CRITERIOS GENERALES
DE POLITICA ECONOMICA
PARA LA INICIATIVA
DE LEY DE INGRESOS
Y EL PROYECTO DE
PRESUPUESTO DE EGRESOS
DE LA FEDERACION
CORRESPONDIENTES
AL EJERCICIO FISCAL

2025

S, o

¥ CSIIEN
LR WK a a
Q ~ETAT W . = . -
HBoNiEg Secretaria de Hacienda y Crédito Publico




., Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

CONTENIDO
1 INTRODUCCION et e e 4
2. ENTORNO ECONOMICO 2024 .....coovivieieresesssesesssssssesessssssssesessssssesesessssssesesessssssesesessesseses 8
2.1. Evolucion y perspectivas de la economia GloDa ... 9
2.2. Evolucion y perspectivas de la @CoONOMIA MEXICANA........oovvooerrvveoeeeeeceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseseseseoeseeenes 12
2.3. Desempeno de las finanzas publicas y perspectivas de CIEIMTE......... oo, 21
3. LINEAMIENTOS DE POLITICA ECONOMICA PARA 2025......coooooeoesoeeeeeeeseseseeeseseeseesesesseeseso 25
3.1. Perspectivas de crecimiento eCoONOMICO PAra 2025 ... 26
3.2. Politica de responsabilidad NACENAAIIA. ... 29
3.3. Politica de iNGresos PreSURUESTAIIOS. .........vvwrveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesseeseeseesesseseseseos s sesssseeessseses s 35
3.4, POIITICA A& QASIO PUDICO w..oooooeeeeeeeeeeeeeeeeee e 38
3.5, POIItICA A& AU PUIIICA ... oo 46
3.0, POIMICA fINBNCIETA . ..oovvververeeeeeeeeeeeeeeee e 48
4. EVOLUCION ECONOMICA Y DE LAS FINANZAS PUBLICAS EN EL MEDIANO PLAZO.................... 53
4.1. Escenario macroeCoNOMICO 2026-2030........corrrerreeeeimmmissesseeeesesesessssmmssssssssssssssssssssssssssssssssseseee 54
4.2. Perspectivas de finanzas pUDICAS 2024-2030 .........eecoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeseeeeeee e essene 56
4.3, RIESOOS FISCAIES ..ot e s e se s ss s ees s 57
AINEXO |t 62
1.1. Desempeno de 13s finanzas pUDICAS 20182024 ... oeeeeeeeeeeeeeceeeeeeeeeeeeeeesesseseseesssssessessssnesens 63
AINEXO Tl 70
I1.1. Evolucion de los sectores de financiamiento vy de pensiones en 2024 ..........cvcoeeeeceeeeeceneeecenenennn. 71
II.2. Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas en 2024.............corvvvccoreenrrrnene. 76
I1.3. Estimacion del precio del petrOleo PAra 2025......... oo 79
I1.4. Gasto programable del Sector PUDIICO 2024-2025 ... sssssisssesssssons 80
I1.5. Marco macroeCONOMICO 2024-2025.........ccorerereeeeeeeimssessseesssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssesenns 81
I1.6. Estimacion de las finanzas publicas para 2024-2025...........c oo 82
AINEXO v 83
[11.1. Marco macroeCoNOMICO 2023-2030 ......cccuuerrreeeeeeesmmsmissseesesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssees 84
[11.2. Perspectivas de finanzas pUDICAS 2024-2030.........oeooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeessssessssssessssssseesssssssnenens 85
l1.3. Perfiles de amortizacion de la deuda y otros compromisos de pago 2024-2030................... 89




1

INTRODUCCION




. Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

1. INTRODUCCION

El Paguete Econdmico 2025 es un instrumento fundamental para consolidar la transformacion de la vida publica
de México, reforzando un modelo de desarrollo econdmico con justicia social en el que el Estado asume un
papel central como promotor del bienestar colectivo. Esta propuesta prioriza a las personas en situacion de
vulnerabilidad, garantizando el pleno egjercicio de sus derechos constitucionales, al tiempo que canaliza
recursos estratégicos hacia la inversion publica y el fomento de la economia nacional. Inspirado en los
principios del humanismo mexicano con el propdsito de alcanzar una prosperidad compartida. Este proyecto
de presupuesto se fundamenta en torno a cuatro pilares esenciales: bienestar social con equidad, inversion
publica estratégica, disciplina fiscal con austeridad republicana, y medidas de simplificacion con mayor eficacia
operacional.

Respecto al primer pilar, el Gobierno de México continuara fortaleciendo los Programas para el Bienestar, los
cuales son indispensables para mejorar la calidad de vida de los grupos mas vulnerables de la sociedad.
Programas como la Pensién para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores, que ha contribuido a reducir Ia
pobreza en la poblacion mayor de 65 afios en 12 puntos porcentuales [pp] entre 2018 y 2022, reflejan el impacto
positivo de estas politicas. En 2025 se ampliara la cobertura de este programa, permitiendo el acceso en una
primera fase a mujeres de 63 a 64 afos, en reconocimiento a las labores domeésticas y de cuidado que
tradicionalmente llevan a cabo. Se espera que, al cierre de 2030, los programas sociales puedan beneficiar a
un total de 14.4 millones de personas.

Asimismo, se seguira impulsando el derecho a la educacion vy el fortalecimiento del capital humano a través de
programas como La Escuela es Nuestra y las Becas para el Bienestar Benito Juarez, ampliando la matricula y
mejorando la infraestructura educativa. Por otra parte, en materia de salud, el fortalecimiento del IMSS-Bienestar
y del programa Salud Casa por Casa garantizaran la atencion meédica gratuita a quienes carecen de seguridad
social, al tiempo que se optimizard la distribucion de medicamentos mediante la digitalizacion de sus procesos
logisticos. A la par, se seguird fomentando el reconocimiento de los derechos laborales, a través de esquemas
de afiliacion al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS] dirigidos a la poblacion trabajadora que actualmente
NO cuenta con este acceso, con el fin de mejorar su calidad de vida y reconocer su contribucion a la sociedad.

Se implementard, ademas, una estrategia de acceso a la vivienda asequible, asi como la regularizacion de
propiedades para brindar seguridad a grupos con rezago habitacional. Estas acciones fomentaran el desarrollo
y el ordenamiento territorial desde una perspectiva humanista, reafirmando el acceso a la vivienda como un
derecho fundamental de todos los mexicanos.

Con el propdsito de avanzar hacia la igualdad sustantiva de género, el Gobierno de México promovera
medidas para cerrar la brecha salarial y aumentar la participacion de las mujeres en la economia. Se impulsaran
reformas constitucionales para garantizar la paridad de género en toda la administracion publica, estableciendo
gabinetes paritarios a nivel federal y estatal. Ademas, la creacion de la Secretaria de las Mujeres permitird
priorizar politicas publicas que aseguren el pleno ejercicio de los derechos sociales y humanos de esta
poblacion. Por ejemplo, con el Registro Nacional de Medidas de Proteccion, se exigira que las instituciones de
seguridad vy justicia actlen con perspectiva de género, asegurando una respuesta efectiva contra la violencia.

Aunado a lo anterior, se consolidara el Sistema Nacional de Cuidados, que garantizara la atencion adecuada
no solo para infantes, sino también para personas con discapacidad, personas adultas mayores y otros grupos
que requieren cuidados continuos. Esta iniciativa tiene como objetivo proporcionar un acceso equitativo a los
servicios de cuidado, promoviendo la corresponsabilidad entre el Estado, el sector privado vy la sociedad, con
un enfoque de equidad de género. Con estas acciones, se busca cerrar las brechas de desigualdad y




. Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

transformar las instituciones para que respondan eficazmente a las diversas necesidades de la poblacion,
garantizando bienestar integral y una distribucion justa de las responsabilidades de cuidado.

En cuanto a la inversion publica estratégica, el desarrollo econdmico serd impulsado por una amplia cartera de
inversion en infraestructura y fomento a la autosuficiencia energeética. La expansion ferroviaria desempefara un
papel central con el nuevo plan de trenes de pasajeros y de carga, que busca duplicar las lineas férreas en
operacion, mejorar la movilidad nacional e incentivar el crecimiento econdmico sostenible mediante un
transporte mas eficiente. Al mismo tiempo, se modernizaran puertos estratégicos como Coatzacoalcos, Lazaro
Cardenas, Salina Cruz y Veracruz, incrementando su capacidad logistica para conectar las cadenas productivas
nacionales con los mercados internacionales.

Como parte de la estrategia de relocalizacion de empresas, se desarrollaran catorce Polos de Bienestar,
integrados en cien parques industriales especializados en diez sectores estratégicos, lo cual fortalecera la
capacidad del pais para atraer inversiones, maximizar las oportunidades que ofrece la cercania con Estados
Unidos (EE.UU.] y aprovechar nuestra red de tratados comerciales. En este contexto, se proyecta que para 2025
el gasto en inversion fisica alcance el 2.3% del Producto Interno Bruto (PIB], consolidando la posicion de México
COmMo un centro logistico y productivo clave en la region de Norteamérica.

A su vez, la inversion para la transicion energética serd impulsada mediante la construccion de plantas
geotérmicas, edlicas, fotovoltaicas e instalaciones de hidrogeno verde. Entre los proyectos mas destacados se
encuentra el Plan Sonora, que albergard en Puerto Pefiasco la planta solar mas grande de América Latina.
Ademas, la integracion energética incluird el mantenimiento de refinerias, en particular el complejo Olmeca-
Dos Bocas, el cual tiene como objetivo alcanzar una capacidad de refinacion de 255 mil barriles diarios de
gasolina en 2025, promoviendo la eficiencia operativa de Petrdleos Mexicanos (Pemex] vy fortaleciendo la
soberania energética del pais.

En este contexto, los proyectos de inversidon privada jugaran un papel relevante en esta transicion,
complementando los esfuerzos publicos y asegurando el uso eficiente de los recursos. La colaboracion con el
sector privado permitird acelerar el desarrollo de energias limpias vy fortalecer la infraestructura energética del
pais, consolidando al pais como un lider en la agenda global de sostenibilidad.

