientors®imo y la inversion. Lo anterior

se traduciria en avances en los sectores de la construccion y los servicios menos relacionados con el secto
externo. Asi, se proyecta que durante 2013 el valor real del PIB de México registre un crecimiento arfupbde 3.
ciento. Cabe sefialar que los analistas del sector privado encuestados por el Banco de México esperan un
crecimiento anual de 3.6 por ciento de acuerdo con la encuesta publicada en noviembre de 2012.

Ofertay demanda agregadas, 2012-2813

Contribucion al

Variacion real anual crecimiento
2012 2013 2012 2013
Oferta 4.4 4.1 6.0 5.5
PIB 3.9 35 3.9 35
Importaciones 6.0 5.7 2.1 2.0
Demanda 4.4 4.1 6.0 5.5
Consumo 3.7 34 29 2.7
Formacion de capital 6.8 6.0 1.6 1.4
Exportaciones 5.1 4.1 1.7 14

¥ No incluye variacién en existencia€ifras estimadas

Se proyecta que el valor real de las exportae® de bienes y servicios tenga una expansion anual de 4.1 por
ciento. También se estima que la inversiéon y el consumo se incrementen a tasas anuales de 6.0 y 3.4 por ciento
respectivamente. Por otro lado, se espera que las importaciones de bienesgioseatimenten a un ritmo anual

de 5.7 por ciento.

Dentro de este escenario se pronostica que en 2013 la inflacion se ubicard dentro del objetivo del Banco de
México de 3 por ciento mas un intervalo de variabilidad de un punto porcentual. Asimismo, $& galdéficit de

la cuenta corriente de la balanza de pagos de 15 mil 193.5 millones de doélares, que seria equivalente a 1.2 por
ciento del PIB. Se anticipa que el ingreso de inversidn extranjera directa superara ese déficit en cuenta corriente.

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

1 Menor dinamismo de la economia de Estaddnidos y la economia mundial. Si bien se espera que las
autoridades estadounidenses logren un acuerdo para reducir la magnitud del ajuste fiscal que esta
legislado para inicios del préximo afo, es posible que el acuerdo sea parcial 0 que haya unnaglaso e
mismo. Ademas, la recuperacion del mercado laboral en ese pais podria mantenerse débil y la confianza
de los consumidores podria deteriorarse.

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

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

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

41.1 Precio del Petréleo

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

La estimacién del precio del petroleo de acuerdo al procedimiento establecido en la LFPRH estableceadn cla
los elementos que deben considerarse para el calculo de esta variable, dotdndola ademas de transparencia en el
método de estimacion.

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

El célculo de la férmula se realiza a través del promedio de dos componentes:
Componente |

Este componente se calculanso el promedio de dos elementos cuyo objetivo es incorporar la tendencia de
mediano plazo del precio de la mezcla mexicana. El primer elemento es el promedio del precio de la mezcla
mexicana observado en los Ultimos 10 afios. De esta manera, el precidedencéa incorpora la tendencia
historica del precio de la mezcla mexicana.

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

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

Componente I

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

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

De acuerdo con los calculos realizados por Pemex con base en el comportamiento histérico de los precios del
petréleo y sus futuros, un factor de 84 por ciento sobre el precio de los futuros paf@ aiguiente reduce a 20

por ciento la probabilidad de que durante el ejercicio en cuestion el precio observado sea menor al de referencia.

De esta manera, en sélo 1 de cada 5 afios se tendrian que realizar disposiciones de los fondos de estabilizacién
recortes al gasto, ocasionados por reducciones inesperadas en el precio internacional del hidrocarburo.

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

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

1 La evolucién histérica del precio de la mezcla mexicana de pet(éteo un ponderador de 2 por
ciento).

1 La expectativa del precio del petréleo en el mediano plazo (con un ponderador de 25 por ciento).

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

La LFPRH establece que el valor del precio qugilsga como parametro en la formulacién de la LIF no debera
superar al calculo obtenido por esta formula. Asimismo, los lineamientos para el calculo de los componentes de la
férmula se describen en el Reglamento de la LFPRH, en su Articulo 15. De acreggidonento, para el célculo de

los componentes | y Il que incorporan los precios de los contratos futuros del crudo tipo WTI, se debe emplear el
promedio para un periodo entre dos y cuatro meses anteriores de las cotizaciones diarias de la Ultieexithans

en el Mercado de Intercambio Mercantil de Nueva York. En este caso, el periodo de referencia para el calculo
ajustado de la formula corresponde al periodo del 8 de agosto al 7 de noviembre de 2012.
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Precio del WTI: Observado y esperadc
(Dolares por barril)
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Nota: Precios promedio delde enero a0de noviembre d@012.
Fuente: BloombergAdministracion de Informacion Energética de los Estados Ur

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

1 ElI Componente | resulté en 80.3 dpb:

Evolucién futuros WTI
(Dolares por barril)

98
96 1
94 -‘j
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90 A
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86 /\

84

dic12
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dic-14 1
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07/11/2012
Hacebmeses Hace un afio

Hace3meses

Fuente: Bloomberg.

1 ElI Componente Il resulté en 89.5 dpb:

La media de los ultimos 10 afios del precio de la mezeldcana de exportacién a lo largo del periodo
mencionado fue 62.4 dpb.

La cotizacién promedio de los contratos de los futuros del WTI con vencimiento de cuando al menos
tres afos en el periodo mencionado es de 86.5 dpb. Al ajustar este precio futurm iferencial
proporcional entre el WTI y la mezcla mexicana, el precio de la mezcla mexicana esperad®8ekultd

La cotizaciéon promedio de los contratos de los futuros del WTI con fecha de entrega entre diciembre
de 2012 y noviembre de 2013 en el periodo mencionado98® dpb. Este valor se ajusta con el
diferencial proporcional antes empleado y se aplica el fai¢o84 por ciento.
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De esta forma, el precio de referencia para la mezcla mexicana de crudo de exportacién, resultante de promediar
los componentes | y Il, es 84.9 dpb.

Evoluciénde lamezcla mexicana2012 Evoluciéon futuros del WT2012

(Délares por barril) i (Délares por barril)
120 1

115
110 1
105
100 1
95 1

90 1

85 1

75

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov

Prom.2012 Prom.2013
Prom.2014 e Prom.2015

Fuente: Bloomberg y PEME> Fuente: Bloomberg.

Produccién de Petréleo

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

El supesto de una produccién estable durante 2013 con respecto al cierre estimado para 2012 es congruente con
el nimero de pozos que se encuentran en operacion y con la productividad de cada uno de ellos, asi como con Iz
cantidad producida de la reserva remanemte los yacimientos del pais, segun las tendencias de la produccién y la
capacidad instalada de Pemex. Ello implica que se mantenga un patron de declinacion moderado como el
observado en 2012012 en la produccion del yacimiento de Cantarell y que laidigion adicional en Cantarell

serd sustituida principalmente por el crecimiento de la produccion emM#&loob-Zaap.

4.2. Perspectivas de Finanzas Publicas en 2013

Para 2013, en la Iniciativa de la Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egres@esieimden se
propone un equilibrio presupuestario sin considerar la inversibn de Pemex, con base en lo establecido en el
articulo 17 de la LFPREEI retorno al equilibrio en 2013 es congruente con la estrategia multianual planteada en
los Criterios Generales de Politica Econdmica para los ejercicios fiscales de 2010 a 2012 en los cuales se sefiald
aplicacion de un estimulo contraciclico que pernénfrentar los efectos de la crisis financiera internacional de
2009. Al regresar al equilibrio presupuestario, se garantiza una evolucion ordenada de la deuda publica y la
sostenibilidad de las finanzas puablicas. Por su parte, la inversion de Pemextsenecomo proporcion del PIB

en el nivel aprobado para 2012.

29t | NINOdzZ 2 mT R §gabtd netp t6ral proplestd pdril Hetutiv) EeSerabied el proyecto de Presupuesto de Egresos, aquél que apruebe
la Camara de Diputados y el que se ejerza en el afio fiscal por los ejecutores de gasto, debera contribuir al equilidde$@sul NR& 2 d ¢
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Estimacién del Nivel de Mediano Plazo de los Ingresos No Petroleros y Tributarios del Sector Public

En congruencia con lo establecido en el Articulo 17 de la LFPRH y su reglamentopbratia,ejercicio
fiscales de 2010 a 2012 la propuesta de paquete econémico previé un déficit presupuestario, lo cua
fundamentado en que, a causa del grave efecto de la crisis financiera internacional sobre la &
productiva doméstica, elrpducto de la economia se encontraba por debajo de su nivel potencial. De
momento en que dicha propuesta fue formulada, se establecié que el monto del déficit habria de re
en la medida en que la brecha entre el producto potencial y el obseri@diciera, hasta regresar
equilibrio presupuestal cuando la brecha del producto se cerrara o tornara positiva. A continuag
presenta una estimacién de la brecha entre el producto potencial y el producto observado, |
fundamenta la propuestade regreso al equilibrio en el balance presupuestario planteada er
CGPE20f2

Al igual que en afios anteriores, en la estimacién del nivel de los ingresos no petroleros del sector
con respecto a su nivel potencial de mediano plazo, se utlietasticidad de largo plazo de los ingresos
petroleros respecto a la actividad econdmitda cual toma un valor detl y una estimacion de |
desviacion del nivel del PIB respecto a su potencial.

Como se sefialo en los CGPE2011 y CGPE2012, la estidehd®B potencial se puede realizar utilizar
diversas metodologias. Las alternativas incluyen la aplicacion del filtro HBdesgott, el método de
funcién de produccién, y la estimacion de la tendencia de crecimiento y el nivel del PIB potendialde |
los valores promedio observados para un periodo de tiempo relativamente prolongado.

Los diversos métodos de estimacion del PIB potencial tienen distintas caracteristicas. La estimacio
potencial a través de la aplicacion del filtro Hod#iRrkescott tiene la desventaja de que la descomposi
del PIB en un componente tendencial y otro ciclico es altamente sensible a episodios atipicos, comg
financiera internacional, y a los valores finales de la serie utilizada, que tipicamenposdsticos. La
metodologia de funcion de produccién requiere la especificacion de dicha funcion, asi como estim
de las trayectorias de los factores de produccién. Por tanto, esta metodologia es altamente sensik
supuestos que se empleen gebla forma y los parametros de la funcion de produccion, ademas d
sumamente demandante en términos de la informacién requerida sobre la evolucion pasada, a
futura de diversas variables econdmicas. La estimacion del PIB potencial utilizanelcirelento y el nive
promedio observado en un periodo relativamente prolongado representa una alternativa relatival
simple y transparente que no requiere supuestos sobre los pardmetros de una funcion de producci
una funcion de suavizacién, comen el caso del filtro HodridRrescott. Por otra parte, la utilizacion de e
metodologia conlleva la ventaja adicional de generar resultados plenamente consistentes ¢
estimaciones presentadas en CGPE2011 y CGPE2012, que emplearon el misnmipraoedi

Al igual que en los CGPE2011 y CGPE2012, la estimacion del PIB potencial se realiz6 empleand
método descrito, en este caso considerando los afios de 2008 a 2015, para estimar la tendencia Y
del PIB potencial. Esta metodologiaicalque para 2013 el producto seria ligeramente superior a su
potencial. Lo anterior implica que la brecha de producto que surgio a raiz de la crisis financiera intert
se habréa cerrado por completo, de manera consistente con lo anticipado larpresa positiva para
tasa de crecimiento de la economia de 2012. En linea con la desaparicion de la brecha de productg
2013, tanto los ingresos no petroleros como los ingresos tributarios del sector publico se encontrg

% Crierios Generales de Politica Econdmica 2012.
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niveles estales. De este modo, las estimaciones demuestran que en 2013 no deberian registrarse fi
de ingresos a causa del ciclo econémico, lo que implica que se debe regresar al balance presupus
regreso al equilibrio presupuestario es congruente @frdyectoria decreciente para el balance propue
desde los CGPE2010 con el fin de garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas del pais.

PIB observado y potencial
20082015
(Billones de pesos de 2013)

18
17
16
15

14

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

Potencial ===@== Observado

Fuente: SHCP

El paquete econdémico para 2013 no propone modificaciones sustantivas a la legislacion, normatividad y
procedimientos que rigen el actual marco fiscal y el ejercicio del gasto, asi como las relaciones entre el Gobierno
Federal y las entidades federativas. En cuanto a la politica de precios y tarifas de los bienes y servicios que ofrecel
los organismos y enipsas del sector publico federal, se continuara definiendo tomando en cuenta criterios como

la relacién preciqgcosto, los precios de referencia nacional e internacional y la tasa de inflacion. Ademas, para
evitar impactos abruptos sobre los niveles deaicifin, los ajustes a los precios y tarifas que se apliquen seran
periodicos y graduales. Asi, se preserva la estructura tributaria observada en 2012. Adicionalmente, debido a que
un monto significativo del ahorro acumulado en los fondos de estabilizaei@mgled para afrontar la caida de

los ingresos registrada en 2009, y que es evidente la necesidad de contar con mayores recursos en los fondos par:
hacer frente a perturbaciones como las observadas en ese afio, se reitera la propuesta para que en 2013 no s
apliquen los limites de la reserva de los fondos de estabilizacién que sefiala |1 FPRH.

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

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

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

% E| calculo de los limites de la reserva de los fondos de estabilizacién que sefiala la LFPRH se realiza a partir dedadelatesduccion de liquidos
estimada por Pemex, que para 2013 seria de 2,934 dldmrriles diarios, y del tipo de cambio propuesto que es de 12.9 pesos por doélar. Asi, los limites de
las reservas a que se refiere la LFPRH para 2013 son los siguientes: i) 89,795.8 millones de pesos para el FondacitinEkdbaizngresos Peleros

(FEIP); ii) 44,897.9 millones de pesos para el Fondo de Estabilizacion de los Ingresos de las Entidades Federaivas44#BEEE), millones de pesos para

el Fondo de Estabilizacion para la Inversion en Infraestructura de Petrleos MexE&IBEMEX).
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de acuerdo con lo sefalado en el penultimo péarrafo del articulo 2 de la LIF2010, para integrar los requerimientos
financieros del sector pulico se considera el cambio en el patrimonio de los bancos de desarrollo y fondos de
fomento que son regulados y supervisados por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), en lugar de
déficit por intermediacion financiera de los bancos de degdlarsofondos de fomentd’ Para 2013 se prevé que el
patrimonio de los intermediarios financieros se incremente en 10.4 mmp.

De esta manera, las estimaciones que conforman el paquete econdmico parten de un escenario en el que: i) la
estimacion de los ingresos presupuestarios es congruente con los prondsticos presentados para variables como le
actividad economica, el precio y féorma de produccion de petréleo, y ii) el gasto no programable refleja la
evolucidén de la recaudacion federal participable, el monto de diferimientos de pagos aprobados en la LIF2012 y el
comportamiento estimado de las tasas de interés. A partir dedimaciones de ingreso y gasto no programable

se obtiene una estimacion del nivel de gasto programable de manera que en 2013 se obtenga un equilibrio
presupuestario sin considerar la inversion de Pemex. Ello implica que el gasto programable devengtdo resul
mayor en 53.8 miles de millones de pesos al monto aprobado para 2012, lo que significa un incremento real de 1.8
por ciento. EI aumento contra el proyecto de presupuesto para 2012 es de 111.3 miles de millones de pesos,
equivalente a 4.3 por ciento e@iminos reales.

Fuente y uso de recursos para 2013
T/ 2YLI N OAsy O2y LINRPINF Yl | LINROI
(Miles de millones de pesos de 2013)

Fuentes Usos

|. Mayores ingresos presupuestarios 149.d I. Mayor gasto no programable y diferimientos 40.5|
Petroleros 24.7 Il. Menor déficit presupuestario 55.5|
No petroleros 125.2 Ill. Mayor gasto programable devengado 53.d
Tributarios 76.9 Ramos auténomos -1.5
No tributarios 11.8 INEGI 0.3
Organismos y empresas 36.5 Ramos administrativos -44.6
Ramos generales 71.6

Entidades de control directo 53.4

Aportaciones, subsidios y transferencias-25.3

Total 149.8 Total 149.8

" El concepto de intermediacién financiera incorpora el uso de recursos financieros que se utiliza para otorgar créditasadesprivado y social, mismos
que regresan a la economia y forman parte de los activos de la banca de desafasiios de fomento, quienes incurren en pérdida o déficit solo cuando
éstos no se recuperan. Para cubrir las posibles pérdidas crean reservas preventivas que afectan su patrimonio de azuerdalacion de la CNBV.
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4.2.1  Ingresos Presupuestarifs

Para 2013 se estima que los ingresos presupuestarios asciendan a 3,576.0 miles de millones de pesos de 201
(mmp), monto superior en 149.8 mngh aprobado en la LIF2012, lo que implica un crecimiento de 4.4 por ciento
en términos reales.