Finalmente, en lo que corresponde al tercer pilar, la disciplina fiscal seguird orientando el gjercicio del gasto
publico, eliminando gastos suntuarios, elevando la calidad de los servicios y favoreciendo una administracion
eficiente que consolide la confianza de la poblacion en la gestion presupuestaria. Por tanto, el Proyecto de
Presupuesto de Egresos de la Federacion [PPEF) 2025 reafirma el compromiso del Gobierno de México con la
austeridad republicana, garantizando que no regresaran los lujos ni los privilegios a la administracion publica.
Ademas, se mantendra la separacion entre el poder econdmico vy el poder politico, asegurando que la toma
de decisiones responda al interés publico y no a intereses de una minoria. Asi los recursos se destinaran a
programas y obras que beneficien directamente a toda la poblacidon y contribuyan al desarrollo econdmico y
social del pais.

Como parte de la politica de austeridad, se transformara la Secretaria de la Funcion Publica en la Secretaria
Anticorrupcion y de Buen Gobierno, con el objetivo de consolidar las compras publicas de forma eficiente y
transparente. Esta reestructuracion garantizard que los ahorros generados se reinviertan en sectores
estratégicos, como la salud, la educacion vy la infraestructura productiva, priorizando el bienestar de la
poblacion. Ademas, en linea con el articulo 127 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, se
asegurara gue ningun servidor publico reciba una remuneracion mayor que la de la persona titular del Poder
Ejecutivo, reafirmando asi el compromiso del gobierno con una administracion austera y con vocacion de
servicio.
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Cabe destacar que el Gobierno de México continuard reforzando la recaudacion sin crear © aumentar
impuestos en términos reales, mediante la prohibicion de condonaciones fiscales a grandes contribuyentes, el
combate al fraude fiscal y medidas de modernizacion tecnoldgica y digital. Estas ultimas jugaran un papel
central para aumentar la recaudacion e impulsar la transformacion de la economia a partir de 2025.

La digitalizacion fiscal serd liderada por la creacion de la Agencia de Transformacion Digital y
Telecomunicaciones [(ATDT), la cual introducird mejoras significativas en la administracion publica,
incrementando la eficiencia, optimizando la recaudacion territorial v aduanera, y facilitando la atraccion de
inversiones. Las propuestas de la ATDT se enfocardn en modernizar los sistemas de pago de impuestos
mediante tecnologias digitales para fortalecer la transparencia y garantizar la trazabilidad fiscal de las
transacciones. Esto incrementard la capacidad de supervision y facilitara la recaudacion tanto a nivel local como
federal. Al mismo tiempo, se mejorard el funcionamiento de las aduanas para combatir la evasion fiscal y
aumentar la eficiencia operativa.

El Gobierno de México continuarad gestionando las finanzas publicas con prudencia fiscal, priorizando el gasto
social y de inversion y aumentando los ingresos presupuestarios sin imponer una mayor carga tributaria a la
sociedad. Se fortaleceran los amortiguadores financieros para mitigar riesgos econdmicos, con una reduccion
del déficit de 5.9% en 2024 a 3.9% en 2025, y una deuda publica sostenible, proyectada en 51.4% del PIB al cierre
de ambos afios. Ademas, se preve que el déficit siga reduciéndose de manera gradual en el mediano plazo
para asegurar que la deuda publica se mantenga constante y en niveles manejables. En paralelo, se
implementaran operaciones de refinanciamiento y manejo de pasivos para atenuar la volatilidad financiera,
disminuir el costo del servicio de la deuda v liberar recursos para la inversion publica.

Perspectivas de la economia mexicana en 2025

Las politicas publicas anteriormente descritas impulsaran un crecimiento economico solido, sustentado en un
mercado interno robusto y mayores niveles de inversion privada y publica. En particular, el consumo privado
sequira siendo el motor principal del crecimiento, fortalecido por los Programas para el Bienestar, los cuales no
solo garantizan ingresos adicionales para los hogares, sino que brindan una plataforma sélida que reduce la
incertidumbre financiera y permite a las familias planificar sus gastos de manera mas segura.

Las nuevas politicas de inclusion econdmica, que fomentan una mayor participacion de las mujeres en el
mercado laboral mediante la prestacion de apoyo en materia de cuidados, diversificaran las fuentes de ingreso
en los hogares, disminuyendo el riesgo econdmico ante pérdidas de empleo de otros miembros y ampliando
la capacidad de consumo y ahorro. Un mayor acceso al crédito bancario también potenciara el consumo vy la
inversion familiar, mejorando el bienestar general de la poblacion.

Impulsado por reformas laborales promovidas en aflos recientes, el mercado laboral seguird generando
empleos con mejores salarios, pensiones y mayor cobertura de prestaciones sociales. Estas politicas
fortaleceran empleos bien pagados y un mayor poder adquisitivo de las familias. A su vez, el crecimiento de la
demanda interna se verd reforzado por los procesos de relocalizacion global de empresas hacia México,
impulsando la inversion extranjera directa (IED] en sectores estratégicos como manufactura, transporte,
logistica, turismo y energia. Estas inversiones no solo contribuirdn a la reconfiguracion del comercio global v la
generacion de empleos, sino que incrementaran la oferta de bienes y servicios, promoviendo la competitividad
del pais.

En este contexto, México se beneficiard de la integracion regional con Norteamérica, maximizando las
oportunidades del Tratado entre México, EE.UU. y Canada (T-MEC) y aprovechando la demanda creciente en
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sectores clave, como los semiconductores. Esto continuard consolidando a México como el principal socio
comercial de EE.UU., fomentando una mayor integracion en las cadenas de valor regionales y abriendo nuevas
oportunidades de crecimiento. En este sentido, el sector exportador desempefiard un papel clave, apoyado
por el dinamismo de la manufactura en EE.UU. v la estrecha integracion comercial con ese sector. De manera
especifica, la diversificacion de exportaciones dentro de EE.UU. permitird a México ampliar su participacion en
estados y sectores estratégicos, fortaleciendo las cadenas de valor del bloque de Norteamérica.

La inversion publica complementara estas dinamicas con proyectos de infraestructura orientados a mejorar los
servicios de movilidad de pasajeros y de carga, reducir las brechas entre regiones y facilitar la participacion de
empresas nacionales en cadenas globales de valor. Las inversiones realizadas en infraestructura y de servicios
durante la administracion anterior seguirdn generando una derrama econdmica significativa en sectores como
turismo, alimentacion y esparcimiento.

El sector de la construccion seguird impulsando la actividad econdmica, aumentando la demanda de insumos
COmMo acero, cemento, madera y aluminio. Asimismo, la inversion en infraestructura vial, hidraulica, comercial,
educativa y eléctrica ayudara a movilizar recursos y disminuir cuellos de botella, contribuyendo al desarrollo
econdmico de mediano plazo.

Con estas iniciativas y condiciones favorables, 2025 se perfila como un afic de crecimiento econdmico
sostenible y bien diversificado. La combinacion de inversion estratégica, integracion comercial y expansion de
sectores clave permitird consolidar la estabilidad econdmica del pais, combatir la pobreza, reducir la
desigualdad y promover un bienestar inclusivo para las generaciones presentes y futuras.

Resumen de las Estimaciones de Finanzas Publicas

% del PIB
2024 . 2025
Aprob*/. Estim.
INngresos presupuestarios 21.3 22.1 22.3
Petroleros 3.0 3.1 32
No petroleros 18.3 19.0 19.1
Gasto neto pagado 26.2 27.0 255
Programable pagado 18.8 19.7 17.8
No programable 75 74 77
Balance presupuestario -4.9 -50 -3.2
Balance primario -12 -14 06
Balance publico amplio [RFSP) -54 -59 =59
Deuda publica [SHRFSP) 488 51.4 51.4
Partidas informativas
Crecimiento % real del PIB [rango) [25-35] [15-25] [20-3.0]
Inflacion del INPC [fin de periodo] 3.8 43 3.5
Tasa de interés [fin de periodo] 95 10.0 8.0
Precio del petréleo [promedio en dls. / barril) 56.7 70.7 57.8

Notas: Las sumas parciales pueden no coincidir por el redondeo de cifras.
*/ Estimacion publicada en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2024.
Fuente: SHCP.
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2.1. Evolucion y perspectivas de la economia global

Durante los primeros tres trimestres de 2024, la economia global mostrd un crecimiento estable, pero desigual
entre paises. La economia de EE.UU. crecid 2.8% anual impulsada por el consumo en servicios vy la inversion no
residencial, mientras que la zona euro, especialmente Alemania, experimentd un ritmo de crecimiento
moderado. En Ching, las exportaciones de manufacturas contrarrestaron la debilidad de la demanda interna,
pese a las nuevas medidas de estimulo anunciadas en septiembre y octubre.

La inflacion global siguid disminuyendo durante el afio, impulsada por la caida en los precios de mercancias y
materias primas. Sin embargo, los precios de |os servicios se mantuvieron al alza debido a una mayor demanda
en el sector, asi como por el crecimiento de los salarios nominales y factores estructurales como la escasez de
vivienda en EE.UU. Ademas, prevalecieron los chogques de oferta por eventos meteoroldgicos adversos vy
tensiones geopoliticas en Medio Oriente, afectando las cadenas de suministro.

En 2024, la mayoria de las economias avanzadas redujeron sus tasas de referencia a medida que los
desbalances laborales se normalizaron y la inflacion se acerco a los objetivos de sus bancos centrales. En EE.UU.,
la Reserva Federal (FED] redujo su tasa de referencia en dos ocasiones, el 18 de septiembre y el 7 de noviembre,
en 50 y 25 puntos base (pb), respectivamente, situando el rango de tasa en 4.50%-4.75%. Por su parte, las
condiciones financieras permanecieron restrictivas, pero mejoraron con la expectativa de mas recortes en las
tasas de interés. Sin embargo, los mercados no estuvieron exentos de volatilidad tras las sorpresas en los
resultados econdmicos, menores oportunidades de carry trade, principalmente frente al yen japonés, y los
conflictos geopoliticos que afectaron los activos financieros globales.

2.1.1 Evolucion observada durante 2024

En 2024, los indicadores oportunos y adelantados mostraron divergencias entre sectores a nivel global. Los
servicios mostraron un mayor dinamismo proveniente de los sectores financieros y de salud, mientras que las
manufacturas se mantuvieron débiles debido a la menor demanda de bienes con respecto a servicios, la
desaceleracion econdmica en China y las elevadas tasas de interés. En EE.UU., las manufacturas mostraron casi
un nulo crecimiento en el acumulado a septiembre, 0.4 pp por debajo del promedio histérico (2011-2019)
durante el mismo periodo, en contraste con los servicios que siguieron apuntalando el crecimiento.

El volumen del comercio global de bienes se recuperd parcialmente en 2024, con un crecimiento acumulado
de 1.3% anual a agosto, impulsado por mayores importaciones en EE.UU. y Asia, asi como exportaciones de
economias emergentes como China e India. Sin embargo, las cadenas de suministro enfrentaron presiones por
factores geopoliticos y meteoroldgicos, como las tensiones en Medio Oriente, los menores niveles de agua
en el Canal de Panama y el fendmeno de El Niflo, que provoco sequias y perdidas agricolas, principalmente
en la primera mitad del afo.

Mercado laboral

En 2024, las presiones en el mercado laboral se moderaron en las economias avanzadas. En EE.UU., la relacion
de vacantes por persona desempleada disminuyo a 1.1 en septiembre, el nivel mas bajo desde junio de 2021,
mientras que, en Alemania, en el segundo trimestre, esta relacion fue de 0.9, similar a la del tercer trimestre de
2018.

La creacion de empleo en EE.UU. se desacelerd a un promedio de 104 mil puestos mensuales en los ultimos
tres meses de agosto a octubre, frente a 267 mil en el primer trimestre del afio. La tasa de desempleo subio a
41% en octubre, 0.4 pp Mas que en diciembre de 2023, con cifras ajustadas por estacionalidad. Por su parte, la
tasa de participacion laboral aumentd a 62.6% en octubre, 0.1 pp mas que en diciembre de 2023, destacando
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la alta participacion de migrantes, que representd 19% del total. Los salarios reales por hora crecieron de 0.9%
en diciembre a 1.3% en septiembre debido a la menor tasa de inflacion, mejorando el poder adquisitivo de los
hogares.

En la zona euro, la tasa de desempleo se mantuvo en minimos histéricos del 6.3% en septiembre. La creacion
de empleo disminuyd de un promedio de 167.4 mil en el cuarto trimestre de 2023 a 83.4 mil generados en el
segundo trimestre de 2024. Por su parte, los salarios reales por hora crecieron de 0.9% a 1.9% durante el mismo
periodo, debido a su vez a la menor inflacion.

PIB y expectativas de crecimiento Empleo
[Var. % real anual) [Var. trimestral en millones)
o or m— U, m— EUR
W 2024 (Pron. abr.-24) Prom. EEUU. e= e= e Prom. EUR
5T W 2024 (Pron. oct.-24)

2025 (Pron. oct.-24)

GLOB. EE.UU. EUR CHN 2023

Fuente: FMI, Perspectivas econdmicas globales de abr. y oct. de Nota: Promedio 2010-2019.
2024. Fuente: Bloomberg.

Inflacion

La inflacion global disminuyd en 2024 en economias avanzadas y emergentes, impulsada por la caida en los
precios de mercancias y materias primas. En EE.UU.,, la inflacidn general anual, medida por el indice de gasto
en consumo personal [PCE], disminuyd de 2.7% en diciembre pasado a 2.1% en septiembre, mientras que la
inflacion subyacente bajo de 3.1% a 2.7%. La renta de vivienda explicd gran parte de la persistencia, con una
contribucion de 0.8 pp al crecimiento general en septiembre, mientras que el rubro de bienes restd 0.4 pp.

En la zona euro, la inflacion anual crecio 2.0% en octubre, en linea con el objetivo de 2.0% del Banco Central
Europeo (BCE]. Esta disminucion se debid principalmente a la disminucion en precios de energéticos y del
componente subyacente, que bajd de 3.4% en diciembre a 2.7% en octubre, aunque los precios siguieron
presionados por la persistencia del sector servicios. En contraste, la debilidad del mercado interno en China se
reflejd en bajos niveles de inflacion, con una tasa anual en promedio de 0.3% a septiembre, impulsada por
Menores precios de servicios y transporte.

Los precios de las materias primas presentaron volatilidad, pero con una tendencia a la baja respecto al afio
previo, lo que contribuyd a reducir las presiones inflacionarias. Al 31 de octubre, los precios del petrdleo Brent,
WTly la Mezcla mexicana promediaron 82.0, 77.0 y 71.8 ddlares por barril, respectivamente, lo que representd
variaciones de -1.3, -15 y 0.7% en comparacion con el mismo periodo de 2023. Lo anterior se debid al efecto
de la debilidad econdmica en China, la desaceleracion del sector manufacturero y el aumento de la
produccion de petrdleo en paises como EE.UU., Brasil y Guyana. Ello contrarrestd el efecto de las tensiones en
Medio Oriente y los recortes de produccion de petrdleo implementados por la Organizacion de Paises
Productores de Petroleo y sus aliados (OPEP+].
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Adicionalmente, se observd una caida anual en el promedio de enero a octubre de 3.6% del indice de precios
de los alimentos de la Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura (FAQ]J. En el
mismo periodo, destacd la caida en los precios de los cereales, en 14.2%; particularmente el maiz que se redujo
275% debido al incremento en las cosechas de Argentina y Brasil. Los precios del azdcar también se redujeron
tras el fin del fendmeno El Nifio en mayo y por la cosecha favorable en Brasil, principal exportador.
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Politica monetaria

En 2024, la mayoria de las economias avanzadas comenzd a reducir sus tasas de referencia a medida que se
moderaron las presiones inflacionarias y laborales. Un caso que contrastd fue Japodn, que puso fin a su politica

de tasas de interés negativas y elevo su tasa de referencia en dos ocasiones, en marzo v julio, como medida
para contener la inflacion.

Por su parte, en las Ultimas dos reuniones del 18 de septiembre y 7 de noviembre, el Comité de Mercado
Abierto en EE.UU. recortd su tasa de politica monetaria en 50 y 25 pb, respectivamente, situandola en 4.50%-
4.75%. Mientras tanto, mantuvo la reduccion de su hoja de balance, que al 6 de noviembre alcanzd 7.0 mil
millones de ddlares, 9.3% menos que el cierre de 2023, tras bajar el ritmo de reduccion de activos de 95 a 65
mil millones de ddlares en mayo. Por su parte, el BCE realizd, en junio, septiembre y octubre, tres recortes de

25 pb cada uno en su tasa de depdsitos, por lo que la tasa se ubicd en 3.25%, mientras que la tasa de
refinanciamiento se situd en 3.40% vy la de crédito marginal en 3.65%.

En la mayoria de las economias emergentes, las tasas de interés mantuvieron su tendencia decreciente,
impulsadas por la disminucion de las presiones inflacionarias y, en algunos casos, para estimular el crecimiento
economico. Por el contrario, Brasil revirtio el relajamiento monetario, con un incremento de su tasa de referencia

en septiembre y noviembre de 25 pb debido al aumento de la inflacion y al mayor dinamismo al previsto en
Su economia.

Mercados financieros

Las condiciones financieras se mantuvieron restrictivas durante 2024, aungue mejoraron ante las expectativas
de mayores recortes de tasas por parte de las economias avanzadas. También se registraron episodios de alta
volatilidad, como en la primera semana de agosto, debido a una menor creacion de empleo al anticipado en
EE.UU. y el aumento de la tasa de referencia por parte del Banco Central de Japdn, lo que provocd pérdidas
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cambiarias y caidas en precios de los activos financieros. Asi, el indice de volatilidad [VIX] alcanzo su nivel mas
alto el 5 de agosto de 2024, en 38.6 puntos, un registro no visto desde marzo de 2023, mientras que el S&P 500
cayo 6.1% durante esa semana, marcando su peor descenso desde septiembre de 2022.

La tasa real a 10 afos de los bonos del Tesoro de EE.UU. se mantuvo elevada, con un aumento de 25 pb
respecto a diciembre de 2023, cerrando en 1.96% al 31 de octubre. El ddlar, medido por el DXY, se aprecio 2.6%
en ese periodo. En las economias emergentes, el EMBI+ se situd en 383 puntos, superando el nivel de cierre
de 2023, mientras que el indice MSCI de monedas emergentes se aprecio 1.4% respecto a diciembre de 2023.

2.1.2 Perspectivas para 2024

Se prevé que la actividad econdmica global mantenga un ritmo de crecimiento estable durante el cuarto
trimestre del afo, con mayor dinamismo en las economias emergentes. En EE.UU., aungque se anticipa una
moderacion en el crecimiento debido a una menor creacion de empleo, el consumo privado seguiria
creciendo a un ritmo saludable, impulsado por el aumento de |os salarios reales y la solidez de la hoja de
balance de los hogares. De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI], se estima un crecimiento anual
del PIB estadounidense de 2.8% real para 2024, 0.6 pb por encima de lo proyectado en los Pre-Criterios
Generales de Politica Econdmica 2025.

El sector servicios continuara impulsando la economia global, aunque de forma mas moderada, mientras que
las manufacturas mantendrian un débil desempefio. En EE.UU., se prevé cautela en el mercado durante el Ultimo
trimestre del afio debido a las elecciones presidenciales de noviembre; sin embargo, la disminucion de las
tasas de interés, los apoyos fiscales a la inversion y la relajacion de las presiones en las cadenas de suministro
podrian favorecer una recuperacion del sector manufacturero el proximo afio.

A nivel global, la inflacion seguird con su trayectoria descendente debido a los menores precios de materias
primas vy servicios, favorecida por la moderacion de la demanda agregada vy de los salarios en las economias
avanzadas. En las emergentes, esta tendencia seria mas gradual debido a efectos de traspaso cambiario y a
eventos climatologicos adversos en paises altamente dependientes de materias primas. En este contexto,
persistiran riesgos como el impacto de La Nifig, tensiones geopoliticas en Medio Oriente y los recortes de
produccion de petréleo por parte de la OPEP+.

Se espera que las tasas de politica monetaria mantengan su ritmo de recortes tanto en economias avanzadas
como emergentes. La FED podria realizar un recorte adicional en diciembre de 2024, situando su tasa en 4.25%-
450%, en linea con lo previsto por el Comité de Mercado Abierto en septiembre. No se descartan ajustes en
los mercados financieros debido a posibles sorpresas en la inflacion o el empleo, dada la dependencia de los
bancos centrales en los datos para tomar decisiones.