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

2012 2013 Diferencias de 2013 vs. 2012
LIF Estimado Absolutas Relativas (%)

LIF Est. LIF Est.
Total 3,426.2 3,516.6 3,576.0 149.8 594 4.4 1.7|
Petroleros 1,2134 1,2183 1,238.1 247 19.8 2.0 1.6|
No petroleros 22128 12,2983 2,3379 1252 39.7 5.7 1.7|
Tributarios 1,544.3 15656 1,621.2 769 55.6 5.0 3.6
No tributarios™/ 81.0 145.2 928 11.8 -52.5 145 -36.1
Entidades de control directo no petrolerds 587.5 587.5 6240 365 36.5 6.2 6.2

1/ Para fines de comparaci¢ean2012no considera los ingresos propios excedentes de dependencias y entidades

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

Por otra parte, los prondsticos de los ingresos no petroleros para 2013 consideran el efecto de los siguientes
factores:i) la mayor actividad econdmica y ii) la preservacion de la estructura fiscal vigente en 2012. De esta
forma, los ingresos tributarios muestran un incremento real de 3.6 por ciento respecto al cierre estimado debido,
principalmente, a la mayor recaudaciprevista en el sistema renta (KERTUIDE), el IVAy el IEPS de 4.3,3.5y 3.3

por ciento, respectivamente. Con relacién a lo aprobado para 2012, los ingresos tributarios no petroleros se
incrementan en 5.0 por ciento, lo que se debe, principalmente, ealgs ingresos en 2012 fueron mayores a lo
previsto y, con ello, hay una base mas elevada de crecimiento.

% Todas las cifras de esta siéccse presentan en miles de millones de pesos de 2013.
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Ingresos tributarios no petroleros, 2012-2013
(Miles de millones de pesos de 2013)

2012 2013 Diferencias de 2013 vs. 2012
LIF Estimado Absolutas Relativas (%)

LIF Est. LIF Est.
Total 15443 15656 1,621.2 769 556 5.0 3.6|
ISR 830.8 828.6 864.3 336 357 4.0 4.3
IVA 575.7 597.1 6179 422 208 7.3 35
IEPS 74.7 75.0 775 2.7 2.5 3.7 3.3
Importacién 28.2 30.3 281 -0.1 -2.3 -0.5 -7.5
Automoéviles nuevos 5.3 5.9 6.1 0.8 0.2 15.5 3.5
Accesorios 28.4 26.3 27.3 -1.2 0.9 -4.1 35
Otros ™~/ 1.2 2.3 0.0 -1.1 -2.3 -96.1 -98.0

1_/Incluyeingresosporimpuestosala exportaciony porlatenenciafederal.Latenenciafederalsederogéen2012;sinembargo,se
presupuestaroringresosparaeseafio que correspondiaral pagode diciembrede 2011.Para2013no seconsideraningresospor
este rubro.

Los ingresos propios de organismos y empresas distintas de Pemex para 2013 se incrementan 6.2 por ciento rea
respecto al monto aprobado para 20@i2bido, principalmente, a la mayor actividad econémica. Los ingresos no
tributarios aumentan 14.5 por ciento real respecto al monto aprobado para 2012.

4.2.2  Gasto Neto Presupuestarfd

Para 2013, sin considerar la inversion de Pemex, el gasto neto es sugrei®r8 mmp (2.3 por ciento real) con
respecto a lo aprobado para 2012, como resultado de mayores ingresos presupuestarios por 149.8 mmp y la
eliminacion del déficit por 70.0 mmp para tener un equilibrio presupuestario. Por su parte, la inversidnefisica d
Pemex en 2013 se mantendra en la misma proporcion del PIB que lo aprobado en 2013. Asi, el gasto neto total
pagado incluyendo la inversién de Pemex se ubicara en 3,902.3 mmp, nivel superior en 94.3 mmp con respecto al
monto aprobado en el PEF2012 (2.5 pi@nto real).

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

Total con inversién de PEMEX 3,808.0  3,902.3 94.3 2.5|
Total sin inversion de PEMEX 3,496.2 3,576.0 79.8 2.3
Programable pagado 29413 2,995.1 53.8 1.8|
Programable pagado sin inversién de PEMEX 2,629.5 2,668.8 39.3 15
Diferimiento de pagos -29.0 -29.0 0.0 0.0
Devengado 2,970.2 3,024.1 53.8 1.8
Devengado sin inversién de Pemex 2,658.4  2,697.8 39.3 15
No programable 866.7 907.2 40.5 4.7|
Costo financiero 329.2 350.4 21.1 6.4
Participaciones 522.6 533.6 111 21
Adefas 14.9 23.2 8.3 55.6

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

Se estima que para 2013 el gasto federalizadalseard en 1,221.3 mmp y ser& superior en 17.5 mmp (1.5 por
ciento) con respecto a lo aprobado en 2012.

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

Total 1,168.2 1,203.8 1,221.3 531 175 4.5 1.5|
Participaciones 521.3 522.6 5336 124 111 2.4 2.1
Aportaciones 542.4 543.5 556.7 142 132 2.6 24
Otros conceptos 104.5 137.8 131.0 26.5 -6.7 25.3 -4.9

En términos de la clasificacion econdémica del gasto programable, las previsiones de gasto se agrupan en funcior
de su naturaleza econémica y objetsto es, en gasto corriente y gasto de capital. Para el ejercicio fiscal 2013, el
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gasto corriente representara el 77.2 por ciento del gasto programable, mientras que el 22.8 por ciento
correspondera a gasto de capital. Con relaciéon a lo aprobado pa 2612013 el gasto corriente muestra un
aumento de 2.6 por ciento, mientras que el gasto de capital se reduce 0.9 por ciento, ambos en términos reales.
Esto se explica por la necesidad de hacer reasignaciones para enfrentar presiones ineludibles agoodel p
pensiones. Con respecto al Proyecto de Presupuesto de 2012, el gasto corriente se incrementa 3.7 por ciento y el
de capital 6.6 por ciento en términos reales. El incremento en el pago de pensiones se debe en parte a la eleccion
de los trabajadores &l proceso de transicion asociado a la reforma a la Ley del ISSSTE.

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

Gasto programable del sector publica0122013
(Miles de millones de pesos de 2013)

2012 2013 Diferencias de 2013 vs. 2012
PPEF PEF Absolutas Relativas (%)
PPEF PEF PPEF PEF

Total 2,8984 29702 3,0241 1256 53.8 4.3 1.8|
Gasto corriente 2,251.1 22740 2,3342 831 60.2 3.7 2.6|
Servicios personales 943.7 943.4 963.7 20.0 203 21 2.2
Pensiones 411.3 409.9 4412 299 313 7.3 7.6
Subsidios 363.3 384.6 393.1 298 8.5 8.2 2.2
Otros de operacion 532.8 536.2 536.2 35 0.0 0.6 0.0
Gasto de capital 647.4 696.2 689.9 425 -6.3 6.6 -0.9|

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

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

Para 2013, el Proyecto de Presupuesto contempla 953.8 mmp para los Ramos Administrativos, lo que significara
una disminucion real de 1.1 por ciento con respecto a lo aprobado para 2012. En su distridastacan, por un

lado, los incrementos reales de los recursos que se asignan a Desarrollo Social, 8.4 por ciento, como reflejo de
impulso a los programas de igualdad de género; asi como la mayor inversion en ciencia y tecnologia, 11.5 por
ciento; y pao otro, las disminuciones en Energia, 29.6 por ciento, Comunicaciones y Transportes, 17.2 por ciento y
Gobernacion, 14.1 por ciento. Con relacién al Proyecto presentado por el Ejecutivo para 2012, los recursos totales
para los Ramos Administrativos aumemtd.3 por ciento en términos reales, apreciandose incrementos reales
importantes para Sagarpa, Semarnat, Conacyt y Desarrollo Social (18.2, 20.5, 14.9 y 5.7 por ciento, en ese orden).

Los recursos que se propone asignar a los Ramos Generales ascien@®@98.2 tymp, lo que representa un
incremento real de 3.9 por ciento en términos reales respecto al monto aprobado para 2012 y de 6.6 al propuesto
en el Proyecto de Presupuesto.
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Gasto programable del sector public20122013
Clasificacion administrativa
(Miles de millones de pesos de 2013)

Total 2,898.4 2,970.2 3,024.1 1256 53.8 4.3 1.8|
Ramos Auténomos 76.7 72.3 71.0 -57 -13 -7.4 -1.8|
Legislativo 114 114 11.9 0.6 0.6 5.1 5.1
Judicial 47.4 44.1 46.5 -1.0 24 -2.0 5.5
Instituto Federal Electoral 16.5 15.5 11.2 -5.4 -4.3 -32.4  -27.9
Comision Nacional de los Derechos Humanos 1.3 1.3 14 0.0 0.0 3.8 3.8
INEGI 5.1 5.1 54 03 03 65 6.4
Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa 2.0 2.1 2.1 0.2 0.0 7.8 0.0|
Ramos administrativos 914.4 964.8 9538 394 -11.0 4.3 -1.]]
Presidencia de la Republica 2.1 2.1 2.1 0.0 0.0 2.3 2.3
Gobernacién 24.4 245 210 -34 -35 -13.8 -14.1
Relaciones Exteriores 6.3 6.3 6.9 0.6 0.6 9.9 9.7
Hacienda y Crédito Publico 46.4 48.1 454 11 -27 -23 57
Defensa Nacional 57.6 57.6 60.8 3.2 3.2 5.6 5.6
Sagarpa 63.8 73.9 754 116 15 18.2 21
Comunicaciones y Transportes 72.9 88.5 73.3 0.4 -152 0.6 -17.2
Economia 18.6 19.3 20.4 18 1.1 9.5 5.7
Educacién Publica 251.6 260.4 2509 -0.7 -94 -0.3  -36
Salud 112.8 117.5 121.4 8.5 3.9 7.6 3.3
Marina 20.4 20.4 21.9 1.5 1.5 7.4 7.3
Trabajo y Prevision Social 4.6 4.6 4.5 -0.1 -0.1 -2.1 -2.1
Reforma Agraria 5.2 5.9 5.9 0.7 0.0 13.6 -0.7
Semarnat 46.8 56.6 56.4 9.6 -0.2 20.5 -0.4
PGR 15.9 154 158 -0.2 0.3 -1.0 22
Energia 3.3 3.3 23 -10 -10 -29.6 -29.6
Desarrollo Social 90.1 87.8 95.3 5.1 7.4 5.7 8.4
Turismo 5.2 5.2 5.2 0.0 0.0 1.0 0.0
Funcién Publica 15 1.7 14 -01 -03 -9.1 -175
Tribunales Agrarios 0.9 11 1.0 0.1 -0.1 6.2 -12.3
Seguridad Publica 42.0 42.0 412 -07 -0.7 -1.8  -1.8
Consejeria Juridica 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 10.2 102
CONACYT 22.0 22.6 25.2 3.3 2.6 149 115
Ramos Generales 965.1 990.7 1,029.2 641 385 6.6 3.9|
Entidades Control Directo 1,276.9 12755 1,3288 519 534 4.1 4.2|
Pemex 458.0 458.0 476.7 18.7 18.7 4.1 4.1
CFE 262.7 262.7 269.3 6.5 6.5 25 25
IMSS 408.3 408.3 4216 132 132 3.2 3.2
ISSSTE 147.9 146.4 161.4 135 14.9 9.1 10.2
Aportaciones, subsidios y transferencias 341.7 340.2 366.3 246 26.0 7.2 7.7|
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La clasificacion funcional del gasto permite analizar su distribucién efngsrde las actividades que realizan las
dependencias y entidades de la Administracion Pudblica Federal con base en las atribuciones y competencias
establecidas en el marco legal.

Para 2013, el uso mas eficiente de los recursos permitira, en materia dacédlucatender los programas para
establecer escuelas de tiempo completo, dignificar escuelas, proveer de computadoras portatiles a alumnos de
quinto y sexto de primaria y otorgar becas a estudiantes de educacién media y superior. En materia de seguridad
social se implementaran programas que beneficiaran a la poblacion mas vulnerable, como son los que
proporcionaran pension a mayores de 65 afios, seguro de desempleo y seguro de vida para madres trabajadoras.
Asimismo, en materia de seguridad, se fortalecd@programas de prevencion. Destaca asimismo, el impulso
que se dard a los programas de igualdad de género, a la ciencia y tecnologia, asi como a la inversion er
infraestructura.

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

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

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

Gasto programable del sector public80122013
Clasificacion funcional
(Miles de millones de pesos de 2013)

2012 2013 Diferencias de 2013 vs. 2012
PPEF PEF Absolutas Relativas (%)
PPEF PEF PPEF PEF

Total 2,8984 2,970.2 3,024.1 1256 53.8 4.3 1.8|
Poderes 6rganos auténomosINEGI y TFIJFA 82.0 77.7 76.7 -52 -1.0 -6.4 -1.3|
Administracién Pablica Federal 2,803.1 2,879.2 2,933.0 129.8 53.8 4.6 1.9|
Gobiermno 197.2 203.2 202.5 53 -08 27 -04
Desarrollo Social 1,680.3 1,719.6 1,758.3 781 38.7 4.6 2.3
Desarrollo Econémico 925.7 956.3 9722 464 158 5.0 17
Fondos de estabilizacion 13.3 13.3 14.4 1.0 1.0 7.9 7.9|
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4.2.3  RequerimientosFinancieros del Sector Publico

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

Requerimientos financieros del sector publico

(% del PIB)

2012 2013  Diferencia

|. Balance tradicional 24 2.0 -O.AI
Il Ajustes 0.4 0.4 0.0
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.1 0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.1 0.1 0.0
Adecuaciones a los registros presupuestarios 0.3 0.3 0.0
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento -0.1 -0.1 0.0
Il. RFSP (I+11) 2.8 24 -0.4|

1_/ Incluye FondoNacionalde Infraestructura. A partir de 2010, de acuerdocon lo sefialadoen el
penultimo parrafo del articulo 2 de la Leyde Ingresospara 2010, para integrar los requerimientos
financierosdel sectorpublicoseconsiderala pérdida o gananciaesperadadel créditootorgadoporlos
bancosde desarrolloy fondos de fomento que sonreguladosy supervisadogor la CNBVen lugardel
déficitporintermediaciénfinancierade losbancosde desarrolloy fondos de fomento. Lamediciéndela
gananciao pérdidaesperadase determinacomola diferenciaen el capitalcontableentre el cierrede
ejercicio que se reporta y el cierre del ejercicio previo.

Adicionalmente seonsideran los siguientes elementos:

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

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

1 La inversion financiada (Pidiregas) se ubicara en 0.1 por ciento del PIB, nivel similar al de los dltimos tres
afos y que permitd complementar los recursos para inversion de la CFE con el fin de garantizar el abasto
de energia.

1 Parala banca de desarrollo y fondos de fomento se prevé un incremento en su patrimonio de 10.4 mmp, el
cual reconoce la constitucion de reservas prevegtipor riesgos crediticios para las entidades que son
reguladas y supervisadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores, asi como un techo de
intermediacion financiera equivalente a 0.4 por ciento del PIB. Con ello las instituciones contaran con
recursos financieros necesarios para fomentar tanto las actividades productivas como la inversion en areas
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estratégicas para el desarrollo nacional, para la infraestructura en servicios publicos locales, asi como para
atender a grupos de la poblacién que nengén acceso al sistema financiero.

Se estima que el saldo historico de los RFSP, como resultado de las medidas antes mencionadas, se ubique en 37
por ciento del PIB al cierre de 2013, nivel 0.5 puntos del Producto inferior al previsto para 2012
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5. EVOLUCIOECONOMICXDELASFINANZARUBLICAENELMEDIANCPLAZO

5.1. Escenario Macroeconémico 20422018

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

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

El FMI y los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators anticipan que entre 2014 y 2018 |z
economia de los Estados Unidos tendra un ritmo de expansidon mayor que el potencial, llevando aeun cierr
paulatino de la brecha del producto. En concreto, los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators
el FMI pronostican que durante el periodo 262@18 el PIB de Estados Unidos se expandira a un ritmo anual
promedio de 2.9 y 3.3 por cientaespectivamenté® Asimismo, los analistas encuestados por el Blue Chip
Economic Indicators estiman que en el periodo referido la produccién industrial de esa economia tenga un
crecimiento anual promedio de 3.0 por ciento.

El crecimiento economico proyexto para los Estados Unidos en los proximos afios esti relacionado,
principalmente, con una expansion de su demanda interna. En particular, se espera que el consumo privado
registre una aceleracion gradual conforme se reduzca el nivel de deuda de losshogejaren las condiciones en

el mercado laboral y se recuperen los precios de las viviendas. Asimismo, se anticipa que la inversién privada tengs
una expansiéon significativa, sustentada tanto en la recuperacion de la construccion como en el gasto en
maguinaria y equipo. Por otro lado, se prevé que las finanzas publicas se sujetaran a un proceso de ajuste fiscal
continuo dada la necesidad de que el déficit fiscal regrese a niveles consistentes con una trayectoria descendente
en la razén de la deuda publieaP1B. Finalmente, se anticipa que el déficit en la cuenta corriente de la balanza de
pagos registre un incremento moderado como porcentaje defPIB.