2.2. Evolucion y perspectivas de la economia mexicana

En 2024, la economia mexicana continud con su trayectoria positiva al acumular en el tercer trimestre un
crecimiento de 1.4% respecto al ultimo trimestre de 2023, con cifras ajustadas por estacionalidad. Este resultado
se explicod por la solidez de la demanda interna, con un mercado laboral robusto y programas sociales de
apoyo que favorecieron el consumo privado, asi como por el impulso de nueva inversion privada vy la
construccion de proyectos de infraestructura publica. No obstante, durante el primer semestre se presentaron
diversos choques de oferta que afectaron el crecimiento y presionaron la inflacion. Por ejemplo, se observaron
condiciones climatologicas adversas que ocasionaron algunos paros técnicos en la industria y afectaciones en
la agricultura, asi como interrupciones logisticas por algunos cierres carreteros y el aumento de precios de
fletes maritimos. Desde el segundo trimestre, estos choques han ido disminuyendo y se espera que para €l
resto del afio tengan un menor efecto sobre la economia.
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El sector externo también contribuyd al crecimiento de la actividad econdmica por medio del flujo de remesas,
la entrada de viajeros internacionales al pais y el aumento del volumen de las exportaciones manufactureras
automotrices, esto a pesar de que el tipo de cambio real se mantiene fuerte en relacion con el periodo pre-
pandemia. Asimismo, se intensifico la confianza de las empresas globales en México a traves del mayor flujo
de IED, en un contexto donde los flujos globales llevan una tendencia a la baja. En particular, el sector
manufacturero y el de servicios financieros fueron los principales receptores de esta nueva inversion.

2.2.1 Evolucion observada durante 2024

Comportamiento sectorial

En el tercer trimestre las actividades primarias aumentaron 4.6% luego de que, en la primera mitad de 2024, la
agricultura se contrajera 3.2% respecto al semestre anterior, con cifras ajustadas por estacionalidad. Esta mejora
en el crecimiento se dio por menores niveles de sequia en el pais, las cuales habian perjudicado a cultivos
clave como el maiz, el trigo y el jitomate. Por su parte, la ganaderia y el aprovechamiento forestal, la pesca y la
caza registraron incrementos semestrales de 0.8%.

Las actividades secundarias aumentaron 0.8% al tercer trimestre por el desempefio del sector de energia
eléctrica y la construccion, en donde destaco el alza de la edificacion y la mayor produccion en centrales
hidraulicas. Por otro lado, las manufacturas y la mineria retrocedieron por la finalizacion de algunos proyectos
de infraestructura publica que se reflejé en la disminucion de los servicios relacionados a la mineria y, por el
retroceso de las manufacturas ligadas al mercado domeéstico.

En el caso de las actividades terciarias, al tercer trimestre del afo éstas registraron un crecimiento de 1.7% en el
acumulado del afio, impulsadas por la continua demanda de servicios logisticos por el comercio electronico y
el desarrollo de la proveeduria nacional. Adicionalmente, otros servicios se beneficiaron del crecimiento de la
demanda en un contexto de crecimiento de los salarios, creacion de empleo y bajo desempleo.
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Demanda agregada

En el primer semestre de 2024, el consumo privado crecid 3.5% promedio anual, con lo que hild cuatro afios
de alzas continuas por arriba del promedio de 2011 a 2019 (2.4% anual]. En su interior, los bienes duraderos y
semi-duraderos registraron las mayores alzas de 16.7 y 7.0%, respectivamente. Los bienes no duraderos
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aumentaron 1.3%, con lo que hilaron tres semestres de alzas continuas. El crecimiento de los servicios se moderd
a un nivel promedio de 1.7% anual, luego de tres afos de dinamismo impulsado por la alta demanda tras la
pandemia del COVID-19.

La inversion fija bruta crecid 7.7% promedio anual durante los primeros seis meses de 2024, lo cual fue cinco
veces superior al promedio de crecimiento de 2011 a 2019. Lo anterior se explicd por los aumentos de todos
sus componentes. La inversion en maquinaria y equipo se incrementd 4.5% promedio anual en linea con los
indicadores de confianza empresarial y el momento adecuado para invertir. Asimismo, el crecimiento de la
construccion no residencial fue de 15.3% debido a la demanda para adecuacion de espacios industriales y
centros de almacenamiento. Por otra parte, la construccion residencial crecio 5.4% promedio anual por el alza
del rubro residencial, luego de dos afos con los altos costos de materiales de construccion.

Mercado laboral

El desempefio del mercado laboral durante 2024 ha reflejado que la economia mexicana mantiene su
dinamismo en la creacidn de empleos y dara soporte al consumo privado. Los datos de la Encuesta Nacional
de Ocupacion y Empleo (ENOE] mostraron que, en promedio, entre enero y septiembre de 2024, la poblacion
ocupada se incrementd anualmente en 763 mil personas. Por sectores, los mayores aumentos anuales se
registraron en la construccion (190 mil], servicios sociales (166 mil), servicios de transporte (156 mil), restaurantes
y servicios de alojamiento (140 mil], y manufacturas (129 mil]. La tasa de desocupacion promedid 2.7% entre
enero y septiembre, el menor nivel que se haya registrado desde que inicio la ENOE en 2005. Lo anterior se
explico, principalmente, por la reduccion de la poblacidn desocupada de mas de 25 afios, asi como aquellos
con educacion hasta secundaria y con una duracion de solo un mes de desempleo.

La tasa de participacion laboral promedid 60.2% durante el periodo de enero a septiembre, ubicandose como
la tercera mas alta que se haya registrado desde que inicio la ENOE en 2005. No obstante, lo anterior no
presion® a la tasa de informalidad, la cual promedid en 54.3% en el mismo periodo, también en el nivel mas
bajo que se haya registrado dese que inicid la ENOE sin considerar la pandemia.
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Por otra parte, las cifras de los trabajadores afiliados al IMSS mostraron la creacion de 594 mil 556 nuevos
puestos al cierre de octubre, de los cuales 574 mil 974 fueron permanentes, mientras que los eventuales
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aumentaron en 19 mil 582. Por sectores, los mayores crecimientos se dieron en el comercio (142 mil), los
servicios para empresas y hogares (127 mil) y las manufacturas [125 mil).

Los salarios reales continuaron aumentando, principalmente, por las revisiones al salario minimo y la mayor
demanda de trabajo respecto a 2023. En particular, los salarios reales del IMSS se incrementaron 4.7% entre
enero y octubre, siendo el tercer aumento mas alto desde que se tiene registro; mientras que el salario
promedio real de la ENOE crecid 6.1% al mes de septiembre, con lo cual la masa salarial registrd un aumento
real de 6.8% en el mismo periodo. Finalmente, los salarios contractuales de jurisdiccion federal registraron un
alza de 3.2% real anual a octubre, lo que beneficid a un millén 476 mil personas trabajadoras.

Sector externo

Entre enero y septiembre de 2024, la balanza comercial presentd un déficit de 11 mil millones de ddlares,
ligeramente mayor al registrado en el mismo periodo de 2023 (10 mil millones de ddlares). Este resultado se
explicd por el aumento anual de 3.2% en las exportaciones totales, impulsado por el crecimiento en las
exportaciones manufactureras, tanto automotrices como no automotrices. Asimismo, las exportaciones
agropecuarias y extractivas también crecieron en 7.2 y 82% anual, respectivamente. Sin embargo, 1as
exportaciones petroleras disminuyeron 14.1% anual, afectadas por un menor volumen exportado vy por la caida
en el precio de la mezcla mexicana de exportacion (MME].

El valor de las importaciones crecio 3.3% anual, reflejando el dinamismo del mercado interno vy un tipo de
cambio apreciado durante los primeros cinco meses del aflo. Las importaciones no petroleras aumentaron
6.7%, impulsadas por los bienes de consumo (19.3%), bienes intermedios (4.6%] y bienes de capital (7.2%). En
contraste, las importaciones petroleras disminuyeron en 29.9% anual, debido a una menor demanda de
gasolina y diésel, asi como a la caida en los precios de referencia.
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Durante los primeros seis meses de 2024 |la cuenta corriente de la balanza de pagos registrd un déficit de 17
mil 735 millones de ddlares, equivalente al 1.8% del PIB, menor al del primer semestre de 2023. Esta reduccion
se explicd por un menor déficit en la balanza petrolera y en la de servicios, asi como por un mayor superavit
en la balanza de ingreso secundario, impulsado por el nivel histérico de remesas. No obstante, este resultado
fue parcialmente contrarrestado por el déficit en el ingreso primario, debido al pago neto de utilidades vy
dividendos al exterior, asi como por el saldo negativo en la balanza no petrolera.
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La cuenta financiera registrd una entrada neta de recursos por 20 mil 746 millones de ddlares, impulsada por la
inversion directa, la inversion de cartera —particularmente en titulos de deuda emitidos por la banca comercial

y el gobierno— vy otras inversiones. Sin embargo, se observd una salida de recursos en el rubro de derivados
financieros.

Los flujos de IED hacia México durante el primer semestre de 2024 registraron una entrada de 31 mil 96 millones
de ddlares, el mayor monto desde que se tiene registro, con datos preliminares. Esta cifra se sustentd en
reinversiones por 30 mil 288 millones de ddlares, lo que refrendd la confianza de los inversionistas extranjeros
en México para mantener y ampliar sus negocios en el pais. Por sectores, destacaron cifras significativas en la

industria manufacturera, las mas altas desde 2013 con cifras preliminares, y en los servicios financieros y de
Seguros.