El FMI y los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators calculan que en el perid@b82a14
inflacién en los Estados Unidos se mantendra en niveles moderados, con incrementos anuales promedio de 1.9y
2.4 por ciento, respectivamente. Por otro lado, los analistas encuestados por el Blue Chip Economic Indicators
estiman que durante ese misnqeriodo los rendimientos de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a tres
meses y diez afios promediardn 2.3 y 4.0 por ciento, en ese orden. El FMI prevé que las tasas de estos
instrumentos en el periodo 2032017 seran de 1.5 y 4.7 por ciento, respgeimente.

% Los pronésticos de crecimiento del PIB e inflacién del FMI corresponden £@074lebido a que no se cuentancestimaciones para 2018. Tanto los
pronésticos del FMI como los del Blue Chip Economic Indicators fueron publicados en octubre.

1 De acuerdo con el FMI, el déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos de los Estados Unidos como porceBtppesaehRie 2.9 por ciento en
2013 a 3.5 por ciento en 2017.

2 No se cuenta con estimaciones para 2018 del FMI. Los prondsticos del FMI y los del Blue Chip Economic Indicators taetos guulfjlilio y octubre,
respectivamente.
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Variables de apoyo

2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB de los Estados Unidos (Var. real anual) 2.0 2.9 3.2 3.2 3.1 3.0
Produccién Industrial de los Estados Unidos (Var. % anual) 2.3 3.1 3.2 3.0 3.0 2.8
Inflacién de los Estados Unidos (Var. % anual) 2.0 2.0 2.1 2.3 2.1 2.1
Tasa de interés, bonos del tesoro de los Estados Unidos a 3 mese$.1 0.1 0.2 11 25 34
Tasa de interés, bonos del tesoro de los Estados Unidos a 10 afios1.8 21 2.8 35 4.2 4.7
Tasa Libor 3 meses (promedio) 0.2 0.3 0.5 0.7 11 14
Precio del petréleo (dls./barril) 84.9 85.9 86.4 86.9 87.6 88.4

Fuente: SHCP, FMI y Blue Chip Economic Indicators

En este contexto, es previsible que en el periodo 20048 la demanda externa de México se incremente a un
ritmo mas elevado que el esperado para 2013, de manera congruente con el crecimiento esperado para la
economia estadounidense y padlarmente con el desempefio de su produccion industrial. Asimismo, se anticipa
que continuard la expansion de la demanda interna, la cual estaria sustentada en la generacion de empleos, una
mayor disponibilidad de financiamiento, la inversion publica y cetalecimiento de la confianza de los
consumidores y productores. Se estima que durante el periodo-2018 el PIB de México tenga un crecimiento

anual promedio de 4.0 por ciento. No obstante, es importante reiterar que el comportamiento de la economia
mexicana en el mediano plazo también estara determinado por los avances que se alcancen en las reformas
estructurales que requiere el pais.

Por otro lado, se espera que en el periodo 2@D438 la inflacion se ubigue en un nivel consistente con la meta del
Banco de México de 3.0 por ciento y un intervalo de variabilidad de mas/menos un punto porcentual. Se anticipa
gue durante esos afios la tada Cetes a 28 dias sea de 5.2 por ciento en promedio.

Se prevé que en el mediano plazo las cuentas externas se mantendran en niveles sostenibles. En particular,
durante el horizonte proyectado el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagobazania el 2.0 por

ciento del PIB y ademas estaria sanamente financiado a través de los ingresos por inversiéon extranjera directa. Pol
otro lado, se calcula que los ingresos por remesas familiares crezcan a ritmos moderados a la par de la
recuperacion espada para el empleo de los trabajadores mexicanos en los Estados Unidos. En el siguiente cuadro
se presenta el marco macroecondmico que resume las proyecciones mencionadas.

67



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

Marco macroecondmico, 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB

Var. real anual 35 3.9 4.0 4.0 4.0 4.0
Inflacion

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

Nominal promedio 4.6 4.9 5.0 5.1 54 5.5

Real acumulada 1.6 1.9 21 2.2 2.4 2.6
Cuenta Corriente

% del PIB -1.2 -1.3 -15 -1.7 -1.9 -2.0

" Estimado.

Fuente: SHCP.

Se estima que en el mediano plazo las importaciones de bienes y servicios tengamento anual promedio de
6.8 por ciento. Con el crecimiento anual promedio del PIB de 4.0 por ciento, ello implica que durank®2814

oferta agregada registraria una expansion anual promedio de 4.8 por ciento.

Por el lado de la demanda agregadd entorno externo que se anticipa implica que entre 2014 y 2018 las
exportaciones de bienes y servicios observen un crecimiento anual promedio de 5.0 por ciento. Asimismo, las
estimaciones actuales indican que en el mediano plazo los componentes dendmdha interna registrardn un
dinamismo significativo. Se anticipa que durante 20048 el gasto destinado a la inversion fija bruta tenga una
expansién anual promedio de 6.7 por ciento, mientras que el consumo creceria a un ritmo de 3.9 por ciento.
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Ofertay demanda agregadas, 2013-2018
Variacién % real anual

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Oferta Agregada 4.1 4.5 4.7 4.8 4.9 4.9
PIB 35 3.9 4.0 4.0 4.0 4.0
Importaciones 5.7 6.1 6.8 6.8 7.1 7.1
Demanda Agregada 4.1 4.5 4.7 4.8 4.9 4.9
Consumo 3.4 3.8 4.0 3.9 4.0 4.0
Formacion Bruta de Capital 6.0 6.4 6.6 6.7 6.8 6.9
Exportaciones 4.1 4.5 4.9 5.2 5.2 5.1

" Estimado.
Fuente: SHCP.

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

1)

2)

3)

5.2.

Dinamismo de la economia de los Estados Unidos menor que el esperado. Se prevé que durante los
préximos afios sebserve un ajuste fiscal en ese pais, pero al existir una elevada incertidumbre sobre su
profundidad y temporalidad, es incierto el efecto que generaria sobre el crecimiento econémico. En caso
de materializarse un menor crecimiento, las exportaciones dgiddéaumentarian a tasas menores que

las proyectadas.

Condiciones en los mercados financieros internacionales menos favorables. Esta situacion puede ocurrir,
por ejemplo, si se deterioran las perspectivas de expansiéon de la economia global o si ho@aasolos
problemas de sostenibilidad fiscal de algunos paises industriales. Esto podria traducirse en condiciones
mas restrictivas de financiamiento para los sectores publico y privado del pais, y en un deterioro en la
confianza de consumidores y empresas

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

Perspectivas déinanzas Publicas 2042018

Esta seccién tiene como propdsito presentar la proyeccion de las finanzas publicas en México para el periodo
20142018. Para realizar esta proyeccion se puso especial atencién en dos elementos. El primero son las
implicacionesde la LFPRH en cuanto a la fijacién del precio de referencia de la mezcla mexicana de petréleo. El
segundo son las presiones de gasto que se presentaran en los proximos afios.
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5.2.1 Ingresos Presupuestarios

a) Ingresos Petroleros

La evolucién esperada de los ingresos petroleros de la Federacion para el periodd0281dependera del
comportamiento que muestren el precio de referencia de la mezcla mexicana de petroleo y la produccion,
exportacion, demanda e importaciones de pet@lgetroliferos y gas natural, principalmente. A continuacion se
describe el procedimiento y resultados de estimacion de estos elementos que son la base de la estimacion de los
ingresos petroleros.

1) Precio de la mezcla mexicana

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

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

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

Componente | Componente Il
(Délares por barril) (Délares por barril)
100 1 92.0 -

90.0
95 A

88.0 4

90 1 86.0

84.0 1
85 1

82.0 1

80 1
80.0

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

Fuente: Bloomberg y PEME Fuente: Bloomberg y PEME

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

Afo Rrom. Mmex Fuf[. 3 afos cl cll Precio dt_e
Ult. 10 Afos Ajustado Referencia
2013 62.4 98.1 80.3 89.5 84.9
2014 70.6 97.5 84.1 87.7 85.9
2015 78.0 97.4 87.7 85.0 86.4
2016 84.0 97.3 90.7 83.2 86.9
2017 88.6 97.3 93.0 82.2 87.6
2018 92.5 97.2 94.9 81.9 88.4

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

2) Produccioén

Para la proyeccién de ingresos petroleros, se utiliza una proyeccion de produccion de Pemex consistente con la
propuesta por la Secretaria de Energia al TitulaEgtutivo Federal con base en lo establecido en los articulos 33
fracciones XVII y XXI de la Ley Organica de la Administracion Publica Federal y 4° fracciones | y IV de la Ley de
Comision Nacional de Hidrocarburos. De esta forma se espera que la pretafe produccion de crudo presente

una tendencia ascendente moderada al pasar de 2,550.0 miles de barriles diarios (mbd) en 2014 a 2,621.0 mbd en
2018. Por otro lado, este escenario supone que la plataforma de exportacion decrecera de 2014 a 2018 en 15.9
por ciento, alcanzando un nivel de 972.0 mbd en 2018. Esto Gltimo como resultado de un aumento en el volumen
de crudo a ser refinado en el pais.

La produccién considera un supuesto de un crecimiento moderado durante el periodo referido debido a que la
disminucién adicional en Cantarell sera sustituida en el corto plazo principalmente por el crecimiento de la
produccion en KiMaloob-Zaap, la cual en el mediano plazo se vera complementada con el desarrollo de nuevos
yacimientos como Chicontepec. Para logrsteeobjetivo se requiere la modificacion en las practicas de operacion,

la introduccion de nuevas estrategias de explotacion y la instalacion de infraestructura para la perforacion en
desarrollo en los pozos existentes. También se debe incrementar lar&iplo que permita la explotacion de
nuevos yacimientos. En este afio Pemex realizé dos descubrimientos de petréleo en aguas profundas del Golfo de
México, en los pozos Tridghy Supremud.
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Plataforma de produccién
20132018
(Miles de barriles diarios)

Plataforma de exportacion
20132018
(Miles de barriles diarios)

2,650 - 1,250

2,600 - 1,150

2,550 - 1,050

2,500 A
950
2,450 A
850
2,400 1

2,350 780

2,300 650

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Secretarfa de Energi¢ Fuente: PEMEXSHCP.

3) Demanda de importaciones

Con base en la Prospectiva Eetroliferos 2012025 elaborada por la Secretaria de Energia, se estima que la tasa
de crecimiento promedio de la demanda de importacion de petroliferos para el periode220Bisea de 1.7 por
ciento. La demanda de importacion de petroliferos se estioraccla diferencia entre la demanda interna y la
produccién de petroliferos.

Proyeccion de Ingresos Petroleros

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

Ingresos petroleros
(% del PIB)

2012
Aprobado

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: SHCF
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b) Ingresos No Petroleros

Para estimar los ingresos no petroleros durante 20Q28, se considera lo siguiente:

1 La recaudacion del IVA e R UIDE crecerd a una tasa real igual a la del crecimiento del PIB presentado

T

en el marco macroeconémico, mas una ganancia de eficiencia inferior a 0.1 por ciento del PIB por afio
durante el periodo 2012018, al asumir que ggreserva una estructura tributaria como la observada en
2012. Es decir, no se consideran las modificaciones estructurales en el &mbito tributario que se puedan
llegar a presentar durante el periodo.

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

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

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

Con los supuestos anteriores, los ingresos no petroleros se incrementan de 14.0 por ciento del PIB en 2013 a 14.¢
por ciento del producto en 2018, representando en promedio 14.3 por ciento del PIB durant@ 208.3

Ingresos no petroleros
(% del PIB)

15.0 -

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado

Fuente: SHCF

La combinacién proyectada de ingresos petroleros y no petroleros implica que los ingresos presupuestarios en la
LIF se mantengan en 21.5 por cied#d producto en promedio de 2015 a 2018.
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Ingresos presupuestarios

(% del PIB)
22.0 -
21.0 4
20.0 1

19.0 1

18.0

17.0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado

Fuente: SHCF

5.2.2  Balance publico

El déficit publico sin inversion de Pemex se reducira en 0.4 puntos porcentuales del PIB de forma consistente con
lo propuesto en los CGPE 2012 y restableciéndose el equilibrio presupuestaamaride un déficit de 0.4 por

ciento del PIB en 2012 a un balance de 0.0 por ciento del PIB en 2013. El déficit publico total se reduce de 2.4 pol
ciento del PIB en 2012 a 1.8 por ciento en 2018, monto que permitirdA mantener una trayectoria ligeramente
decreciente de la deuda amplia del sector publico, asi como cubrir la inversibn de Pemex en combinacién con una
creciente eficiencia de la entidad resultado de la reforma energética de 2008.

Déficit publico sin inversién de Déficit publico tradicional total
PEMEX (% del PIB)
(% del PIB) 30 -

0.5 -
2.5 A
0.4 -
2.0 A
0.3 A
1.5 1

0.2 1 10 4

0.1 0.5 1

0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0

T T T T 0.0 A
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aprobado Aprobado
Fuente: SHCI Fuente: SHCI

523 Gasto Neto

De acuerdo con los ingresos esperados gajgacidad de financiamiento del sector publico, el gasto neto pagado

sin inversion de Pemex se mantendra en un nivel de 21.5 por ciento del producto en promedio durante el periodo
de 2015 a 2018.
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Gasto neto pagado pagado sin
inversion de PEMEX
(% del PIB)
25.0
20.0 4
15.0 A

10.0 A

5.0 1

0.0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado

Fuente: SHCI

a) Gasto no programable

Se prevé que el gasto no progrdot@ alcance un nivel de 5.7 por ciento del PIB en 2018, superior en 0.3 puntos
porcentuales del PIB al estimado para 2013. El costo financiero aumenta de 2.1 por ciento del producto en 2013 a
2.3 por ciento en 2018 debido a que en el marco macroeconénmgmeado se prevé un incremento de la tasa de
interés para los siguientes afios. Asimismo, la proyeccion supone que entre 2013 y 2018, las participaciones se
mantendrian en 3.2 por ciento del producto y las Adefas en un nivel similar a su promedio hid&d€c por

ciento del PIB.

Gasto no programable Gasto programable pagado sin
(% del PIB) inversion de PEMEX
6.6 - 18.0 - (% del PIB)

5.5 -
16.0
4.4 4

3.3 1 14.0 1

2.2 1
12.0

11 4

0.0 1 10.0

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

b) Gasto Programable

Con base en los elementos anteriormente descritos, el gasto programable pagado del sector pablico sin inversion
de Pemex registraria en promedio un nivel de 15.9 por ciento entre 2014 y 2@8ndrtamiento esperado de
sus principales rubros seria el siguiente.

Servicios Personales

En la proyeccion del periodo 202818, se supone que el gasto en servicios personales del Gobierno Federal
crecera a una tasa anual de 2.0 por ciento real, asi comsesgo en favor de los trabajadores que prestan
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servicios que benefician directamente a la poblacion, lo que conlleva un esfuerzo importante de contencion del
gasto en personal burocrético.

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

Sueldos y salarios Pensiones
(% del PIB) (% del PIB)
6.5 3.0 -
6.0 2.7 A
55 1 2.4 A
5.0 1 2.1 1
4.5 1.8
4.0 1.5
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado Aprobado
Fuente: SHCI Fuente: SHCI

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

1 Pemex y CFE: Se aplicaron tasas de crecimiento de las obligaciones pensionarias de 6.5y 7.4 por cientc
respectivamente, correspondientes a los estudios actuar@dikgmonibles de ambas empresas.

1 IMSS: Se supone que el componente del Régimen de Jubilaciones y Pensiones (RJP) aumenta a una ta:
real anual de 4.2 por ciento, las pensiones en curso de pago aumentan 3.3 por ciento real anual y las
sumas aseguradas en 65or ciento durante 201-2018.

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

Estos supuestos implican un incremento en el gasto en pensiones de 2.7 a 2.9 podeiéi® de 2013 a 2018.

Subsidios

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

3.0 - 3.0 - (% del PIB)

2.4 4 2.4

1.8 1 1.8 4

1.2 4 1.2 1

0.6 0.6

0.0 0.0

’ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado Aprobado
Fuente: SHCI Fuente: SHCI

Gasto de capital

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

1 Por su parte, la inversién impulsada por el sector publico, que incluye la inversion presupuestaria mas la
realizada por terceros a través de distintos esquemas de contratacién y en especial la que se realice al
amparo de la Lede Asociaciones Publi®rivadas, se prevé pase de 4.3 en 2013 a 4.7 por ciento del PIB
para los siguientes cinco afios.

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

45 7 (% del PIB)
4.0
3.5
3.0

25

47 4.6 46 4.7 4.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aprobado 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aprobado

Fuente: SHCI

2.0

®nversion fisica Inversion Impulsade
Fuente: SHCP.

Otros gastos de operacion

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

1 Lainclusién de gastos extraordinarios para cubrir los comicios electorales federales en 2015 y 2018.
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1 La trayectoria del gasto en maiales y suministros considera dos factores: un nivel estable en el costo de
los combustibles por la estabilidad en el precio de referencia de la mezcla de petréleo mexicano y un
crecimiento moderado en las compras directas de combustibles de CFE a Rentexesultado de la
generacion que lleven a cabo productores externos de energia. Las adquisiciones de combustibles de estos
ultimos se reflejan en los cargos variables de Pidiregas. El resto del gasto en materiales y suministros se
supone se mantendrd cstante en términos reales.

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

9 Los servicios generales y otros gastos se mantienen constantegmnds reales.
5.2.4  Requerimientos Financieros del Sector Publico

Se prevé que los RFSP disminuyan 0.2 puntos porcentuales del producto entre 2013 y 2018, debido a la
eliminacion del estimulo contraciclico otorgado entre 2009 y 2012 una vez superada la amiéirglebal y por

las ganancias en eficiencia que se anticipa conseguird Pemex a raiz de la reforma energética de 2008. Este nivel c
financiamiento conduce a una deuda del sector publico sostenible y financiada sanamente.

Para la banca de desarrollo y tlws de fomento se prevé que entre 2013 y 2018 el patrimonio se mantenga
practicamente constante como proporcién del PIB, una vez creadas las reservas preventivas por riesgos crediticios
lo que es congruente con un techo por intermediacion financiera de0r ciento del PIB en promedio. De esta
forma, las instituciones financieras de fomento contardn con recursos para potenciar la inversion en areas
estratégicas para el desarrollo nacional; para la infraestructura en servicios publicos locales; paaatgugos

de la poblacién que no tienen acceso al sistema financiero, y para el fomento de las actividades productivas.

La inversion en Pidiregas entre 2013 y 2018 se ubicard en un nivel similar al de 2012, monto que permitird
complementar los recursosapa inversion de la CFE con el fin de garantizar el abasto de energia. Asi, el monto
para la ejecucién de obras nuevas, menos la amortizacién de proyectos en el presupuesto de CFE, se prevé en 0.
por ciento del PIB cada afio.

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

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

De esta forma, se estima que para el cierre de 2013 el saldo histérico de los RFSP se ubique en 37.0 por ciento d
PIB, disminuyendo a 35.4 por ciento del PIB en 2018.
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Requerimientos Financieros del Saldo Histérico de los
Sector Publico Requerimientos Financieros del
o (% del PIB) Sector Publico
(% del PIB)
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Fuente: SHCP Fuente: SHCP

Riesgos Fiscales

En la presente seccion se incluye wescripcion y andlisis detallado de los principales ries
gue enfrentan las finanzas publicas en el corto plazo y largo plazo, incluyendo en este Ultin
distintos pasivos contingentes. Lo anterior, con el objetivo de contribuir a una discusio
informada sobre las condiciones fiscales en el pais y fomentar la transparencia y la rendi
cuentas.

Las estimaciones que se presentan consideran al maximo pasivo contingente en diversos
por lo cual su materializaciéon tiene una probabilidadyniaja de ocurrir. Estas estimacion
consideran escenarios extremos y alejados de los escenarios base, por lo que Unicam
deben tomar como exposiciones potenciales. En ese contexto, el reporte refleja las acciq
politica implementadas para nigar la ocurrencia de dichos escenarios.

Al igual que como se hace en este apartado, reportes de otros paises reportan sensibilidi
las proyecciones fiscales a cambios en el marco macroeconémico asi como estimacione
pasivos contingentes de s2 0 A SNy 2a® 9y (iNB Saidiz2a>x RSal
wAhalaé RSt 5SLINILFYSyG2 RS ¢Saz2Ne S bdzS
5ANBOOAsY RS tNBadzZlJzSaiG2a RS / KAt & St
Presupesto del Congreso de los Estados Unidos.

U A

I.  Riesgos macroeconémicos de Corto Plazo

En primera instancia se evalGa la sensibilidad de las finanzas publicas frente a las di
variables del entorno macroeconémico, dado que la evolucién de las variablesempre
coincide con las estimaciones previstas al momento de la elaboracion y aprobacion de Ia
Ingresos de la Federacion (LIF) y el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF).

1) Crecimiento del PIB

Un crecimiento econdmico mayor al esperado @msenta los ingresos publicos al aumentar
recaudacion del ISEETU, IVA y otros impuestos. Asimismo, los ingresos netos de las entidg
control presupuestario directo pueden ser més elevados debido al mayor ritmo de la act
econOmica. Se estimgue un aumento de 50 puntos base en el ritmo de crecimiento econé
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con respecto a lo previsto aumentaria los ingresos tributarios no petroleros en 8.6 mil millo
pesos.

2) Precio del petréleo

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

3) Plataforma petrolera

La plataforma de produccion de petréleo determina el nivel de ingresos petroleros a través
ingresos por extraccion de petroleo. Se estima que una disminucién en la produccién de p
de 50 mbd genera una caida de los ingresos petroleros deilfrBillones de pesos.

4) Tasa de interés

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

5) Tipo de cambio

El tipo de cambio del peso con el dolar estadounidense influye sobre |l@sdasgpetroleros
medidos en moneda nacional debido a que una proporcion elevada de los mismos esta as(
las exportaciones de crudo netas de importaciones de hidrocarburos. Por tanto, una apre
del tipo de cambio reduce los ingresos petroleras.déntraste, una apreciacion disminuye
servicio de la deuda denominada en moneda extranjera. Se estima que una apreciacion
de cambio de 10 centavos reduce los ingresos petroleros en 3.6 mil millones de pesos. D
disminucién en el costorfanciero de 793 millones de pesos, el efecto total es de una dismin
de 2.8 mil millones de pesos en los recursos disponibles.

80



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

Sensibilidades de ingresos y egresos en 2013

Millones de

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

La evolucion de las variables fiscales se explica principalmente por las fluctuaciones
variables macroeconémicgsero cabe notar que existen algunos elementos adicionales de r
en el corto plazo. Sin embargo, una cuantificacion precisa de los mismos no es posible
propia naturaleza. Por el lado del gasto existen factores como contingencias epidemiotd
desastres naturales, los cuales se discuten en mayor detalle mas adelante. Por el ladg
ingresos, incluyen por ejemplo el resultado de resoluciones judiciales sobre la recaudag
distintos impuestos, la posibilidad de retrasos en algunos poscds licitacion por cambios €
las condiciones econémicas o por factores administrativos y legales, asi como cong
climatolégicas adversas que pueden afectar temporalmente a la produccion de hidrocarbur

Ante la materializacion de cualquiera des Iriesgos mencionados, que alteren la trayectoria
ingresos o gastos de las previsiones aprobadas por el Congreso de la Unién, el Gobierng
tomara, en cumplimiento de la LFPRH todas las acciones necesarias para privilegiar la eg
macroecmOmica y financiera y el balance de finanzas publicas. Atendiendo el princig
responsabilidad de un manejo ordenado de las finanzas publicas como Politica de Estado
condicidbn necesaria para sentar las bases del incremento del bienestar deblkcipn, el
Gobierno Federal utilizara todas las herramientas a su disposicién, incluida como Ultima in
la reduccion del gasto en los términos de la LFPRH, para que prevalezca la sustentabili
equilibrio de la hacienda publica.

Il.  Riesgos de Lgo Plazo y Pasivos Contingentes

En el mediano plazo, las variables macroeconémicas también son determinantes del desg
de las finanzas publicas. Asimismo, existen otros riesgos tales como presiones dg¢
determinados por tendencias de mas largo plazo como los asociados a cg
sociodemogréficos, a pesar de que no se prevea un efecto inmediato significativo. Final
existen pasivos asociados a las obligaciones contractuales que tiene el Sector Publico R
pesar de que por su naturaleza no constituyen deuda publica dghono que surgen de |
ocurrencia de imprevistos como son los desastres naturales. La planeacion fiscal de n
plazo debe considerar las implicaciones de estos factores.
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1) Piramide poblacional, Salud y Pensiones

Las tendencias demograficas en Méxicodién a que en el mediano plazo una mayor proporg
de la poblacién se ubique en la parte media de la pirdmide poblacional, y eventualme
generé una estructura con una mayor proporcion de personas en edad avanzada. Lo §
implica presiones en gasto esperado en pensiones y en salud, con el riesgo asociado a
pirdmide poblacional puede evolucionar de manera diferente a lo contemplado.

Con el fin de garantizar la sostenibilidad del sistema de pensiones, varios de los sisten
cuentas dereparto se reformaron para convertirse en sistemas de cuentas individualeg
recursos para las cuentas individuales se depositan gradualmente, por lo cual represent
presion moderada de gasto para el gobierno. Sin embargo, el proceso de transdidado de
las reformas puede representar presiones de gasto mas significativas. Esto se debe a
pensiones de los trabajadores que se hayan jubilado o vayan a jubilarse bajo el viejo sis]
no se fondean con las aportaciones de los nuevosafeatores, dado que estas Ultimas tien
como proposito fondear sus cuentas individuales.

Cada sistema de pensiones tienes riesgos intrinsecos adicionales al costo de transicion.
de las pensiones de reparto depende principalmente de: a) la rdeddependencia que est
determinada por el nimero de pensionados respecto al numero de trabajadores activos q
cotizan bajo ese sistema, b) la edad esperada de retiro de los trabajadores activos, c) los
servicio de los trabajadores activogj)la esperanza de vida promedio de los trabajadores qy
retiran bajo ese sistema. El pasivo pensionario es altamente sensible a los cambios en log
estimados de estas variables. Las instituciones de seguridad social, Pemex y CFE pu
diversos reportes el valor presente neto del pasivo pensionario asociado a los trabajador
todavia estan en sistemas de reparto, incluyendo en los estados financieros de CFE y Pe
embargo, no son comparables del todo ya que son publicados enmi#srenomentos y alguno
de los supuestos empleados pueden diferir entre estimaciones. Los pasivos que se rep
continuacién estan en términos brutos, dado que no descuentan las reservas constituidg
hacer frente al pasivo.
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Pasivo Pensionario

miles de millones % del PIB de

Institucion de pesos de 201: 2011
IMSS e IMSS-RJP (1) 2,342.0 16.3
PEME®) 731.0 5.1
CEE? 297.0 2.1
ISSSTE 4,690.0 32.7

1) Dato 2011, Informe al Ejecutivo Federal y al Congre
de la Unidn sobre la Situacion Financiera y los Riesgc
IMSS 2011-2012. Incluye al IMSS como asegurador y
patron, y la prima de antigliedad.

2)Dato 2011, Estados Financieros Consolidados, Pe
3) Dato 2011, Estados Financieros CFE.
4) Dato 2010, Resultados de Valuacion Actuarial, ISS

Varias instituciones, entre ellas el IMSS, ISSSTE, CFE, NAFIN y Bancomext, han realizad
a sus sistemas de pensiones, creando un sistema basado en cuentas de retiro individu
para los nuevos trabajadores que se incorporaron a partir del emonen que se realizé |
reforma respectiva. Las presiones de gasto para el gobierno asociadas a estas cuentas d
de: a) el nUmero de trabajadores en los sistemas de pensiones individuales, b) el porcent
el gobierno contribuye a estas cuentgsc) el rendimiento de las cuentas, ya que el gobig
tiene que aportar la diferencia si la pensioén realizada resulta menor a la pension n
garantizada. Las reformas permiten que los pasivos gubernamentales relacionados i
cuentas se tornen masransparentes y predecibles y reducen significativamente el rig
asociado. Asimismo, considerando las tasas de retorno observadas, se contempla que ¢
asociado es reducido.

Los riesgos vinculados con el gasto en salud dependen principalment® eleaumento en |
esperanza de vida y una mayor edad promedio de la poblacién, b) la transicién epidemiol
enfermedades crénicas mas costosas de tratar, y c) la tasa de crecimiento de los costos I
independientemente de la enfermedad de quetsate.

En el mediano plazo, se anticipa que la esperanza de vida continle creciendo, lo cual aul
el gasto en salud. La expectativa de vida en México en el 2012 es de 75.7 de acue
CONAPO, quien proyecta que para 2020 llegaria a 77.15B®slificil cuantificar el increment
en los gastos de salud asociados a la transicion epidemiologica de enferme
mayoritariamente infecciosas y de bajos costos a enfermedades crénicas, degenerat
costosas como son la diabetes, el Alzheimer yd@a No obstante, es necesario considerar (
ello implicar4 un mayor gasto en el sector de salud hacia adelante.

En este contexto, un estudio realizado por el Fondo Monetario Internacional (FMI) estima
gasto en salud publica en México aumentaed3dpor ciento del PIB en 2011 a 4.2 por cientg

 Esta informaciéon no haido actualizada para reflejar los resultados del Censo 2010. Dicha informacién se revisara una vez que CONAPO publique sus
estimaciones consistentes con el Censo.
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2030 y a 5.6 por ciento en 2050, equivalente a un cambio de 1.2 y 2.6 puntos porcen
respectivamente. El aumento en el gasto en esta materia se explica, principalmente, f
cambios asociados ati@ansicion demografica que se observan a partir de una mayor expec]
de vida de la poblacién, que representa el 60 por ciento del aumento, y por el incrementg
costo de los programas de seguridad social, especialmente el caso del IMSS y dePSpglar.
Sin embargo, cabe destacar que el estudio no contempla el efecto de la tran
epidemioldgica, lo que podria aumentar el costo promedio de los programas. En cug
sistema de pensiones, las proyecciones del FMI indican que el gasto tdelpgdtico federal se
incrementaria de 2.4 por ciento del PIB en 2011 a 3.6 por ciento del PIB en 2030y 4.2 pg
del PIB en 2050. En especifico, considera un aumento de 0.7 por ciento del PIB en
relacionado al sistema de pensiones del IM88 0.5 por ciento del PIB para el ISSSTE entre
y 2050.

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

En cuanto al gasto en salud, la expangidgramada en el Seguro Popular durante 2012 imq
gque se alcanzara una cobertura universal de servicios de salud basicos para todos los hog
pais. En buena medida, la presién de gasto relacionada a esa expansion ya ha sido cubief
adelarte, sera necesario continuar con un proceso de mejora en la eficiencia de las institu
prestadoras de servicios, asi como asegurar que cuenten con los recursos suficientes.

2) Banca de desarrollo

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

No obstante loanterior, la materializacion de un pasivo financiero de esa magnitud n
considera probable dado que los créditos se han originado siguiendo estandares riguros
encuentran respaldados por colateral y reservas. Hoy en dia, la banca de desarrag® de
acuerdo a principios prudenciales muy similares a los de la banca comercial. El n
capitalizacion de la banca de desarrollo es de 14.7 por ciento a septiembre de
significativamente mayor al minimo regulatorio. A septiembre de 201@ari@ra vencida de I
banca de desarrollo fue de 26 mil millones de pesos, mientras que las estimaciones por ri
crédito fueron de 37 mil millones de pesos, es decir 0.17 por ciento y 0.24 por ciento d
respectivamente. Sin embargo, las resarpar riesgo de crédito expresadas como porcentaje
la cartera vencida fueron de 143.3 por ciento.

% Cifras oportunas al mes de referencia.
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3) Seguro de depositos e IPAB

El riesgo relacionado con el seguro de depdsitos es la contingencia asociada a cubrir €
garantizado de los depoésitos el @aso de insolvencia de una institucion financiera. El

procede a pagar las obligaciones garantizadas liquidas y exigibles, a cargo de una instit
banca multiple, cuando se establece la liquidacién o concurso mercantil de dicha institug
septiembre de 2012, el monto total de depdsitos a la vista y a plazo en el sistema es de 2,
millones de pesos, lo cual representa el 16.7 por ciento del PIB. La exposicion del |
significativamente menor a este numero, dado que Unicamente ti@arubligacion de cubrir hast
un monto maximo de 400 mil udis, equivalentes a alrededor de 1.93 millones de pes(
fecha® por persona fisica o moral por institucion.

Al igual que en el caso de la banca de desarrollo, la probabilidad de que se licateste pasivq
es sumamente reducida, dado que el sistema financiero mexicano es solido. El ing
Capitalizacion (ICAP) a septiembre de 2012 se ubicaba en 16.1 por ciento para el iste
doble del estandar internacional. La cartera vencida dealeca comercial asciende a 67.3 mi
de millones de pesos, equivalente a 0.4 por ciento del PIB y 2.6 por ciento de la cartera tg
reservas por riesgo de crédito de la banca comercial, que se utilizan para atender cu
eventualidad, ascendiaa 125 mil millones de pesos a septiembre de 2012, lo que represen|
por ciento del PIB y 190.9 por ciento de la cartera vencida. En el agregado, existe u
positivo entre la cartera vencida y las previsiones por riesgo de crédito. Hacia adblérien
continla en la anticipada implementaciéon de las medidas regulatorias del Basilea Il
consolidar todavia més el sistema bancario.