Inflacion

Entre enero vy octubre, la inflacion general se situd en promedio en 4.8% anual, con el componente subyacente
en 4.2% anual y el no subyacente en 6.5% anual. En particular, la inflacion subyacente continud con su tendencia
a la baja, de manera que en octubre se ubicd en 3.8%, situacion no vista desde finales de 2020. Lo anterior fue
explicado por la rapida desaceleracion de los precios de las mercancias, particularmente las no alimenticias,
como muebles vy ropa para el hogar, de manera que en el afo su indice promedid una inflacidn de 2.2% anual,
3.8 pp por debajo del mismo periodo de 2023. La inflacidon de los servicios también disminuyd, aunque a menor
ritmo, en 0.2 pp respecto a 2023 debido a la reduccion de los precios en el componente de otros servicios en

genéricos como loncherfas, fondas, torterias y taquerias vy, restaurantes. Sin embargo, la presion en este rubro
se debid al servicio de telefonia movil y el transporte aéreo.
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Sistema financiero mexicano

Durante 2024, el sistema financiero mexicano se mantuvo relativamente estable, con episodios de volatilidad,
especialmente en el mercado cambiario. Al 31 de octubre, el tipo de cambio se ubico en 20.04 pesos por dolar,
con una depreciacion de 15.3% en el afo, mientras que |a volatilidad implicita del peso a un mes aumento 12.7
pp respecto al cierre del aflo anterior, debido a la incertidumbre en la evolucion de la politica monetaria de la
FED, las elecciones presidenciales en EE.UU., asi como por la liquidacion de posiciones de carry trade
financiadas en yenes. Por otra parte, persistieron factores idiosincraticos a nivel local.
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El Banco de México redujo la tasa de referencia cuatro veces en el aio, en 25 pb en cada reunion hasta situarse
en 10.25%, derivado de la disminucion de las presiones inflacionarias y un crecimiento econdmico moderado.
Las expectativas de inflacion a doce meses se mantuvieron ancladas, situandose en 3.8% en octubre, 28 pb
menos que al cierre de 2023.
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La curva de rendimientos en pesos mostrd disminuciones generalizadas, destacando los nodos de corto plazo
debido a los recortes en la tasa de referencia y expectativas de futuros ajustes. Por su parte, en el acumulado
al 31 de octubre de 2024, el mercado accionario disminuy® 11.7%, con el indice de Precios y Cotizaciones (IPC)
ubicandose en 50,661 unidades. Disminuyeron los rubros del sector financiero (-24.1%), consumo discrecional
(- 17.3%], consumo frecuente (- 12.7%) e industriales (- 9.7%), mientras que materiales liderd el crecimiento con
un aumento de 12.5%.

Al cierre de septiembre de 2024, el crédito vigente al sector privado no financiero de la banca comercial crecio
5.9% en términos reales, ajustado por estacionalidad. El crédito al consumo aumentd 10.2%, impulsado por
tarjetas de crédito y créditos de ndmina, mientras que el crédito a la vivienda subid 2.4%. El financiamiento a
empresas crecio 5.7%, con aportes de los sectores mineria, comercio e industria manufacturera. El indice de
capitalizacion (ICAP] de la banca comercial en agosto fue de 19.4%, superando el minimo regulatorio de Basilea
Il {10.5%]), mientras que en septiembre tasa de morosidad ajustado por quitas y castigos se ubicod en 4.3%, 19
pb por encima de diciembre del afio previo

2.2.2 Perspectivas macroeconoémicas para 2024

En lo que resta del afio, el mercado interno seguira contribuyendo al crecimiento de la actividad econdmica.
Por un lado, se espera que el consumo continuard aumentando debido a que cuenta con bases solidas. Por
ejemplo, de enero a octubre, la confianza del consumidor alcanzé el mayor nivel desde 2001, lo cual se explica
por el buen desempefo de la mayoria de sus componentes. Tal es el caso del indicador de la situacion
econdmica actual y esperada del hogar, asi como la posibilidad de compra futura de bienes duraderos. Aunado
a lo anterior, el crédito al consumidor por parte de la banca comercial, que suele ser un indicador adelantado
de la actividad econdmica, contindia con un buen dinamismo.

Asimismo, los indicadores del mercado laboral siguen mostrando un buen desempefio, aunque la creacion de
empleos se ha moderado. De enero a septiembre, la masa salarial real crecié 6.8% anual, impulsada por el
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dinamismo de los salarios y en un contexto en el que la tasa de participacion laboral de 60.2% se ubicod por
arriba de niveles pre-pandemia. Esto ha permitido que el mercado laboral no presente presiones salariales a
pesar de que la tasa de desempleo se ubica en niveles minimos desde que se tiene registro.

De igual forma, se preve que la inversion mantendrd su tendencia positiva. Este desempefo serd impulsado
por el crecimiento de la demanda interna y el fortalecimiento de las cadenas productivas nacionales para
satisfacer las nuevas tendencias de comercio global. La economia mexicana seguird requiriendo construccion
de fabricas, espacios industriales y comercios, asi como de maquinaria para ampliar su capacidad productiva
y equipo de transporte para movilizar el mayor volumen de produccion local.

Por otra parte, continuaran disminuyendo los elementos que le restaron crecimiento a la actividad econdmica
desde finales de 2023. Por ejemplo, desde junio de este afio han disminuido las interrupciones logisticas y de
produccion que retrasaron la fabricacion nacional y el envio de mercancias al exterior, como el cierre de
caminos y paros técnicos por cuestiones climatoldgicas.

En cuanto a la inflacion general, se anticipa que continle con una tendencia a la baja. Diversos factores
econoémicos, politicos y climatoldgicos podrian afectar la formacion de precios relativos y generar volatilidad
en el indice. No obstante, los indicadores mas recientes muestran una disminucion de las sequias, lo cual restara
presiones a los productos agropecuarios, mercancias alimenticias y servicios relacionados a los alimentos. Cabe
destacar que los menores chogques de oferta en logistica y produccion beneficiardn los precios de las
mercancias y 1os costos de servicios como los de transporte.

A nivel sectorial, continuara el crecimiento de los servicios de transporte, correos y almacenamiento,
profesionales vy financieros derivado del incremento de infraestructura ferroviaria, la ampliacion de puertos
ubicados en el Océano Pacifico, la expansion de servicios aeroportuarios y maritimaos, asi como el aumento de
centros de almacenamiento vy distribucion logistica. Adicionalmente, el comercio al mayoreo y menudeo
crecera para hacer frente a la sélida demanda. Cabe sefialar que, la contribucion conjunta de dichos sectores
mas que compenso el bajo dinamismo del resto de los servicios, con lo que, de mantener su tendencia, el
sector terciario podria contribuir con mas de 1.0 pp al crecimiento promedio anual del PIB de 2024.

En cuanto al sector externo, se espera que la relocalizacion de procesos de produccion vy la instalacion de
empresas globales en México continuara favoreciendo la inversion extranjera y el flujo constante de capitales
hacia México, reflejado principalmente en la IED vy la inversidn de cartera. Asimismo, la balanza de vigjeros
internacionales podria mostrar un mayor crecimiento en los ingresos por turismo en lo que resta del ano,
favorecida por la recuperacion de los centros turisticos que fueron afectados por huracanes, asi como por la
mayor disponibilidad de infraestructura publica para el turismo y un tipo de cambio real favorable para los
vigjeros internacionales.

Estimacion de las principales variables macroeconémicas

Derivado de lo descrito anteriormente, se estima que la economia mexicana crecera entre 1.5y 2.5% real anual,
un MeNor rango respecto a las proyecciones presentadas en el Paquete Econdmico 2024.

Respecto a la inflacion, derivado de los choques de oferta que impactaron a los componentes relacionados a
los alimentos en la primera mitad del afo, se prevé que se ubique en 4.3% anual al cierre de 2024, lo cual
representaria un aumento de 0.5 pp respecto a la cifra presentada en el Paquete Econdmico 2024. En ese
sentido, se proyecta que la tasa de interés de referencia del Banco de Mexico cierre 2024 en 10.0%, 0.5 pb por
encima de lo esperado en el Pagquete Econdmico 2024.

Se estima que el tipo de cambio se ubique en 19.7 pesos por dolar al cierre del afio, superior a lo proyectado
en el Paquete Econdmico 2024 de 17.6 pesos por dolar. Este incremento responde a la incertidumbre en torno
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a los diversos conflictos geopoliticos, la politica monetaria de la FED, la evolucidon de la economia de EE.UU. y
su transicion de gobierno, asi como por los cambios al marco normativo y otros factores idiosincraticos.

Respecto a la cuenta corriente, se preve un déficit de 0.4% del PIB que es inferior a lo pronosticado en el
Pagquete Econdmico 2024. Lo anterior se explica por la expectativa de que las remesas mantendran niveles
elevados, generando un superavit en la balanza de ingreso secundario, y de un déficit moderado en la balanza
comercial petrolera. Estos factores compensaran parcialmente los déficits proyectados en el ingreso primario,
en la balanza no petrolera y en la de servicios.

Para 2024 se estima un precio de la mezcla mexicana de 70.7 dolares por barril (dpb), que es consistente con
los precios del mercado de futuros de otras mezclas y su diferencial, asi como los prondsticos de analistas y
con la dindmica de los precios en los mercados internacionales de los hidrocarburos. Se prevé que para el
resto del afo No aumentara el precio del petrélec de manera significativa, ya que continuaran pesando 10s
factores que han presionado a la baja la cotizacion.

Si bien los recortes en la tasa de politica monetaria de la FED vy los conflictos geopoliticos en Medio Oriente
son una causa de volatilidad en los precios, se espera que tenga preponderancia la menor demanda de
combustibles de China, la debilidad de la actividad manufacturera global y el continuo crecimiento de la oferta
de petrodleo de los paises no pertenecientes a la OPEP+, en particular EE.UU.

La estimacion de la produccidon petrolera considera la dindmica que presentaron Pemex (socios vy
condensados] y los productores privados hasta el mes de septiembre. En ese sentido, en los primeros nueve
meses del afio, la produccion de Pemex ascendiod a 1,789 miles de barriles diarios (mbd), incluyendo socios vy
condensados. Esta cifra fue 93 mbd menor respecto al mismo periodo del afo anterior. Por su parte, 10s
privados produjeron, en promedio, 63 mbd en el mismo periodo, lo cual fue 5 mbd menor que en el mismo
periodo de 2023. Por tanto, para el cierre de 2024 se proyecta que la plataforma de produccion, que incluye
Pemex, socios, condensados vy privados, se ubique en 1,877 mbd, lo cual es inferior a lo presupuestado en el
Paguete Econdmico 2024 en 106 mbd.

Se prevé que la economia de EE.UU. mantenga un ritmo de crecimiento solido en 2024, de 2.7% anual, 0.9 pp
mayor a lo estimado en el Paquete Econdmico 2024, derivado de la fortaleza del consumo privado en servicios
y la inversion no residencial, impulsados por el aumento de los salarios reales y una baja tasa de desempleo.
Aunado a lo anterior, contribuy® la sélida posicion financiera de los hogares y las empresas, ha permitido
compensar las altas tasas de interés.

Asimismo, se anticipa continle el débil desempefio de la produccion industrial respecto al estimado del afio
previo, debido a las condiciones financieras restrictivas, mayor consumo de servicios con respecto a bienes,
aumentos en costos de transporte por conflictos geopoliticos, y tensiones comerciales con China que
resultaron en mayores aranceles. No obstante, continuaran creciendo algunos sectores de la produccion
industrial mas integrados comercialmente a la industria manufacturera de México, como electrénicos, equipo
aeroespacial y quimicas, mientras que estados donde existen fuertes lazos comerciales, como Texas y
Michigan, mantendran un buen dinamismo comparado con la media nacional, impulsando parte de las
exportaciones mexicanas.
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El entorno econdmico previsto estd sujeto a los siguientes riesgos que podrian repercutir en las estimaciones
anteriores:

Riesgos al prondstico de las principales variables para 2024

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

Un agravamiento de las tensiones internacionales

elevaria los precios de las materias primas vy
aumentaria la volatilidad financiera, ademas de
encarecer los fletes maritimos. Esto afectaria el

suministro de insumos industriales y bienes de
consumo, aumentado la inflaciéon nacional y elevando
los costos de importacion.

Una inflacion sostenida junto con un mercado laboral
fuerte en EEUU. y México generaria presiones para
que las tasas de interés permanezcan elevadas
durante un periodo prolongado, lo cual encareceria el
financiamiento y afectaria tanto el consumo como la
inversion privados, limitando el crecimiento interno.

Condiciones climaticas adversas impactarian la
produccion agricola nacional, provocando desabasto
de productos basicos y generando presiones
inflacionarias. Estos fendmenos también afectarian las
cadenas de manufactura y encarecerian servicios
vinculados con |os alimentos.

Problemas en las refinerias de la costa del Golfo de
Meéxico o en el suministro de gas desde Texas
aumentarian los precios de los hidrocarburos,
afectando los costos de insumos industriales vy, en
consecuencia, los precios de diversos productos.

Bloqueos o interrupciones en vias de tren, puertos o
carreteras estratégicas retrasarian la movilizacion de
mercancias, afectando la cadena de suministro,
incrementando los costos de produccion vy
dificultando el comercio tanto interno como externo.

Un aumento en tarifas arancelarias y posibles medidas
de represalia afectarian las exportaciones mexicanas y
reducirian la demanda de productos nacionales. Esto
también encareceria las importaciones clave,
generando volatilidad en los mercados financieros y
presionando la inflacion.

Un crecimiento mas fuerte en la economia
estadounidense  aumentaria  la  demanda de
exportaciones mexicanas, especialmente en sectores
como la manufactura y los semiconductores, lo cual
fortaleceria el comercio exterior y contribuiria al
crecimiento econémico de México.

Una reduccion en las presiones inflacionarias permitiria
mantener los recortes en 1as tasas de interes de forma
ordenada, lo cual apoyaria el consumo vy la inversion,
reduciria el costo financiero vy fortaleceria la posicion
economica del gobierno, las empresas y los hogares.

La continuidad en los procesos de relocalizacion de
empresas hacia Meéxico incentivaria la inversion,
particularmente en sectores estratégicos como
manufactura, logistica y tecnologia, generando
empleo y promoviendo el desarrollo regional.

Una mayor cartera de proyectos clave en
infraestructura de transporte, energia y movilidad tanto
publica como privada impulsaria el comercio,
ampliaria la capacidad productiva y fortaleceria la
integracion de empresas nacionales en cadenas
globales de valor.

Un crecimiento robusto en los sectores manufacturero
y turistico, junto con una mayor derrama economica
en actividades relacionadas, beneficiaria el mercado
interno, aumentando tanto el empleo como el
consumo nacional.

Un mejor desempeno de los programas de bienestar
y politicas de inclusion para mujeres y jovenes en la
economia reforzaria el consumo privado, brindando
mayor estabilidad y seguridad econdomica a los
hogares y reduciendo desigualdades mediante un
mercado laboral mas inclusivo.
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2.3. Desempeiio de las finanzas publicas y perspectivas de cierre

En 2024, las finanzas publicas han mostrado un desempefo favorable, en linea con el cumplimiento de las
metas fiscales establecidas para el cierre del afio. Lo anterior es reflejo de una conduccion estratégica del gasto
publico, asi como de la contribucion positiva de la actividad econdmica sobre la recaudacion tributaria.

Las previsiones actuales reafirman el compromiso planteado desde el Paquete Econdmico 2024 de mantener
finanzas publicas sanas y un nivel de deuda sostenible, hecho relevante que caracterizd el manejo fiscal de la
administracion saliente y continuard con la nueva administracion. Hacia el futuro, las finanzas publicas seguirdn
contando con pilares sélidos que garantizan su sostenibilidad, tales como amortiguadores financieros robustos,
medidas de eficiencia en la ejecucion del gasto con estrategias de combate a la corrupcion, una base tributaria
amplia, asi como un manejo activo y responsable de la deuda publica.

2.3.1 Evolucion observada durante 2024

Desempeno de los ingresos presupuestarios

De enero a septiembre, l0s ingresos presupuestarios registraron un aumento de 3.3% real anual, superando el
promedio de los Ultimos diez afios de 2.2%. Este desempefo se vio favorecido por un crecimiento de 5.3% real
anual de los ingresos tributarios, los cuales registraron incrementos en la mayoria de sus componentes y
reflejaron los efectos de las medidas impulsadas en afos recientes para fomentar el cumplimiento de los
contribuyentes e inhibir las practicas de evasion fiscal. En particular, el Impuesto al Valor Agregado (IVA] v la
recaudacion del Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (IEPS) aumentaron 4.0% vy 30.8% real anual,
respectivamente, mientras que el Impuesto sobre la Renta (ISR] aumentd 1.1% real en la comparacion anual.

No obstante, los ingresos petroleros registraron una disminucion de 6.1% real anual, como resultado de una
menor produccion de crudo y un menor precio del gas natural respecto a los niveles observados en 2023, lo
que fue parcialmente compensado por un mayor precio del petrdleo a nivel internacional. Como porcentaje
del total, este rubro de los ingresos ascendio a 13.8% del total en enero-septiembre, ligeramente por debajo
del 14.9% previsto en el programa para el periodo.

Los ingresos no tributarios mostraron una ligera caida en términos reales anuales de 0.7%, derivada de menores
captaciones de ingresos de una sola vez, como aquellas relacionadas con las recuperaciones de fideicomisos
y Otros activos financieros. Por su parte, 10s ingresos de organismaos y empresas distintos de Pemex alcanzaron
un crecimiento real anual de 5.6% durante enero-septiembre de 2024, apoyados principalmente por los
mayores ingresos propios del IMSS que se explican por el buen desempefio del mercado laboral.

En suma, los ingresos presupuestarios no sélo mostraron un comportamiento favorable respecto al afio anterior,
sino también en su comparacion con lo calendarizado en la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF) 2024, al
registrar un aumento de 72 mil millones de pesos, lo que representd un avance del 76.7%.

Desempeiio del gasto publico

Al cierre de septiembre, el gasto publico registrd una evolucion ordenada, acorde al cumplimiento de las metas
fiscales v a los criterios definidos en el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF) 2024. En el agregado, se
observd un incremento de 9.1% real anual, impulsado por el aumento de 10.3% en el componente destinado a
la provision de bienes vy servicios, mientras que el gasto destinado al pago de intereses de la deuda, adeudos
de ejercicios fiscales anteriores [Adefas] y participaciones registrd un crecimiento de 6.2% en términos reales.

Al interior, la inversion en infraestructura se incrementd en 16.6% real anual durante enero-septiembre, la tasa
mas alta desde 2014, en el marco del avance en proyectos como el Tren Maya, la Refineria Olmeca-Dos Bocas,
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el Corredor Interoceanico del Istmo de Tehuantepec, el mantenimiento del Aeropuerto Internacional de la
Ciudad de México, el Tren Suburbano Lecheria-Jaltocan-AlFA y el Sistema Integrado de Transporte para la Zona
Oriente del Valle de México, asi como la construccion de caminos rurales, carreteras e infraestructura hidraulica.
Cabe destacar gue la inversion gjercida directamente por el Gobierno Federal aumentd en 44.7%, mientras que
aquella distribuida a través de subsidios, transferencias y aportaciones registrd un crecimiento de 20.2% real
anual.

Asimismo, entre enero y septiembre, destacd que el gasto en desarrollo social registrd un aumento real anual
de 8.8%, favorecido por el desempefio de rubros como proteccion social, educacion y salud. En cuanto al
primero, se observd una mayor asignacion de recursos en 11.0% en términos reales, con lo cual se alcanzd un
avance del 71.8%. Cabe destacar que el gasto en proteccion social registra los recursos asignados a programas
como la Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores, Sembrando Vida y la Pension para el
Bienestar de las Personas con Discapacidad Permanente, entre otros. Por su parte, el gasto en educacion crecio
6.3% real anual, con un avance del 70.2% de lo aprobado para el afio. Dichos recursos han permitido ampliar la
cobertura de servicios educativos desde el nivel basico hasta el posgrado. Finalmente, destacd un aumento de
13.3% real en el gasto en salud, lo que representd un avance de 64.5% con respecto al calendario para 2024,
con lo que fue posible avanzar en los objetivos planteados en colaboracion con el IMSS, el Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE] y las entidades federativas; esto Ultimo a
través del ramo 33.

Sobre el gasto federalizado, el incremento de 4.2% real anual de la recaudacion federal participable permitio
que las participaciones a entidades federativas y municipios registraran un aumento de 5.0% durante enero-
septiembre, en linea con lo establecido por la Ley de Coordinacion Fiscal.

En la comparacion con el programa, el gasto neto total se ubicd por arriba de o previsto en 16 mil millones de
pesos en el acumulado a septiembre. Al interior, el componente destinado a la provision de bienes y servicios
superd lo calendarizado en 87 mil millones de pesos, lo cual fue parcialmente compensado por menores
presiones asociadas al costo financiero. La gestion estratégica del portafolio de vencimientos del Gobierno
Federal favorecio que el monto observado se ubicara por debajo de lo previsto en 55 mil millones de pesos.
Cabe destacar que las operaciones emprendidas a o largo del aflo permitieron reducir presiones de liquidez
de corto plazo, hecho relevante en el contexto del inicio de la actual administracion.