4) Empresas paraestatales

Los pasivos de los Proyectos de Infraestructura de Largo Plazo (P)ditegagersion directa y.
estan reflejados en el Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector

(SHRFSP), y representan una obligacién de pago por parte de la entidad paraestatal. En ¢
la inversién financiada condicionada cmnstituye un compromiso inmediato y firme de invers
por parte de la entidad publica, pero si representa la obligacién contractual de la comy
bienes y servicios producidos con activos que son propiedad de empresas del sector pr
que fueron onstruidos bajo especificaciones técnicas definidas por la entidad contratante
determinadas condiciones establecidas en los contratos, y principalmente relaciong
incumplimientos de pago o causas de fuerza mayor, la entidad estaria obligadaiar atichos
activos.

Pemex dej6 de utilizar el esquema de Pidiregas en el contexto de la reforma energética d
Por tanto, toda la deuda asociada a ese concepto se convirti6 en deuda publica de la €
Como se mencion6 anteriormente, el pasivar gl concepto de Pidiregas de inversion directa
CFE ya esta reflejado en el SHRFSP. En relacién a la inversion condicionada, la exposici(
por el monto contingente es de 126.4 mil millones de pesos distribuida en un pla;
aproximadamente 30f#@s. Sin embargo, la materializacion del total de este pasivo se dari
en el caso extremo en que los bienes y activos adquiridos tienen un valor de cero. En la
que el valor de los activos sea positivo, la exposicion al riesgo se reduce adigaifiente.
Criterios estrictos para la evaluacion de la rentabilidad de los proyectos ayudan a minimiz
riesgo.

* Es decir, 4.84 pesos por pdalor a noviembre de 2012.
% Cifra preliminar.
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5) Desastres naturales

De 1971 a 2011 los dafios econdmicos por desastres naturales fueron en promedio de ]
millones de pesos de 2032de 0.1 por ciento del P/BEI peso de este dafio econémico req
tanto en el sector privado, a través de seguros, como en el sector publico. De 1997 a la 1
Gobierno Federal ha desembolsado en promedio recursos equivalentes a 0.1 por cient®
en atencion a desastres naturales.

En caso de que los efectos de los desastres naturales rebasen la capacidad finang
respuesta de las entidades federales se cuenta con el Fondo de Desastres Naturales (F
Por tanto, el FONDEN complementaos lesfuerzos realizados por el Sistema Naciona
Proteccion Civil, los de otras instituciones de prevencion y de apoyo a damnificados, asi ¢
de los programas normales de las dependencias y entidades federales relacionados direct
con la aten®n de desastres. En consecuencia, el fondo constituye una herramienta fina
para que, en caso de un desastre natural severo, sirva de apoyo a la poblacion afecta]
restitucion y salvaguarda de bienes publicos y privados y ayude a mitigarfios ados activo
productivos y viviendas.

Los recursos autorizados con cargo al Fideicomiso FONDEN para la atencion de g
naturales en 2011 sumaron 20.3 mil millones de pesos, equivalentes a 0.13 por ciento (¢
Para atender los compromisos atizados en el FONDEN para fenébmenos naturales ocurrid
2010y 2011, el Gobierno Federal destiné al fideicomiso recursos adicionales por 21.4 mil ]
de pesos. Entre las eventualidades enfrentadas en afios recientes se encuentran las seqy
han afectado especialmente al norte del pais.

En 2012, la aportacién aprobada para el FONDEN fue de 5.3 mil millones de pesos y al 30
de este afo el Fideicomiso FONDEN contaba con recursos equivalentes a 29.5 mil mill
pesos. Asimismo, la Lege Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria dispone qu
previsiones en el Presupuesto de Egresos de la Federacion para desastres naturales no pq
inferiores a un monto equivalente al 0.4 por ciento del Gasto Programable.

Con objeto de complentgar al FONDEN, se concluyé de manera exitosa la renovacion [
afo, de junio de 2012 a junio de 2013, del seguro contra eventos catastréficos emitig
primera vez en 2011. La cobertura, que por sus caracteristicas sigue siendo una de
grandescolocada por un pais emergente, se incrementd de 4,800 a 5,500 millones de pes
ello se logra potenciar los recursos destinados para la atencion de desastres naturales. Ag
se renovO en octubre de 2012 el esquema paramétrico contra sismogagames por 315
millones de doélares, con una vigencia de tres afios, el cual otorga cobertura contra evel
grandes magnitudes para obtener recursos que permitan atender las necesidades de la pg
ante la emergencia. Asimismo, la banca de desarelravés de Banobras puso en operacion
2010 el Programa de Apoyo Crediticio a Entidades Federativas afectadas por Desastres N
cuyo objetivo es canalizar recursos crediticios, de manera oportuna y bajo condi
preferenciales, a estados quee vean afectados por estos fenémenos con el fin de que pu
llevar a cabo obras de reconstruccion de infraestructura. Estas medidas muestran que Mé
encuentra a la vanguardia en el disefio y uso de instrumentos financieros novedosos para
la sensibilidad de las finanzas publicas ante eventos de esta naturaleza.

" Excluye el terremoto de la Ciudad de México en 1985. Centro para la Investigacion sobre la Epidemiologia de los D&RktiesiyeRidad Catélica de
Lovaina.
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6. AGENDACONOMICBREMEDIANCPLAZO

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

No obstante lo anterior, esecesario impulsar acciones para acelerar el crecimiento de la economia de forma que
el bienestar de las familias mexicanas mejore a un ritmo mas acelerado. Ello requiere acciones en diversos frentes,
como se manifestd en los compromisos de campafia estalale por el Presidente Enrique Pefia Nieto.

A continuacién se revisa la situacidon actual de la economia mexicana, para después proceder a describir las
prioridades de politica en que concentrara sus esfuerzos la presente Administracion con el objatcandar un
mejor pais para todos los mexicanos.

6.1. Situaciéon Actual de la Economia Mexicana

El desempefio favorable de la economia mexicana en un entorno internacional particularmente adverso se ha
dado en el contexto de un patron de crecimiento balanceadtreesus fuentes internas y externas. Asi, la
expansion de la actividad econémica ha sido el resultado de una evolucion positiva tanto de la demanda externa
como de la demanda interna.

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

En el mercado de los Estados Unidos, la participacion de las exportaciones mekimatrasido de manera
sostenida desde 2005, hasta alcanzar sus maximos historicos. Con ello, se ha revertido por completo la agudz
reduccion que se presentd a causa de la entrada de China a la Organizacion Mundial del Comercio en 2001
Adicionalmente, sedretomado la tendencia creciente observada durante la segunda mitad de la década de 1990

a raiz de la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN). La recuperacién de |
participacién de las exportaciones mexicanas ha siolsibpe gracias a un ajuste gradual ante el choque que
representd la mayor competencia por parte de las exportaciones provenientes de China, el cual se ha dado a
través de un proceso de convergencia de costos.
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Participacion de las exportaciones de Salario por hora en manufacturas

México en las importaciones de E.U. (ddlares)
(no petroleras, promedio movil 3m, %)
30 México China
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Total Sin Autos * Estimado para China.
Fuente: Banxico y U.S. Census Bureau. Fuente: ILO e INEGI.

La mayor competitividad del sectekportador mexicano también se ha reflejado en crecimientos vigorosos de las
exportaciones a otras regiones del mundo. En ese sentido, destaca el hecho de que el aumento de las
exportaciones a regiones como Asia, Europa y América Latina rebasa el incredeelals exportaciones a los

Estados Unidos.

Como resultado de lo anterior, se ha dado un proceso gradual de diversificaciobn de los destinos de las
exportaciones del pais. En la actualidad, el porcentaje de las exportaciones dirigidas a mercadosadSsiaties

Unidos es mayor en cerca de 10 puntos porcentuales al valor previo a la firma del TLCAN. Si bien la cercania con |
economia de los Estados Unidos, asi como el tamafio de la misma, implica que seguira siendo el principal socic
comercial del paisutante el futuro previsible, el proceso de diversificacibn que se ha observado durante los
ultimos afios constituye un factor positivo que, al continuar, reducira la dependencia de nuestras exportaciones a
la evolucion de un solo socio comercial.

Exportaciones no petroleras Participacién de las exportaciones
(var. anual, %) mexicanas no petroleras a E.U.
Estados Unidos Asia (% del total de exportaciones no petroleras)
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* Cifras a septiembre de 2012.
Fuente: Banxico. Fuente: Banxico y U.S. Census Bureau.

Eldesempenfio positivo del sector externo ha sido complementado por un crecimiento de la demanda doméstica,
gue ha abarcado a todos sus componentes.

Tras la caida causada por la crisis financiera internacional de220@8el consumo privado observo una fate
recuperacion que ha sido seguida por un periodo de expansion sostenida. Las perspectivas sobre la evolucion
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futura del consumo son favorables, pues el consumo de bienes durables aln no ha recuperado por completo el
dinamismo previo a la crisis globah & medida en que ello vaya sucediendo, el consumo privado continuara
registrando tasas de crecimiento elevadas.

Por la parte de la inversion, la mayor competitividad de la economia mexicana se ha traducido en un incremento
significativo como porcentajeedl producto. Cabe notar que después de una recuperacion rapida en el periodo
posterior a la crisis de 199¥095, la inversion se habia mantenido constante como porcentaje del PIB hasta
mediados de la década 20@010. Sin embargo, a partir de entonces & uh incremento adicional, llevando a

gue en la actualidad se ubique en niveles cercanos a su maximo historico. La importancia de la evolucién favorable
de la inversién radica no solamente en su contribucién al crecimiento econémico en el presentapgiénten

gue aumentos en la inversién implican una mayor capacidad de produccion y crecimiento en el futuro.

Consumo privado Inversion fija bruta
(indice, 406 = 100, ajustada) 30 (% del PIB)
Total
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Fuente: SHCP. Fuente: SHCP con informacién de INEGI y el Banco Mundial.

A la par del incremento de la inversién en relacién al PIB, se ha dado un incremento similar de la relacion de
ahorro interno a PIB. Conmonsecuencia de dicho aumento del ahorro, el crecimiento de la inversién se ha dado
sin generar desequilibrios en las cuentas externas del pais, lo que indica que la expansion de la inversion es
plenamente sostenible. En este aspecto, las perspectivasfaamrables, pues la transicion demografica que
atraviesa el pais y que se continuara observando durante las préximas décadas se estima propiciara aumentos
adicionales del ahorro.
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Ahorro Interno Tasa de dependencia
28 (% del PIB) (por cada 100 adultos en edad de trabajar,
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En lo referente al mercado laboral, el incremento en la tasa de dpsc@in que se presentd por la crisis
financiera internacional solamente se ha revertido parcialmente. Ello ha obedecido en alguna medida a cambios
en los flujos migratorios hacia los Estados Unidos, que han incrementado de manera importante la ofeata labor
en el pais. Lo anterior implica que es importante alcanzar mayores tasas de crecimiento del empleo con objeto de
generar las plazas que requieren las personas que han decidido quedarse en el pais.

Tasa de desocupacion Flujos migratorios de México a E.U.

7 (%, serie ajustada por estacionalidad (crecimientaanual miles)
800
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Fuente: INEGI. Fuente CEMLA.

En el contexto de las mejoras endampetitividad de la economia mexicana y de la fortaleza de la demanda
doméstica, desde una perspectiva de mediano plazo el desempefio de la actividad en el pais ha sido superior a
registrado en los Estados Unidos, el principal socio comercial de Méai@ntérior ha quedado reflejado no
solamente en indicadores de produccion, como el PIB o la produccién industrial, sino también en aspectos como la
inversion y el empleo.
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Producto Interno Bruto
(indice 1997=100)
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Fuente: INEGI, BEA.
* Datos al tercer trimestre del 2012.

Produccién industrial
(indice 1997=100)
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Fuente: INEGI, Federal Reserve.
* Datos al tercer timestre del 2012.

Empleo formal
(indice 1997=100)

Inversion fija bruta
(indice 1997=100)
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Fuente: INEGI, DOL.
* Datos a octubre del 2012.

Fuente: INEGI, BEA.
* Datos al tercer trimestre del 2012.

La solidez de los fundamentos de la economia mexicana ha permitidagjegpansiones de la demanda externa

e interna y de la produccién se den en un contexto de estabilidad y fortaleza. Ello abarca al sector externo, donde
el déficit de cuenta corriente se encuentra en su menor nivel en décadas. Adicionalmente, el inorei®eas
reservas internacionales, que en la actualidad se encuentran en su nivel maximo histérico, al lado de la Linea de
Crédito Flexible con el Fondo Monetario Internacional (FMI) implican margenes de liquidez mayores a los 230 mil
millones de délaresuficientes para asegurar un ajuste ordenado ante un eventual choque en el entorno externo.
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Balance de la cuenta corriente Reservas internacionales
(% del PIB) (miles de millones de ddlares)
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Fuente: Banxico. Fuente: Banxico.

La solidez fundamental también se ha reflejado en la situacién del sistema financiero. En éste, la vigorosa
expansion del crédito a hogares y empresas dierdos Ultimos afios se ha dado en un contexto de niveles
adecuados de liquidez y capitalizacion. Actualmente, el nivel promedio de capitalizacion del sistema bancario es
cercano al doble del minimo regulatorio. Por su parte, pruebas de estrés realizadagyaoismos nacionales e
internacionales indican que el sistema cuenta con niveles de liquidez y capital suficientes para resistir
adecuadamente choques significativ8§in embargo, la penetracién financiera adn se ubica en niveles menores a
los observads en otros paises con niveles similares de desarrollo. Ello implica un reto y una oportunidad: el reto
consiste en promover una mayor expansion sostenible en el financiamiento, garantizando el acceso a los servicios
financieros a todos los hogares mexioanla oportunidad viene por el hecho de que los bajos niveles de
penetracion financiera en el pais implican que podemos tener una expansion sostenible en el crédito durante un
periodo largo de tiempo siempre y cuando éste se otorgue de acuerdo con lmaéguy buenas practicas
financieras.

indice de capitalizacion de la banca Crédito doméstico al sector
(%, septiembre de 2012) privado, 2011
2 250 1 (% del PIB)
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Fuente: Banxico.

* Entre los organismos nacionales se encuentra el Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero. Entre los internacimaales @estco Mundial y el
FMI.
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Con vistas al futuro, es necesario tomar medidas para que, partiendo de la situacion de solidez de la economia
mexicana, se alcancen tasas de crecimiento mas elevadas. Ello permitird avanzar de marserierdda en la
tarea fundamental de incrementar el bienestar de los mexicanos y de abatir la pobreza.

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

6.2. Medidas para Increrantar la Productividad de la Economia Mexicana
6.2.1  Consolidar la Estabilidad Macroeconomica

La importancia de la estabilidad macroecondmica radica en que en un ambiente de certidumbre sobre la evolucion
futura de las principales variables econdmitasomo latasa de crecimiento de la economia, la inflacion, las tasas

de interés, el tipo de cambio, entre otraslos hogares, las empresas y el gobierno pueden tomar decisiones de
caracter econémico con mayor facilidad, en virtud de que la probabilidad de quensead®ios abruptos en las
condiciones econdmicas es reducida.

Por el contrario, cuando prevalece un alto grado de incertidumbre sobre la evolucién futura de la economia, las
decisiones econdémicas tienen un grado adicional de dificultad. Asi, para unasenppiede resultar complicado o
imposible proyectar los retornos de un proyecto de inversiébn en un ambiente en que las principales variables
econdémicas fluctian brusca e inesperadamente. Similarmente, una familia encontrara mas dificultades para
financiar & compra de una vivienda en un ambiente de inestabilidad macroeconémica.

Durante los ultimos afios, con el concurso de todas las fuerzas politicas del pais, se ha consolidado en México un
politica macroeconémica que ha llevado a la creacion de una platafde estabilidad. Dicha plataforma se ha
reflejado en aspectos como el de la inflacion, en el que se observan niveles moderados y estables, a la vez que €
mandato constitucional del Banco de México representa una garantia de que la estabilidad de sEguics

siendo preservada en el futuro. La consolidacion de la estabilidad también esta relacionada con la evolucion de las
finanzas publicas, en donde los paquetes econdémicos aprobados por el Congreso a lo largo de los ultimos afios ha
resultado consistetes con niveles reducidos del déficit publico y con un comportamiento estable de la deuda
publica.
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La consolidacién de la estabilidad macroeconémica en el pais, aunada a la fragilidad de la situacion econdémice
global, ha permitido que México mejosgl posicidn en la escala internacional en cuanto a la fortaleza fundamental
de la economia.

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

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

Déficit y deuda publica neta

(% del PIB)
Pais Déficit Deuda Publica Neti

2011 2012 2011 2012
Argentina 2.2 1.9 47.8 49.6
Brasil 3.2 3.1 55.7 55.7
Chile -1.4 0.4 11.7 13.7
Colombia 2.1 2.1 39.3 37.2
México 2.8 2.5 33.7 33.4
Corea -0.5 -1.1 36.0 35.3
India 9.5 8.7 68.5 68.3
Singapur -14.1 -12.5 43.3 45.2
Paises BBB 3.7 3.0 39.0 38.9
Paises AAA 3.4 2.0 48.5 49.6

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

Adicionalmente, en los ultimos afios se ha fortalecido el perfil de la deuda publica. El aumento de la participacion
de la deuda en moneda local en el total y el crecimiento de la madurez promedio de la deuda interna reflejan la
creciente confianza de losearcados internacionales en la estabilidad del pais y reducen la vulnerabilidad de las
finanzas publicas a cambios en el entorno externo.
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Composicién de la deuda neta del
sector publico*
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Como se menciond anteriormente, la importancia de la estabilidad macroeconémica se debe a que un ambiente
estable facilita la toma de decisiones econdmicas por parte de las empresas, las familias y el gobierno. Para el cas
de México, la consolidacién da Estabilidad ha resultado en una reduccion del riesgo pais, lo que mejora los
términos en los que el gobierno y las empresas del pais tienen acceso a financiamiento del exterior.