Por otra parte, el gasto de operacion se ubicd 8 mil millones de pesos por debajo de o previsto, en el marco
de los esfuerzos por contar con una estructura gubernamental eficiente y austera. En cambio, el gasto de capital
se ubicod por arriba de lo programado en 142 mil millones de pesos, como resultado de un adelanto en la
calendarizacion de los recursos destinados a la culminacion de obras de infraestructura.

Desempeio de los balances fiscales y la deuda publica

Al cierre de septiembre, los principales agregados fiscales mostraron resultados favorables respecto a lo
previsto en el programa. El déficit presupuestario representd un menor déficit en 56 mil millones de pesos
respecto a lo esperado, mientras que el balance primario presupuestario se ubicd 1 mil millones de pesos por
debajo del déficit calendarizado. Por su parte, los Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP]
registraron un nivel de 1billon 272 mil millones de pesos, mientras que el Saldo Histdrico de los Requerimientos
Financieros del Sector Publico (SHRFSP] se ubicd en 16 billones 733 mil millones de pesos, en linea con el
objetivo de mantener la deuda en un nivel sostenible al cierre del gjercicio fiscal y hacia el mediano plazo.

Cabe destacar que, en 2024, la politica de financiamiento busco mejorar el perfil de vencimientos del portafolio
de la deuda y reducir las presiones de liquidez mediante una estrategia que permitid aprovechar las
condiciones favorables de los mercados financieros, a la par que se logrd cubrir las necesidades de
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financiamiento al menor riesgo posible. Lo anterior, contribuy® a mitigar las presiones en el costo financiero,
hecho relevante en el contexto de la persistencia de condiciones financieras restrictivas. De esta manera, la
deuda no solo ha mostrado una tendencia estable, que se compara favorablemente con economias pares de
la region, sino también ha abonado a mantener la estabilidad macroecondmica del pals.

2.3.2 Perspectivas de cierre'

La revision de las estimaciones de finanzas publicas hacia el cierre del afio considera la evolucion observada al
mes de septiembre, asi como las previsiones del marco macroecondmico descritas en la seccion 2.2.2.
Especificamente, en 2024 se anticipan mayores ingresos del Sector Publico con respecto a lo previsto en la LIF,
lo que se explica, fundamentalmente, por mayores ingresos no petroleros del Gobierno Federal e ingresos
propios de los organismos y empresas distintas de Pemex. Como porcentaje del PIB, se anticipa que los
ingresos presupuestarios ascenderan a 22.1% del PIB.

La recaudacion tributaria mantendra una contribuciéon positiva a crecimiento de los ingresos, beneficiada por
el dinamismo de la actividad econdmica y las medidas para aumentar la eficiencia recaudatoria y combatir la
evasion fiscal. Asi, los ingresos tributarios alcanzaran un nivel sin precedentes de 14.5% del PIB. Si bien se espera
una menor recaudacion con respecto al programa asociada a la mayor aplicacion de estimulos al precio de
las gasolinas en el contexto de mayores precios de referencia internacional del petrdleo y un tipo de cambio
mas alto, se preveé un buen desempeio del IVA y el impuesto a las importaciones, que, en conjunto, superaran
lo calendarizado para el aflo en 77 mil millones de pesos.

Con base en las estimaciones para los precios del petréleo y el gas natural, la produccion de hidrocarburos y
el tipo de cambio, se estima que los ingresos petroleros se ubiquen ligeramente por arriba del programa al
cierre del ano, y que como porcentaje del PIB asciendan a 3.1%, aungue con una composicion diferente: es
decir, mayores ingresos propios de Pemex y menores ingresos petroleros del Gobierno Federal, como
resultado de las medidas para aliviar la situacion financiera de Pemex y reducir su carga fiscal.

Por otra parte, se proyecta que al cierre del presente ejercicio fiscal los ingresos no tributarios se ubiquen en
1.0% del PIB, impulsados al alza por mayores derechos, productos y aprovechamientos. Mientras tanto, los
ingresos de las entidades distintas de Pemex ascenderan a 3.5% del PIB, como resultado de mayores ingresos
a los estimados por parte del IMSS, ante el incremento que han mostrado tanto los niveles de empleo formal
como el salario base de cotizacion, asi como por mayores ingresos propios de la Comision Federal de
Electricidad [CFE], en el marco del aumento en las ventas de energia eléctrica derivado de la mayor actividad
economica.

Con respecto al gasto publico, se anticipa un cambio en la composicion donde el gasto programable sera
superior a lo aprobado como resultado del ahorro en otros rubros del gasto, asi como por la aplicacion de los
ingresos excedentes a las dependencias y entidades que los generaron, de acuerdo con lo establecido por la
normatividad. Asimismo, se preve un ahorro en el gasto no programable respecto a lo previsto, lo cual permitira
realizar adecuaciones al interior del gasto total para destinar mayores erogaciones a los programas sociales y
a los proyectos de inversion prioritarios. El menor gasto no programable se explica, en gran medida, por un
menor costo financiero de 36 mil millones de pesos respecto a lo aprobado, como resultado de las acciones
para diversificar el portafolio de pasivos del Gobierno Federal y reducir presiones de liquidez de corto plazo.

Cabe destacar que el gasto publico continuara garantizando derechos basicos a la poblacion a traveés del gasto
en proteccion social, salud y educacion, entre otros rubros. Asimismo, se proyecta el ejercicio de la totalidad

"'Las estimaciones del cierre consideran una tasa de crecimiento real del PIB de 2.1%.
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de los recursos aprobados en el programa por concepto de inversion presupuestaria, en el contexto de la
culminacion de diversos proyectos de infraestructura de caracter estratégico.

Con base en esta informacion y las previsiones sobre el comportamiento de los indicadores econdmicos hacia
el cierre del afo, se estima que en 2024 el déficit presupuestario se ubique en 5.0% del PIB, en cumplimiento
con la meta prevista para el afio. Asimismo, se anticipa un déficit primario presupuestario de 1.4% del PIB, mayor
en 0.1 pp a lo previsto en el Paguete Econdmico 2024.

Finalmente, se anticipan RFSP de 5.9% del PIB al cierre del aflo, mayor al nivel aprobado de 5.4% del PIB que se
explica, fundamentalmente, por el efecto de valuacion en las colocaciones de papel de deuda debajo de par,
asi como por el pago de la prima inflacionaria en la deuda indizada a la inflacion. Asi, el SHRFSP alcanzara nivel
de 51.4% del PIB, 2.6 pp por arriba de lo previsto en el Paquete Econdmico 2024 debido en mayor medida al
aumento en los RFSP vy el efecto de la valuacion de la deuda externa en pesos ante la depreciacion del tipo de
cambio.

Estimacion de las finanzas publicas, 2023-2024

(% del PIB)
2024
AU Aprob.”  Estim. Dif.
I. Balance presupuestario -3.4 -49 5.0 -0.1
A. Ingresos presupuestarios 22.2 21.3 221 0.7
Petroleros 3.4 3.0 3.1 0.0
Gobierno Federal 1.1 08 0.6 -0.2
Pemex 2.3 22 25 02
No petroleros 8.8 18.3 19.0 0.7
Tributarios 14.2 14.4 14.5 02
No tributarios 11 08 1.0 02
Organismos y empresas 34 31 35 0.3
B. Gasto neto presupuestario 256 26.2 27.0 08
Programable pagado 18.6 18.8 19.7 09
No programable 7.0 75 74 -0.1
Costo financiero 3.3 37 3.6 -0.1
Participaciones 3.6 3.7 3.7 0.0
Adefas vy otros 0.1 0.1 0.1 00
II. Ajustes -09 -05 -0.9 -04
Requerimientos financieros Pidiregas CFE 0.0 -0.1 0.0 02
Requerimientos financieros del IPAB 00 -0.1 0.0 0.1
Requerimientos financieros del Fonadin -0.1 -01 0.0 0.0
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0
Adecuaciones a los registros presupuestarios %/ -0.8 -02 -0.8 -0.6
1. RESP (1+11) -4.3 54 5.9 -04

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

*/ Se considera el PIB nominal estimado en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2024.

1/ Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.

2/ Incluye el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacion, ingresos por recompra de deuda, asi como un
ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisicion neta de pasivos distintos a la
deuda y el balance de las entidades de control indirecto.

Fuente: SHCP.
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3.1. Perspectivas de crecimiento econémico para 2025

En 2025 se preveé que el crecimiento de la economia mexicana provenga principalmente de la demanda
interna. El consumo seguird aumentando por factores internos y por diversas politicas publicas que promoveran
su crecimiento. Dentro de los primeros, destacan un mercado laboral dindmico e inclusivo, con aumentos
salariales que compensen adecuadamente a los trabajadores y les brinden una mayor capacidad de compra
sin que esto genere disrupciones en la formacion de precios interna.

En cuanto a las politicas publicas, se espera un impacto positivo en el ingreso disponible de las familias, derivado
de programas sociales, como el apoyo a mujeres de 60 a 64 afios, en reconocimiento de las labores que
emprenden en el hogar, asi como la beca universal para estudiantes de educacion basica. Ademas, la
reorganizacion del Sistema Nacional de Cuidados fomentara una mayor participacion femenina en el mercado
laboral con un enfoque de equidad, mientras que las politicas de inclusion financiera mejoraran el acceso al
crédito bancario.

Adicionalmente, continuard el impulso de la inversion publica a través de diversos proyectos de infraestructura
aeroportuaria, carretera, ferroviaria y portuaria y de energia, que mejoraran las redes de comunicacion,
aumentaran la integracion econdmica de las regiones y promoveran el desarrollo de las cadenas de
proveeduria. Asimismo, se fomentara la comunicacion y coordinacion entre el Sector Publico y privado para
facilitar la logistica en la construccion de los proyectos, como los Polos de Desarrollo para el Bienestar. Estas
inversiones permitiran la generacion de empleos de calidad, una mayor competitividad de las empresas
nacionales frente a los mercados globales vy la disponibilidad de mayor energia para la produccion.

A lo anterior se sumaran los efectos de caracter permanente de las inversiones gjercidas en la administracion
anterior, las cuales favoreceran una mayor derrama econdmica en el sector turismo y en la region del sur, un
incremento de la produccion de refinados de petréleo que impulsara al sector industrial, y una mayor oferta
de energias renovables en beneficio de la produccidn manufacturera.