Indice de riesgesoberano Valores gubernamentales
y CDS a 5 afios (%, tasa anual, promedio del mes;
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* Cifras al 19 de octubre. * Cifras a septiembre.
Fuente: Bloomberg. Fuente: Banxico.

Considerando lo anterior, la consolidacion de la estabilidad macnd®esica como una Politica de Estado
representara una de las prioridades de la politica econémica del Gobierno Federal. A través de medidas como una
conduccion responsable de la politica fiscal y del fortalecimiento de los ingresos publicos, se buscam@nonta
finanzas publicas sanas y plenamente sostenibles. Ademas, se preservara el régimen cambiario de libre flotacion
se procurara mantener el mandato constitucional Unico del Banco de México, con el fin de garantizar la estabilidad
de precios.

6.2.2 Fomentarla Competencia Econémica

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

En afios recientes se han dado mejoras sustantivas en el marco regulatorio de la competencia econémica,
incluyendo de manera destacada la aprobacion de la reforma a la Ley Fedeoahpletéhcia Econ6mica en 2011.

A través de esta reforma, se incrementaron las sanciones contra las practicas anticompetitivas con medidas como
el establecimiento de multas que varian con el ingreso del infractor, la introduccién de acciones cautelares o la
introduccion de la figura de poder sustancial conjunto; se fortalecié a la Comision Federal de Competencia por
medio de modificaciones a sus métodos de deliberacién, y se simplificaron los procesos en materia de
competencia.

Sin embargo, es necesario que @é una implementacion completa de la reforma mencionada. Comparativos
internacionales indican que existe un amplio espacio de mejora en cuanto a las condiciones de competencia
economica en el pais. De acuerdo al indice de competitividad global elabpoadd Foro Econémico Mundial
6C9a0x aSEAO2 &S SyOdsSyiNr Sy ftI LR&AOAsSY wMMOZ
R2YAYylIyOAl RS YSNOIFIR2¢ @& Sy fI LRairOAsy mmp Sy S
Ello representa una grave desventaja frente a otras economias con altas tasas de crecimiento.
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El mal desempefo del pais en estos comparativos internacionales se debe en gran medida a retrasos en la
implementacién de medidas incluidas en la reforma aprobaw@011. Por tanto, resulta de crucial importancia
avanzar de manera decidida en la implementacion de dichas acciones, incluyendo la creacion de tribunales
especializados en competencia econémica.

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

Un sector de particular relevancia, a causa de su importancia estratégica pastoetle los sectores productivos

de la economia y del alto dinamismo que ha mostrado a nivel internacional, es el de las telecomunicaciones. En la
actualidad, la disponibilidad y el costo de las telecomunicaciones tienen un alta incidencia sobre Iesieosto
todas las empresas. Ademas, el acceso a servicios de telecomunicaciones de alta calidad a bajo costo afect
directamente el bienestar de las familias y las capacidades de desarrollo de sus miembros mas jovenes. Ellc
obedece a que la familiaridad casltecnologias digitales se ha convertido en un activo en el mercado laboral.
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En México, el acceso a los servicios de telecomunicaciones es considerablemente menor que el observado er
economias con niveles similares de desarrollo y los costos que enflastampresas por la prestacion de estos
servicios son significativamente mayores.

Lineas telefénicas fijas, 2011 Usuarios de teléfono celular, 2011
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Dada la importancia estratégica del sector telecomunicaciones para la competitividad de la economia en su
conjunto, se impulsara una politica que promuevamayor grado de apertura a nuevos participantes en el sector.

De esta manera, a través de condiciones de mayor competencia, se buscara mejorar el acceso y reducir los costo
de los servicios de telecomunicaciones para las familias y las empresas del pais.

6.2.3 Impulsar una Reforma Energética

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

En el caso de México, la importancia del sector energético es alin mayor a causa de su impacto sobre las finanza
publicas, pues los ingresos petroleros repres@nina parte importante de los recursos publicos.
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El sector energético del pais ha sufrido cambios importantes durante los Gltimos afios. En particular, se observo
una pronunciada declinacién de casi 25 por ciento en la produccion de crudo que se digtdm&@0mediados

de 2009. Si bien la tasa de declinacion se redujo sensiblemente a partir de entonces, la produccion ha continuado
disminuyendo.

Se dio un primer paso hacia el fortalecimiento del sector con la Reforma Energética de 2008, que incluy6
modificaciones a la estructura del gobierno corporativo de Pemex, con el fin de incrementar la transparencia de la
entidad y de fortalecer sus incentivos, y otorg6 a la paraestatal mayores facultades para establecer relaciones
contractuales con el sector privadhacional e internacional. Complementariamente, a raiz de que el Congreso de
la Unién aprob6 en 2009 una reforma para excluir a la inversion de Pemex de la meta de balance, se
incrementaron significativamente los recursos presupuestarios para inversinBipaue en los Ultimos 10 afios

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

Produccién de petrdleo crudo Produccion de petréleo crudo
500 (cambio absoluto, miles de barriles) (variacion anual, %)
6 -
200 4
100 2
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2 4
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g 2883885888 3y 828383885832 1 &
& &§ 8§ &§ 8§ R ]/ R X X ] 8/ g 888888888882§
* Cifra a septiembre. * Cifra a septiembre.
Fuente: PEMEX. Fuente: PEMEX.

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

En lo referente a la generacion de electricidad, si bien se han dealices para incrementar la calidad del
suministro eléctrico, aun existen amplios espacios de mejora. Comparativos internacionales indican que la calidad
de la provision de electricidad en el pais es inferior a la que se observa en otras economias essimilates de
desarrollo.
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Calidad de la electricidad, 2012011
(interrupciones y fluctuaciones de
voltaje, media pondearada)
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Fuente: WEF.

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

6.2.4  Generar Mayor Inversién en Capital Humano

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

Durante los ultimos afios, se han dealvances en la meta de mejorar la calidad de la educacion basica del pais. En
particular, los resultados en todas las disciplinas analizadas en pruebas internacionales estandarizadas
matematicas, lectura y ciencimsmejoraron durante la Ultima década @fio base varia a causa de que el examen

se especializa en una disciplina diferente cada afio). La mejora es particularmente significativa en matematicas,
donde el avance de México es el mayor a nivel internacional.

Cambio en el desempefio en matematicaj Cambio en el desempefio en lectura
(20032009, mejora en puntos en la prueBsSA (20062009, mejora en puntos en la prueba PIS
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Fuente:P1SA2009 Results: Leaming Trep @CDE Fuente:PISA2009 Resutts: Leaming Tren@CDE.
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Sin embargo, aln existe ut@rea pendiente en términos de mejorar el acceso a educacién de alta calidad para
todos. En términos de afos esperados de escolaridad durante la vida de un individuo, México se ubica en niveles
menores a los de las economias industrializadas y de paiségndeca Latina, como Argentina y Chile. En
términos de desempefio de los alumnos en disciplinas basicas para la solucién de problemas y el aprendizaje
independiente a lo largo de la vida, como las matematicas, México se ubica en el Ultimo lugar erafsdesle la

OCDE.
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Fuente:Educatiorat a Glance 20120ECD PISA 2009 Database.
*Se mide de acuerdo a la escala de PISA (Programme for International Student Assessment), ¢
un programa de evaluacion estandarizado desarrollado por los paises miembros de la OCDE,

aestudiantes de 15 afios. Los examenes se aplican a entre 4,500y 10,000 estudiantes de cad:

Considerando lo anterior, se seguira una estrategia para impulsar mejoras en la calidad del sistema educativo e
incrementar la equidad en el acceso a éste. Dicha estrategia incorporara la introduccion de jornadas escolares
completas. Adicionalmente, incluird el equipamiento de los estudiantes para que adquieran las herramientas
necesarias para familiarizarse con las tecnologias de la informacién. Con ese fin, se otorgaran computadoras
portatiles a alumnos de quinto y sexte grimaria y se garantizard su acceso a internet. En términos de acceso al
sistema educativo, la estrategia del Gobierno Federal tiene como objetivo alcanzar la cobertura universal desde
preescolar hasta educacién media superior y una cobertura minimé ge#ciento en educacion superior, asi

como ofrecer 1.5 millones de nuevos lugares en la universidades del pais.
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Como parte de la estrategia del Gobierno Federal, el incremento en los recursos presupuestarios para el
equipamiento de alumnos y de centrosoelares serd complementado con acciones para fortalecer la planta
docente del pais a través de la capacitacidon y la evaluacion. Entre dichas acciones se encuentran la consolidacio
de un organismo auténomo conformado por expertos, que se encargue daré&sstde evaluacion docente, asi
como la implementacién de una evaluacion universal, de carécter obligatorio y periédico, a los maestros.

Ademas del capital humano con que cuentan los trabajadores, la capacidad de innovacién productiva de un pais
también depende de la inversion que se realice en investigacion y desarrollo. En este renglon, también existe un
margen importante de mejora, pues los niveles de inversion en este rubro como proporcion del PIB en el pais son
solamente la tercera parte de los obsados en paises con mayores niveles de desarrollo. Es importante notar que

la discrepancia se explica por una menor inversién tanto publica como privada, y que de hecho la inversion privada
cobra un papel preponderante en aquellos paises que tienen nigaetancialmente superiores al de México. Por
tanto, no es suficiente destinar mas recursos publicos, sino que es necesario un esfuerzo complementario por
fortalecer los derechos de propiedad intelectual.

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

Inversion en investigacion y
desarrollo, 2010

W Privado © Publico
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Fuente:OECD Stat$ONACYT para México.

* Cifras para 2009.

* Cifras para 2008.
| Cifras preliminares.

6.2.5 Incrementar el Nivel de Financiamiento

El sistema financiero juega un papel clave en el proceso de desarrollo econémico. Sobre éste recaen funciones
como la de permitir la realizacién de pagos entre todos los agentes, la de transéenisos de los ahorradores

hacia proyectos productivos y la de brindar a las personas, empresas e instituciones publicas herramientas para
asegurarse frente a distintos tipos de riesgo. Asi, un sistema financiero que funciona adecuadamente incrementa
signficativamente el bienestar de todos los miembros de la sociedad y la capacidad productiva de una economia.

En el contexto de la consolidacion de la plataforma de estabilidad macroeconémica registrada en el pais a lo largo
de los ultimos afos, el marco ndgtorio del sistema financiero fue actualizado y fortalecido. Gracias a ello,
actualmente el sistema financiero mexicano se encuentra en una situacion de solidez. Al igual que en el caso de Ios
otros factores que han contribuido a la estabilidad macroécoica, un componente de la estrategia del Gobierno
Federal consistir4 en avanzar hacia su adopcion como politica de Estado.
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Una condicién para que los beneficios del sistema financiero se materialicen plenamente, es que toda la poblacion
cuente con acces@ éste. Durante los ultimos afios, en el pais se ha dado un crecimiento vigoroso del
financiamiento al sector privado, que permitié que su razén a PIB aumentara en cerca de 8 puntos porcentuales en
la dltima década.

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

24
23
22
21
20
19

18

17
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012*

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

Sin embargo, como se menciongteriormente, el nivel de penetracién del sistema financiero en el pais continla
siendo reducido. Mientras que la razén de crédito a PIB es de 61.4 por ciento en Brasil y de 71.2 por ciento en
Chile, para México se ubica en 26.1 por ciento. Ello implieaetjpotencial del sistema financiero para aumentar

la igualdad de oportunidades, al canalizar recursos hacia personas con proyectos rentables pero sin los recursos
para realizarlos, no se ha concretado completamente en México.

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

Capitalizacién del mercado bursatil,
2011
(% del PIB)
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Con el fin de aprovechar plenamente el potencial del sistema financiero como pakdeaatrollo econémico, el
Gobierno Federal seguird una estrategia encaminada a ampliar el acceso por parte de la poblacion a sus servicios
incrementar los niveles totales de crédito otorgado.

En el contexto de esta estrategia se buscard ampliar lasidcdinanciera, de modo que todos los sectores del

pais, independientemente de aspectos como su ubicacion geogréfica o su condicion econémica, tengan un mayor
acceso a los servicios que ofrece el sistema financiero y los puedan aprovechar de maneraabdspen
informada. Adicionalmente, se fortalecera el papel de la banca de desarrollo como instrumento para canalizar
recursos hacia sectores productivos de alta rentabilidad, social y privada, que no son cubiertos por la banca
tradicional.

6.2.6 Incrementar la hversion en Infraestructura

La inversion en infraestructura conlleva multiples beneficios para la economia. En el corto plazo, niveles de
inversiobn mas elevados en infraestructura impulsan un mayor crecimiento de la actividad econ6mica, ademas de
gue resutan en una mayor generacion de empleos. En el largo plazo, el contar con una red de infraestructura fisica
mas completa incrementa el potencial de crecimiento de la economia y reduce las disparidades entre las regiones
del pais.

Durante los ultimos afiosgshan dado avances significativos en el fortalecimiento del marco regulatorio y en la
asignacion presupuestaria del sector infraestructura.

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

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

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

Caminos pavimentados, 2009 Calidad de la infraestructura, 2012
(% de la red total) (posicién dentro de 144 paises)
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Lo anterior indica que se deben continuar realizaadoiones para incrementar los recursos, tanto publicos como
privados, destinados a la inversion en infraestructura. Para ello, se promoverd una mayor utilizacién de los
esquemas de Asociacién Publedvada contemplados en la nueva Ley, con el fin de fdaneuna mayor
participacién del sector privado. De manera complementaria, se buscara incrementar la eficiencia y oportunidad
del gasto publico en este rubro. Ademas, se adoptaran medidas para promover la realizacion de evaluaciones
sociales y econémicag dodos los proyectos que se realicen, con el fin de que el incremento de los recursos en el
sector se refleje plenamente en mejoras en la calidad de la infraestructura del pais.

6.2.7  Transitar hacia la Seguridad Social Universal

Un sistema de seguridad socédiciente y completo es crucial para incrementar el bienestar de la poblacién, al
reducir su vulnerabilidad ante distintos tipos de variaciones en el ingreso, ademas de que conduce a mayores
niveles de crecimiento. Lo Ultimo se debe a que un sistema d&ridag social funcional permite una operacion

mas eficiente del mercado laboral, ademas de que en el largo plazo contribuye a la acumulacién de capital humano
por medio de un mejor estado de salud de la poblacién.

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

En primer lugar, las restricciones existentes han conducgleeda mayor parte de la poblacién ocupada no reciba
los beneficios de la seguridad social, al estar contratada bajo regimenes que no los incluyen o al margen de la ley.
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Formalidad en el empleo
(acceso a servicios de salud por emplec
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La alta prevalencia de la informalidad y las rigideces existented arercado laboral han contribuido al bajo

crecimiento de la productividad laboral.

Productividad laboral, 2002011
(crecimiento % anual promedio)
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La reciente aprobacion de la reforma laboral por el Congreso, representa un avance en este frente. La reforma
contiene medidas para generar mayores oportunidades dplea) a través de la introduccion de una gama mas
amplia de modalidades de contratacion; fortalece las capacidades de vigilancia de la autoridad, al ampliar las
facultades de supervision de condiciones de trabajo; busca incrementar la productividacatdéestia como
principal criterio de acceso a puestos vacantes y otorga mayor certidumbre juridica a los participantes en juicios en

materia laboral.

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

Para mejorar el funcionamiento del mercado laboral y alcanzar una cobertura plena de lo®set® seguridad
social, el Gobierno Federal buscara complementar la aprobacién de la reforma con un sistema de seguridad socia
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universal. La implementacion del sistema de seguridad social universal se realizara de forma gradual y plenamente
responsablesin generar vulnerabilidades fiscales.

6.2.8 Impulsar el Comercio con el Exterior

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

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

Tratados de Libre Comercio, 2012

Tratado Paises PIB Mundial
(%)
TLCAN Estados Unidos y Canada 26.08%
TLCUEM Unién Europea 24.67%
119 aSEAO2 c¢Jlaph LIs y 10.03%
PP Regién Asia-Pacifico 3.429°
TLC México - AELC Islandia, Noruega, Liechtenstein y 3.23%
TLC-G3 Colombid 2.14%
TLC México - Chile Chile 2.01%
¢[/ aSEAO2 clsraed NI St 1.98%
TLC México - Peru Peri 1.91%
¢[/ ¢ a$SEA O2ElI&alvador, Guatemala y Honduras 1.76%
TLC México - Uruguay Uruguay 1.70%
TLC México-Costa Rica Costa Rica 1.69%
ACE México - Bolivia Bolivia 1.67%
¢[/ aSEAO2 c¢Nidatagdd NJ 3 dzl 1.64%
Total: 51 64.36%

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

* Actualmente en proceso de negociacion.
AAE: Acuerdo de Asociacion Economica. / ACE: Acuerdo de Complementacion Economica.
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Elestablecimiento de acuerdos comerciales ha sido complementado con otras medidas para reducir las barreras al
comercio internacional. Entre ellas destaca el programa de reduccién arancelaria emprendido a partir de 2008. En
el contexto de este programa, @euerdo a datos de la Organizacién Mundial de Comercio, el arancel para Nacién
Mas Favorecida promedio se ha reducido en mas de 3 puntos porcentuales. Dicha reduccién es una de las mayore:
a nivel internacional y contrasta con medidas en el sentido cdoteatoptadas por algunos paises.

Cambio en arancel promedio NMF*
20082010
(puntos porcentuales)

1.0

0.1

1 0.8 0.7 7

o
S

México
Rusia
Venezuela
Pert
Unién Europea
Corea del Sur
Chile
China
Colombia
Estados Unidos
India
Brasil
Argentina

*Naciéon mas favorecida.
Fuente: Organizacion Mundial de Comercio.

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

6.2.9  Adoptar una Politica de Fomento Sectorial

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

El sector rural del pais concentra el mayor nimero de hogares en condiciones de pobreza y su presencia es
considerablemente mayor en las regiegeon menores niveles de desarrollo.
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Relacién poblaciéon en situaciéon de Relacion PIB estatal per capita y PIB
pobrezay PIB estatal sector agropecuar estatal sector agropecuario,
silvicultura y pesca* silvicultura y pesca*
(20032010, 32 Entidades federativas) (20032010, 32 Entidades federativas)
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Esta condicion obedece en buena medida a un nivel reducido de la productividad laboral en el sector
agropecuario, que se refleja en un desempefio desfavorable en comparacién con otros sectores productivos del
paisy con el mismo sector en otras naciones.

Participacion en el PIB y en la fuerza de Productividad agricola por
trabajo por gran divisiéon de la , hectarea, 2009
" actividad econémica (millones de ddlares PPA)
(20052012, %)
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Fuente: INEGI ** Datos a 2006.

Dado el impacto del sector rural en el combate a la pobreza, asi como el crecimiento insuficiente de la
productividad, se redisefiardn los programas presupuestarios dirigidos al campo. Las modifideoidr@esel fin

de garantizar que los recursos alcancen efectivamente a los pequefios productores, entre los cuales se concentra
la pobreza. Adicionalmente, se buscara incrementar el financiamiento al sector. Como parte de la estrategia se
fomentaran la mecaizacion del sector y la reconversion de cultivos a través del otorgamiento de crédito y de
apoyos.

Otro sector que resulta estratégico es el del turismo. A causa de su alto impacto en la reducciéon de las
desigualdades regionales y de su capacidad parargemolos de desarrollo, asi como de su importancia en la
generacion de divisas, el fortalecimiento del sector turismo tendria un efecto de primer orden sobre la actividad
econdmica en su conjunto.
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Pobreza a nivel municipal, 2010
(% dda poblacion tota)

Niveles de marginaciéon de
municipios turisticos y no turisticos

80 (% de la poblacién total)

o 68.1 Municipios no turisticos M Municipios turisticos Municipios no tristico B Municipios turisticos
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Fuente: CONEVAL,SECT Fuente: CONAPO 2010, SECTUR.

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

Viajeros internacionales indice de competitividad en viajes y

(millones de personas) turismo 2011
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Fuente: Banco de México. Fuente: WEF, Travel and Tourism Competitiveness Report 2

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

6.2.10  Impulsar la Reforma de la Hacienda Publica

La capacidad de recaudacion de los distintos 6rdenes de gobierno de un pais es el determinante de Ultima
instancia de la capacidad deltado de atender las necesidades de la poblacion. De lo anterior se desprende la
importancia de los ingresos tributarios. Ante una capacidad reducida de generar ingresos por parte del gobierno,
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no existiran los recursos financieros para implementar progsasramaterias como desarrollo social, seguridad
publica y desarrollo de infraestructura, entre otros.

En México, a lo largo de los ultimos afios se ha dado una tendencia gradual de crecimiento de los ingresos
tributarios no petroleros como porcentaje deBPIA raiz de las dos reformas fiscales realizadas durante los Gltimos
seis afios, los ingresos tanto por IVA como por ISR alcanzaron sus niveles maximos historicos durante el period
20102011.

*
Impuesto al Valor Agregado Impuesto Sobre la Renta
(% del PIB) . (% del PIB)
4
5
3 4
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2
2
1 1
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*IncluyelMPAC, IDE elETU en los afios de su vige
Fuente: SHCF Fuente: SHCP.

En ese contexto, la razon de ingresos tributariospetroleros totales a PIB también se ubicé en sus niveles
maximos histéricos en ambos afios.

Ingresos tributarios no petroleros
(% del PIB)

N
o

o P N W A O O N ® ©

mmmmmmmm

Fuente:SHCP

Sin embargo, a pesar del gradual aumento de los ingresos tributarios, la capacidad recaudatoria total del Estado
Mexicano continta siendo relativamente reducidln comparativo con paises de la OCDE indica que la razon de
ingresos tributarios a PIB de México es menor en 8 puntos porcentuales al promedio de los paises miembros y es
menor también a la de los paises similares al de México en términos de ingrestasréksiudacion en Portugal es

mayor en 6 puntos porcentuales, la de Grecia en 4 puntos y la de Turquia en 3 puntos.
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Ingresos tributarios de paises miembros de la OCDE,

2010
Pais % del PIB Pais % del PIB
Dinamarca 44.7 Portugal 219
Noruega 41.7 Irlanda 21.8
Suecia 38.9 Alemania 211
Islandia 32.7 Polonia 19.4
Austria 294 Grecia 19.4
Nueva Zelanda 294 Suiza 19.3
Finlandia 28.7 Turquia 18.5
Italia 27.4 Republica Checa 185
Bélgica 26.4 Espafia 18.2
Hungria 25.2 Corea 16.5
Canada 24.6 Francia 16.0
Reino Unido 24.0 México 15.7
Luxemburgo 239 Petrolerod 5.1
OCDE - Total 23.7 No Petroleros 10.6
Australia 23.2 Estados Unidos 15.3
Holanda 23.2 Japon 13.6

Nota: No incluye las aportaciones a la seguridad social ni impuestos a la pro

* Incluye los impuestos, productos y aprovechamientos a la actividad petrole
Fuente: OECD Stats, SHCP.

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

(% del PIB)
Promedio OCDE 33.8 20.0 9.2 8.4
México 18.8 15.3 0.7 2.9
México' 13.9 10.4 0.7 2.9
Chile 19.6 17.4 1.2 1.0
Estados Unidos 24.8 9.4 9.1 6.4
Corea del Sur 25.1 15.1 4.2 5.7
Turquia 25.7 17.2 2.4 6.1
Japoér 27.7 9.1 7.2 11.4
Canada 31.0 12.8 15.4 2.8
Espafia 321 11.2 8.9 12.0
Polonia’ 31.6 16.5 4.0 111
Reino Unido 34.7 26.3 1.8 6.6
Alemania 35.9 11.3 10.5 14.1
Francia 42.8 14.9 4.6 23.2
Italia 42.8 22.7 6.6 13.4

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

% Cifras para 20009.

4 México sin derechos sobre hidrocarburos.

Fuente: OECD Stats, SHCP.

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

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

Fuente: OECD Stats, SHCP.

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

1 Mejorar el proceso e incrementar el nivel de la recaudacifmor medio de medidas para incrementar la
base de contribuyentes, disminda participacion en el sector informal, simplificar el sistema impositivo y
aumentar la eficiencia recaudatoria de las autoridades de los tres niveles de gobierno.

1 Reducir y racionalizar las exenciones vy privilegios fiscadesavés de la reduccion dies gastos fiscales y
de su redisefio para hacerlos mas equitativos, progresivos y transparentes. Con ello se focalizaran los
estimulos fiscales y subsidios en los sectores de la poblacién que mas lo necesitan y se incrementara la
recaudacion.

1 Reducir la easion y la elusion fiscalesimplementando medidas para que el Registro Federal de
Contribuyentes sea un requisito indispensable para la integracion al sistema financiero, fomentando el
traslado al sistema financiero de una mayor parte de las transaccmme@ctualmente se realizan en
efectivo y fortaleciendo las politicas de fiscalizacion.

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

Redefinir las obljaciones de los tres érdenes de gobierncon medidas como la ampliacién de las
atribuciones de control y cobro por parte de las entidades federativas y municipios, el otorgamiento de
incentivos para la modernizacion de los sistemas de cobro y los padier@mtribuyentes y la adopcién

de acciones para incrementar la transparencia y la rendicién de cuentas en todos los 6rdenes de gobierno.
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7. CONCLUSIONES

El primer paquete econémico de la PreseAdministracion es un primer paso para la conformacion de un Estado
Eficaz que nos permita a todos los mexicanos realizar el proyecto de vida que nos propongamos.

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

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

El programa se enmarca dentro de una estratagés amplia que busca hacer una realidad el deseo de todos los
mexicanos de, en un contexto de libertad, alcanzar una vida digna. Para ello, se seguird una agenda de acciones e
diez vertientes. Como ya se mencion0, es necesario mantener la estabilidadet@ndémica. Sin embargo, esa es
condicion necesaria mas no suficiente para alcanzar un mayor nivel de desarrollo y reducir de forma sostenida la
pobreza. Para ello, se requiere fomentar la competencia econdémica, reformar el sector energético, pronaover un
mayor inversion en capital humano, aumentar el nivel de crédito, incrementar la inversion en infraestructura,
transitar hacia la seguridad social universal, establecer una estrategia integral de comercio exterior y de impulso a
sectores prioritarios, yifialmente fortalecer a la Hacienda Publica.
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ANEXQA. EVOLUCIOECONOMICXDELASFINANZASRUBLICAZ0062012

A.1 Evolucion de la Economia Mexicana 28 2
A.1.1 Oferta y Demanda Agregada

Durante el periodd20062012 el valor real del PIB se expandié a una tasa anual promedio de 2.4 por ciento. Al
interior de la demanda agregada, los componentes mas dinamicos fueron las exportaciones no petroleras y la
formacion bruta de capital fijo ejecutada por el sectdbfico. Por su parte, dentro de las actividades productivas
destacaron los avances registrados en los servicios financieros y de seguros; informacién en medios masivos
direccién de corporativos y empresas; electricidad, agua y suministro de gas por ductmssumidor final, y
comercio.

Oferta y demanda agregadas

(Variacién real anual promedio) Producto interno bruto

(Variacion real anual promedio)

2006-2012/
2006-2012/
Oferta 3.0
PIB 24 Total 2.4
Importaciones 54 Agropecuario 1.8
Demanda 3.0 Industrial 2.0
Consumo 2.3 Mineria 0.4
Privado 24 Manufacturas 2.3
Plblico Zodl Construccion 23
Formacion de capital 4.6 Electricidad 5.1
Privada 4.0 Servicios 3.1
Publica 7.2
Exportaciones 5.6 Y Cifras preliminares.

En 2012 corresponde a enero-septiembre.

1/ Cifras preliminares. Fuente: INEGI.

En 2012 corresponde al primer semestre
Fuente: INEGI.

A.1.2 Empleo

Entre 2006 y 2012, el numero de trabajadores afiliados al IMSS creci6 a un ritmo anual promedio de 3.0 por ciento.
En ese periodo los sectores con mayores ritmos de expansion en el empleo fisenoal la industria extractiva,
los servicios para empresas y hogates,comercio y la construccion.

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

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

Total 4.7 39 -03 -13 583 4.0 4.8 603 525 -38  -181 730 591 729
Agropecuario -1.8 07 -11 -11 4.4 31 3.4 -6 3 -4 -4 15 11 12
Industrial 3.3 15 -53 -41 7.8 4.5 5.7 165 76 -281 -203 375 231 313
Comercio 4.5 4.9 25 -0.7 4.7 4.8 55 118 133 70 -19 137 146 172
Servicios 6.6 5.9 31 0.8 35 3.3 3.7 327 313 177 45 203 202 232

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

A.1.3 Inflacion

En el periodo 200@012, la estabilidad macroeconémica se ha mantenido como una de las fortalezas
fundamentales de la economia mexi@a. Asi, el ejercicio disciplinado de la politica fiscal y la conduccion
responsable de la politica monetaria se han traducido en una tasa de inflaciobn moderada, de forma que entre 2006
y 2012 la tasa de inflacién anual del INPC al cierre de cada afi@gitoth4 por cientd? comparado con una
inflacion de 9.0 por ciento en el afio 2000.

indice de preciosal consumidor

(\Variacion porcentual anual)
10.0 1

8.0 1
6.0 1
4.0 1

2.0 1

0.0
2000200120022003200420052006200720082009201020112015/

* Cifra ala primera quincende noviembre

Fuente: INEGI.

A.2 Evolucion de las Finanzas Publicas 22062

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

“para 2012 se emplea la inflacién anual observada al cierre de la primera quincena de noviembre.
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excluyendo la inversion fisica de Pemex. Ello debido, a que en la misma Ley se establecié que Pemex ya n
realizaria inversiones a través del esquema de inversion financiada gBgjing las inversiones de los proyectos
Pidiregas contratados con anterioridad se registraran en el Presupuesto cuando se realizan, en lugar de cuando se
amortizan que es lo que marca la norma para el registro de la inversion Pidiregas.

Excluyendo la inveion de Pemex, se anticipa que el balance tradicional del sector plldEabicara en un

déficit de 0.4 por ciento del PIB en 2012. Este resultado es congruente con lo establecido en el paquete econémico
aprobado para 2012, en el que se establece que eafrentar el efecto sobre la actividad econémica de la crisis
financiera de 2009 se incurriria, entre otras medidas contraciclicas, en un déficit temporal y moderado vinculado al
ciclo de la economia. Ello de acuerdo a lo sefialado en el articulo 17 ldey I&ederal de Presupuesto y

Responsabilidad Hacendaria.

Déficit pablico tradicional con y sin inversiére
PEMEX*/
35 - (% del PIB)

3.0 - " Déficit pablico tradicional
2.5 1 w|Déficit publico tradicional
2.0 1 sininversiéon de PEMEX
1.5
1.0
0.5

0.0

0.5
-1.0 -

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012e/
*/ Excluye de 2006 a 2007 los recursos para los programas de conclusi
la relacion laboral, en 2008 el costo asociado por la entrada en vigor de
Nueva Ley del ISSSTE y en 2009 el reconocimiento de las obligacioneg
PIDIREGAS.
e/ Estimado para cierre de afio.
FUENTE: SHCP.

La deuda publica neta entre 2006 y 2012 pasara de 19.1 a 33.4 por ciento del PIB anual como resultado
principalmente de lo siguiente: i) el reconocimiento en 2008 de las obligaciones peressodarivadas de la
Reforma a la Ley del ISSSTE y su costo de transicién de 2.4 puntos porcentuales del producto anual, ii) el registr
contable y presupuestario al 31 de enero de 2009 de las obligaciones Pidiregas de Pemex de 8.2 por ciento del PIE
las cwles eran registradas por la entidad en cuentas de oréstas son obligaciones que fueron contraidas en
afios anteriores pero que no se reflejaban en la deuda publica hasta que se fueran amortizando de acuerdo con la
normatividad aplicableg iii) la criss financiera internacional, la cual llevé a que se observara un crecimiento menor

al potencial asi como una depreciacion del tipo de cambio, y iv) el déficit tradicional sin inversion de Pemex entre
2010y 2012 como parte de las medidas contraciclicaslaresis global de 20eB3009.

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

120



CRITERIOS GENERALES DE POLITICA ECONOMICA 2013

Deuda publica neta
(% del PIB anual)

=Deuda publica s/ ISSSTE y rec.Pidir

40.0

350 Reconocimiento Pasivos Pidireg

30.0 Obligaciones ISSS”
25.0

20.0
15.0
10.0

5.0

0.0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/

e/ Estimadgpara cierre de afio.
FUENTE: SHCP.

Entre 2006 y 2012, las fuentes de financiamiento del sector publico no financiero aumentaran en 3.7 por ciento del
PIB, como resultado de los siguientes factores:

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

 Mayores ingresos tributarios en 0.7 por ciento del PHbidb, principalmente, a las reformas fiscales
aprobadas en 2007 y 2009.

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

Por el lado de los usos del mayor financiamiento, el 2.6 por ciento del PIB se destin6 a aumentar el gasto
programale (1.7 puntos porcentuales para la inversion de Pemex y 0.9 puntos porcentuales para el gasto del
resto del sector publico); 0.3 por ciento del PIB se destind a incrementar las participaciones y aportaciones a
entidades federativas y municipios y 0.8 p@nto del PIB a compensar menores ingresos petroleros.

Fuentesy usos de los recursos financieros adicionalk
entre 20062012e/1/
(% del PIB)

Menor costo Mayor gasto
Mayor financiero y Programble
déficit adefas devengado

vioico T

26

Mayores
participaciones y Menor
aportaciones  ingreso
ributario e g petrolero

e/ Estimado para cierre de afio.
1/ En 2012 no considera los ingresos propios excedentes de dependengi
y entidades, ni las ampliaciones derivadas de éstos.
FUENTESHCP.
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A.2.1 Ingresos Publicos

Entre 2006 y 2012 los ingresos se mantuvieron en el mismo nivel como proporcion del producto en 21.8 por
cientd”. Esto se debe por un lado, al incremento en itugresos tributarios de 0.7 puntos porcentuales del
producto, fundamentalmente por la introduccion en 2008 de los impuestos empresarial a tasa Unica y a los
depdsitos en efectivo; las modificaciones al marco tributario para 2010, tanto de los impuestzblapl al
consumo, al ingreso y a los productos; asi como las medidas realizadas en materia de administracion tributaria.
Efecto que se compenso6 con menores ingresos petroleros.

En la recaudacion tributaria destaca lo siguiente:

i Elincremento en los ingses tributarios en el periodo se observa ain cuando la posicion en el ciclo econémico
es diferente entre 2006 y 2012. Una brecha de producto negativa reduce el valor de los ingresos tributarios
como porcentaje del PIB en 2012 y una brecha de productoiye$itincrementa en 2006.

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

1 La recaudacion por IVA&012 se ubica en 3.7 por ciento del PIB, mismo nivel que en 2006, lo que obedece al
efecto del ciclo de la economia en la recaudacion de este tributo como proporcién del PIB, dado que el
consumo de bienes durables tiene un grado elevado de sensibilldzidl@ econémico. En el periodo el IVA
aumento6 en términos reales 12.2 por ciento, debido principalmente al incremento en la tasa de este impuesto
de 15 por ciento a 16 por ciento, asi como a las mejoras en la administracion tributaria.

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

Se prevé que los ingresos no tributarios del Gobierno Fedscaéndan a 0.9 por ciento del PIB, monto superior

en 0.1 puntos porcentuales del PIB. Mientras que los ingresos petroleros se ubican en 7.5 por ciento del PIB,
monto 0.8 puntos porcentuales del producto menor al nivel de 2006, como resultado de unauti€mide la
plataforma de produccion de petréleo por 715.6 miles de barriles diarios durante el periodo (22.0 por ciento), el
mayor valor de las importaciones de petroliferos (130.1 por ciento real) y un menor precio del gas natural (59.3
por ciento), faocbres que se compensaron parcialmente con un mayor precio de exportacion de la mezcla
mexicana en 48.7 dolares por barril.

“2Todas las cifras que se presentan para 2012 corresponden a la estimacion jere elecario.
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Ingresos Presupuestarios del Sector Publito
- Por ciento del PIB

2012 Diferencia Estructura
2006 2007 2008 2009 2010 2011 Estim. 20122006 % 2012

Total 21.8 220 235 236 226 22.7 218 0.0 100.0
Petroleros 83 78 87 73 74 1.7 7.5 -0.8 34.6
Goberno Federal 52 45 57 41 45 49 46 -0.6 21.2
Ingresos propios de PEMEX 31 33 30 32 29 27 29 -0.2 135
No petroleros 135 142 148 16.3 15.2 151 14.2 0.7 65.4 I
Tributarios 90 93 99 94 101 100 97 0.7 445
ISRIETUIDE 43 47 51 50 52 53 51 0.8 23.6
IVA 37 36 38 34 39 37 3.7 0.0 16.9
IEPS 04 04 04 04 05 05 0.5 0.1 2.1
Importacion 03 03 03 03 02 02 02 -0.1 0.9
Otros 03 03 03 04 03 03 0.2 -0.1 1.0
No tributarios 45 49 49 68 51 51 4.5 0.0 20.8
Gobierno Federal 08 14 12 32 14 12 09 0.1 4.1
Organismos y empresas distintasde PEM 3.7 35 37 36 38 39 36 -0.1 16.7
Ingresodributarios totales 86 89 82 95 96 90 85 -0.1 39.1
Ingresos no tributarios totales 13.2 13.1 153 141 13.0 13.7 133 0.1 60.9

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

A.2.2 Gasto Publico

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

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

1 El gasto primario sin consider& inversion de Pemex se increment6 en 1.2 puntos porcentuales del
producto. Las participaciones pagadas a entidades federativas se mantuvieron en niveles similares a los
observados en 2006 como porcentaje del producto a pesar de que en 2012 se derogdesto sobre la
tenencia y que disminuyeron los ingresos petroleros como porcentaje del producto, y el gasto
programable devengado se increment6 en 1.3 puntos porcentuales del PIB.
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1 El incremento en el gasto programable se canaliz6 a mayor inversion dexPpago de pensiones,
servicios médicos, el Programa Oportunidades y mayor costo de combustibles de CFE.

Gasto Neto del Sector Publico Presupuestario
- Por ciento del PIB

2012 Diferencia Estructura
2006 2007 2008 2009 2010 2011 Estim. 20122006 % 2012

Total 21.6 219 236 259 255 252 241 2.5 100.0
Sininversién de PEMEX 214 216 23.0 238 235 234 222 0.8 92.0
Costo financiero 24 21 19 22 20 19 2.0 -0.4 8.3

Intereses, comisiones y gastos 20 19 16 19 19 18 1.9 -0.1 8.0
Programa € apoyo a deudores 04 02 02 03 01 01 0.1 -0.3 0.3
Gasto primario 19.2 198 21.7 23.7 235 233 221 2.9 91.7
Sininversion de PEMEX 19.0 195 211 216 215 215 20.2 1.2 83.7

Gasto progamable devengadd”’ 16.0 169 183 20.6 20.2 200 19.0 3.0 78.6
Sin inversién de PEMEX 158 165 17.7 185 181 182 17.1 1.3 70.6
Participaciones 32 29 35 31 33 33 3.2 0.0 13.1
Adefas y otros menos diferimiento de

pagos 00 00 -01 -01 00 0. 0.0 0.0 -0.1

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

1_/En 2012 no incluye las ampliaciones de gastos derivadas de ingresos propios excedentes de dependencias y entids
2_/ Excluye cuotalSSSTEOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo. [
2007 excluye el costo del Programa de Conclusion de la Relacion Laboral.

FUENTE: SHCP.

Desde la perspectiva de quién ejerce el gasto primario dedarkcion, entre 2006 y 2012 el 35.1 por ciento de las
mayores erogaciones correspondié a las entidades federativas por medio de participaciones, aportaciones,
transferencias y convenios; el 32.6 por ciento a las dependencias de la Administracion Riitalz&da, de los

cuales 6.0 puntos porcentuales se destinaron al pago de pensiones a los beneficiarios del IMSS y del ISSSTE; el 3
por ciento a entidades paraestatales bajo control presupuestario directo; 1.9 por ciento a los Poderes y entes
auténomas, 0.2 por ciento al INEGI y 0.1 por ciento al Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa.

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

1 Si se excluye la inversion de Pemex, el gasto programable se incrementa en 1.3 por ciento del PIB al pasa
de 15.8 a 17.1 por ciento del PIB.

* Para fines de analisis se excluyen de 2006 a 2007 los recursos para programas de conclusién de la relacién laboraldéalesnizios asociada a la
Reforma de la Ley del ISSSTE en 2008 y en 2009 el reconocimiento de los pasivB&ilegas. También se homologa el tratamiento de las operaciones
ajenas del sector paraestatal para todo el periodo y se homologan otros registros.
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1 Del mayor gasto programable, 52.9 por ciento se destiné a gasto corriente y 47.1 por ciento a gasto de
capital.

1 En cuanto a la composicion del gasto programable, se observa que entre 2006 y 2012 la participacion del
gasto de capital aumenté de 19.6 a 24dJ¥ ciento.

1 Al interior del gasto corriente 56.8 por ciento se destind al pago de pensiones, 30.3 para desarrollo social
donde destaca el Programa Oportunidades, los seguros médicos, 70 y mas y estancias infantiles y el 13.C
por ciento al resto del gasto.

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

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

1 Las actividades de desarrollo sd@bsorbieron el 57.9 por ciento del total del gasto programable de 2012
y aumentaron en 1.4 puntos porcentuales del producto respecto a 2006. A su interior, sobresale el mayor
gasto en salud, proteccion social, vivienda, servicios a la comunidad, stnu®s sociales y educacion.

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

1 EIl gasto en funciones de gobierno aument6 su participacion en el gasto programable de 8.6 a 9.2 por
ciento del total entre 2006 y 2012, donde seguridad nacional, justicia y orden publico y de seguridad
interior representaron el @.0 por ciento de las funciones de gobierno en 2012, mientras que en 2006
representaban el 58.3 por ciento.
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Gasto Programable Devengado del Sector Publico Presupuestario
Clasificacién econémica
- Por ciento del PIB

2012 Diferencia 20122006
2006 2007 2008 2009 2010 2011 Estim. Nominal Estructura %

Totaf-/ 16.0 169 183 20.6 20.2 20.0 19.0 3.0 100.0 I
Sin inversion de PEMEX 158 165 17.7 185 181 182 17.1 1.3 42.5
Gasto coriente 129 133 139 155 151 151 144 1.5 52.9 100.0 I
Servicios personales 5.9 5.8 5.8 6.4 6.1 6.0 5.8 -0.1 -1.5 -2.9
Pensiones y otros gastos de
seguridad social 19 20 21 2.4 2.6 2.7 2.8 0.9 30.0 56.8
Subsidios y transferencias 2.0 2.2 2.6 3.0 2.9 3.1 3.0 1.0 33.3 63.0
Gastos de operacion 31 3.2 3.3 3.6 34 33 2.8 -0.3 -89 -16.9
Gasto decapital 3.1 3.6 4.4 5.1 5.1 4.9 4.5 1.4 47.1 100.0 I
Inversion fisica 2.5 2.8 3.1 4.7 4.8 4.6 4.3 1.8 58,5 124.1
Inversion financiera y otros 06 0.8 1.3 0.5 0.3 0.4 0.3 -0.3 -11.3  -24.1

Partidas informativas:

Inversion impulsada 40 41 43 4.8 50 47 4.6 0.6
Gasto programable total incluyendo

inversion impulsada 174 181 195 20.7 204 202 193 1.9
Inversion impulsada como % del gas!

programable total 228 224 221 231 245 234 238 1.0

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

1_/En 2012 no incluye lasnpliaciones de gastos derivadas de ingresos propios excedentes de dependencias y entidades
2_| Excluye cuotas ISSSHBVISSSTE vy transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo. [
2007 excluye el costo del Programa am€lusion de la Relacion Laboral.

FUENTE: SHCP.

A.2.3 RFSP y su Saldo Histérico 20062

En 2012, se prevé que los RFSP se ubicaran en 2.8 por ciento del PIB, monto 1.5 puntos porcentuales mayor al ¢
2006". Las mayores necesidades de financiamientaexglican, principalmente por un déficit tradicional sin

inversion de Pemex en 2012, que es temporal y forma parte de las medidas contraciclicas ante la contingencia
economica global, y por la mayor inversion de Pemex.

4 Ademas del balance tradicional, éstos incorporan las necesidades de financiamiento del IPAB y el mfegapoya a deudores de la banca una vez
descontados los apoyos fiscales y de la inversion Pidiregas, asi como el cambio en el patrimonio de la banca de fmsdotie yomento.
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RequerimientosFinancieros del Sector Publico (RFS
(% del PIB)
4.0 4

3.5 A
3.0 A
2.5 A
2.0 A
1.5 1
1.0 A

0.5 A

0.0 -
2006 2007 2008 2009 2010 2011  2012e/

e/ Estimado para cierre de afio
FUENTE: SHCP.

Se espera que el SHRFSP pase de 30.2 a 37.5 por ciento del producto entre 2006 y 2012. El incremento de 7
puntos porcentuales del PIB en el saldo histérico estd determinado por las mayores obligaciones financieras
derivadas de los Proyectos PidiregasGkE y la inversion de Pemex en 1.0 puntos del PIB, del reconocimiento de
las obligaciones derivadas de la reforma a la Ley del ISSSTE en 2.4 puntos del producto, de la depreciacié
cambiaria del peso respecto al dolar en 2.6 puntos del PIB, asi comoobtigaciones asociadas al balance
tradicional sin inversiébn de Pemex que aumentaron como parte de las medidas contraciclicas emprendidas para
enfrentar los efectos de la crisis financiera internacional de ZIE® y que junto con el efecto de un creciman

menor al potencial por la crisis, tuvieron una contribucion de 3.6 puntos del PIB. Los elementos anteriores fueron
compensados en parte por las disminuciones de las obligaciones financieras del IPAB de 1.5 puntos, del fondc
carretero de 0.7 puntos y erograma de apoyo a deudores de 0.1 puntos porcentuales del PIB.

SaldoHistérico de los Requerimientos Financieros de
Sector Plblico
(% del PIB*/)

40.0 Obligaciones ISSS’
35.0
30.0
25.0
20.0
15.0
10.0
5.0

0.0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012e/
*/ Calculadosen base al PIB anual.
e/ Estimado para cierre de afio.
FUENTE: SHCP.
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ANEX@.MARCOMACROECONOMIESTIMACIORNELASINANZASUBLICAR0122013

B.1 Marco Macroeconémico, 2012013 (estimado)

2012 2013
Producto Interno Bruto
Crecimiento % real 3.9 35
Nominal (miles de millones de pesos) 15,603.0 16,715.6
Deflactor del PIB (variacion anual, %) 4.3 35
Inflacion (%)
Dic. / dic. 3.8 3.0
Tipo de cambio nominal (pesos por délar)
Promedio 13.2 12.9
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)
Nominal fin de periodo 4.5 4.7
Nominal promedio 4.3 4.6
Real acumulada 0.6 1.6
Cuenta Corriente
Millones de délares -8,989.1 -15,193.5
% del PIB 0.8 1.2
Variables de apoyo:
Balance fiscal (% del PIB)
Con inversion de Pemex -2.4 -2.0
Sin inversién de Pemex -0.4 0.0
PIB de los Estados Unidos
Crecimiento % real 2.2 2.0
Produccién Industrial de los Estados Unidos
Crecimiento % real 3.8 2.3

Inflacion de los Estados Unidos (%)
Promedio 2.1 2.0
Tasa de interés internacional

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

Precio promedio (do6lares / barril) 101.7 84.9
Plataforma de exportacion promedio (mbd) 1,247.5 1,183.5
Plataforma de produccién crudo (mbd) 2,540.0 2,550.0
Gas natural

Precio promedio (délares/ MMBtu) 2.6 3.2
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B.2 Estimacioén de laSinanzas Publicas 202013

Estimacion de las finanzas publicas p2@l22013

Balance econémico -368,886.4 -326,323.7 -2.4 -2.0 -14.d
Balance econémico sin inversiéon de Pemex -67,631.4 0.0 -0.4 0.0 -100.0
Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
Balance presupuestario -368,886.4 -326,323.7 -2.4 -2.0 -14.E|

Ingresos presupuestarios 3,397,391.6 3,575,999.9 21.8 21.4 1.7|
Petroleros 1,177,021.3 1,238,066.4 7.5 7.4 1.6
Gobierno Federal 719,477.6 763,082.0 4.6 4.6 2.5
Pemex 457,543.7 474,984.4 2.9 2.8 0.3
No petroleros 2,220,370.3 2,337,933.5 14.2 14.0 1.7
Gobierno Federal 1,652,812.5 1,713,940.5 10.6 10.3 0.2
Tributarios 1,512,507.0 1,621,176.9 9.7 9.7 3.6

No tributarios™/ 140,305.5 92,763.6 0.9 0.6 -36.1
Organismos y empresa%’ 567,557.8 623,993.0 3.6 3.7 6.2
Gasto neto pagado 3,766,278.0 3,902,323.6 24.1 23.3 0.]]
Programable pagado 2,933,958.7 2,995,118.1 18.8 17.9 -1.4
Diferimiento de pagos -27,986.4 -28,965.9 -0.2 -0.2 0.0
Programable devengadle’ 2,961,945.1  3,024,084.0 19.0 18.1 -1.4

No programable 832,319.3 907,205.5 5.3 5.4 5.3
Costo financiero 313,054.5 350,386.6 2.0 2.1 8.1
Participaciones 495,087.8 533,646.2 3.2 3.2 4.1
Adefas 24,177.0 23,172.7 0.2 0.1 -7.4
Costo financiero del sector pL’JinC’e’ 313,554.5 350,886.6 2.0 2.1 8.]]
Superavit econémico primario -55,331.9 24,562.9 -0.4 0.1 -142.&1

1 / En 2012 no considera49.8 Mmp en los ingresos propios excedentesde dependenciasy entidades, ni las
ampliaciones derivadas de éstos
2_/Incluye costo financiero de entidades de control presupuestario indirecto.
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