Por su parte, se esperan mayores niveles de inversion privada impulsados por las tendencias globales de
regionalizacion del comercio, asi como un incremento en los flujos de inversion extranjera enfocada en la
sostenibilidad y la innovacion tecnoldgica, v aguella dirigida a la generacion de nueva infraestructura y mejora
de la existente, con énfasis en sectores como transporte, logistica, manufactura, turismo y energia. Prueba de
ello es el reciente anuncio de inversion, en el marco de la edicion 14 del CEO Dialogue, por 20 mil millones de
ddlares de las principales empresas de EE.UU.

Como otro factor de crecimiento econdmico, se anticipa un impulso adicional en sectores intensivos en acero
como la mineria, la construccion y el automotriz, luego de diversas interrupciones que generaron una perdida
de actividad productiva y desbasto. Ademas, la politica de vivienda abonara al dinamismo del sector que pesa
6.8% del PIB total y que tiene efectos multiplicadores en industrias como la fabricacion de muebles, cemento y
articulos para el hogar. Por otro lado, si bien los servicios de esparcimiento y alojamiento tuvieron un mal
desempefio en 2024, se preveé que seran favorecidos por menores niveles de inflacion respecto a 2024, los
altos niveles de la confianza de los consumidores, asi comao la mayor demanda de servicios turisticos.

Cabe destacar que la inversion publica que promoverd esta administracion, junto con la politica nacional de
conectividad, impulsard el despliegue de servicios de telecomunicaciones en todo el palis, aumentard la
digitalizacion y la simplificacion de procesos y tramites, lo que fomentara la creacion de nuevas empresas, la
generacion de empleos y el mayor uso de tecnologia en el sector servicios. A la par, las mayores opciones de
acceso a recursos financieros, derivadas de las Ultimas modificaciones de la Ley del Mercado de Valores,
impulsaran el crecimiento de las empresas existentes en diversos sectores.
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El sector externo también contribuird al crecimiento econdmico ya que se preve un desempefio positivo de la
produccion industrial en EE.UU., la cual ha sido impulsada por el incremento en el gasto en construccion del
sector manufacturero, que ha presentado un aumento real 126% desde enero de 2021 hasta septiembre de
2024. Este resultado se debid a los estimulos fiscales de la Ley de Reduccion de la Inflacion (IRA] y la Ley de
Creaciodn de Incentivos Utiles para Producir Semiconductores (CHIPS), que han incentivado el aumento en la
capacidad instalada en las industrias de electronicos, equipo eléctrico, computacion y fabricacion de equipos
de transporte, sectores clave para la demanda de insumos mexicanos, en un contexto de relocalizacion de
empresas.

Ademas, se preve que los estados con fuertes vinculos comerciales con México, como Texas y Michigan,
mantendran un ritmo de crecimiento favorable, asi como en aquellos estados en los que el pais ha diversificado
sSu presencia, como Georgia, Tennessee e lllinois, donde México aumentd su participacion en 2.9%, en
promedio, entre 2018 y 2024. Asimismo, se espera que el entorno post-electoral en EE.UU. brinde mayor
confianza al sector empresarial, como lo reflejaron los ultimos indicadores adelantados de octubre pasado. La
relajacion de las condiciones financieras restrictivas, producto del ciclo de baja de tasas por parte de la FED y
el Banco de México, junto con la reduccion de la inflacion y la normalizacion del exceso de ahorro de los
hogares, estimularan el incremento de la inversion y el consumo privado tanto en México como en EE.UU.

Finalmente, la reconstruccion de algunas ciudades de la costa este de EE.UU. por los huracanes a finales de
2024, dard un impulso a la actividad econdmica de México a traves del aumento al empleo de los
connacionales en el sector construccion, 1o que incrementara el flujo de remesas a México, y ademas se
demandaran mayores insumaos para la edificacion, los cuales de enero a septiembre de 2024 representaron
10.4% de las exportaciones manufactureras totales de México a EE.UU.

Estimacion de las principales variables macroeconémicas?

Como resultado de lo descrito anteriormente, se estima que en 2025 el crecimiento de la economia mexicana
se ubigque en un rango de 2.0 a 3.0% real anual. Dicho prondstico se ubica en linea respecto a lo publicado en
el Paquete Econdmico 2024 y representa el inicio de una trayectoria de crecimiento incluyente durante la
presente administracion, capaz de permear en el bienestar de la poblacion.

Producto interno bruto
6 (Variacion % anual)

1 t t t {

2021 2022 2023 2024 2025
Fuente: SHCP.

2 Para mayor detalle consultar el anexo I1.5.
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Se estima que la tasa de interés cerrara 2025 en 8.0% debido de la convergencia de la inflacidn hacia el rango
objetivo del Banco de México, estimada en 3.5% anual al cierre de afio. Lo anterior, en un contexto de
reduccion en la persistencia de los precios del sector servicios y en las presiones por precios internacionales
de materias primas; mientras que las expectativas de inflacion, tanto a corto como a largo plazo, se mantendran
ancladas.

Se prevé gque el tipo de cambio se ubique en 185 pesos por ddlar al cierre del afio, lo que implicaria una
depreciacion de seis centavos de pesos con respecto al estimado en el Paquete Econdmico 2024. Esto se
deriva de la incertidumbre en torno a la politica monetaria en EE.UU., que sigue un enfoque dependiente de
los datos, asi como a posibles sorpresas en los resultados econdmicos de las principales economias del mundo.
En cuanto a los riesgos asociados al nivel del tipo de cambio, en el afio podrian influir tensiones geopoliticas y
eventos climatoldgicos adversos, asi como factores idiosincraticos.

La cuenta corriente de 2025 presentarad un déficit de 0.4% del PIB en 2025, inferior a la estimacion presentada
en los Criterios Generales de Politica Econdmica de 2024. Detras de este desempefio se considera el superavit
en la balanza de ingreso secundario, sostenido por los niveles de remesas que seran impulsadas por la masa
salarial de los trabajadores mexicanos en EE.UU. En tanto que, se preve una moderacion del déficit en la balanza
comercial petrolera, mientras que la balanza no petrolera mostrara un déficit ligeramente superior, debido al
incremento en mayor medida de las importaciones no petroleras. Finalmente, los déficits en las balanzas de
servicios e ingreso primario continuaran con niveles similares al afo anterior.

Se estima un precio de la mezcla mexicana del crudo de exportacion en 57.8 dpb, en linea con la metodologia
establecida en el articulo 31 de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH] y el articulo
15 de su Reglamento. Si bien los precios implicitos en los futuros para 2025 resultan mas elevados, la Agencia
Internacional de Energia y la Administracion de Informacion Energética de EE.UU. anticipan un exceso de oferta
en el mercado de crudo y una menor demanda global a la prevista a principios de afo. Este aumento en la
oferta se debe principalmente a la produccion de paises no pertenecientes a la OPEP+, como EE.UU., Brasil,
Guyana y Canada, lo cual ejerce presion a la baja en los precios.

Ademas, el exceso de oferta serd apoyado por el retiro gradual de los recortes de produccion de la OPEP+ a
inicios de 2025, el cual se espera que contrarreste el efecto de riesgo geopolitico por el conflicto en Medio
Oriente y la posible mayor demanda en China, impulsada por los estimulos anunciados por el gobierno en
septiembre de 2024. Adicionalmente, la capacidad excedente de los paises de la OPEP, que superd los 5
millones de barriles diarios en septiembre de 2024, ha alcanzado su nivel mas alto desde la pandemia.

Por su parte, se anticipa que la plataforma de produccion de petrdleo nacional ascienda a 1,891 mbd para 2025,
con base en una estimacion prudente y consistente con la trayectoria observada hasta septiembre de 2024 de
la produccion de Pemex, socios, condensados y privados. Si bien se registra la maduracion de campos
petroleros que ocasiona la estabilizacion de la produccion, algunos campos nuevos podrian materializar los
efectos de inversiones de Pemex y de los privados. Asi, para el cierre de 2025 se revisa a la baja la produccion
respecto a lo publicado en el Pagquete Econdmico 2024.
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Finalmente, el entorno macroecondmico previsto para 2025 se encuentra sujeto a los siguientes riesgos que
podrian modificar las estimaciones anteriores:

Riesgos al prondstico de las principales variables para 2025

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

Una inflacion global mas persistente, especialmente
en alimentos y energia, podria dificultar la reduccion
de precios internos, limitando el consumo vy
aumentando los costos de produccion.

Si las principales economias, como EE.UU., deciden
mantener o aumentar sus tasas de interés debido a
presiones inflacionarias, los costos de financiamiento
para Meéxico se elevarian, afectando tanto al Sector
Publico como privado y limitando la inversion.

Una ralentizacion en EE.UU. reduciria la demanda de
exportaciones  mexicanas, especialmente  en
sectores clave como la manufactura, afectando el
crecimiento econémico vy el empleo en México.

Una caida 0 un aumento abrupto en los precios del
petroleo, debido a tensiones geopoliticas o cambios
en la oferta global, impactaria los ingresos fiscales de
Mexico y podria aumentar la volatilidad de precios
en el pals.

Fendmenos como  sequias, inundaciones ©
huracanes severos afectarian la produccion agricola,
provocando escasez de alimentos y presiones
inflacionarias, ademas de dafar la infraestructura y
generar costos adicionales para su reconstruccion.

Tensiones politicas o falta de resolucion de
diferencias, tanto internas como externas, podrian
generar incertidumbre en los mercados, afectando
las decisiones de inversion y generar volatilidad del
tipo de cambio.

Un empeoramiento de las tensiones globales,
especialmente entre 13as principales potencias,
aumentaria la volatilidad financiera y el costo de
importaciones clave, ademas de incrementar la
incertidumbre sobre las cadenas de suministro.

La disminucion de tensiones internacionales podria
aliviar las presiones inflacionarias y reducir la volatilidad
de los precios de materias primas, lo que favoreceria un
gjuste gradual y ordenado de las tasas de interés
globales. Esto impulsaria un entorno de menor costo
financiero vy fortaleceria la inversion y el consumo.

Nuevos estimulos que impulsen la economia china,
especialmente a traves de una mayor demanda interna,
mejorarian las perspectivas de comercio global,
aumentando la demanda de exportaciones mexicanas
y favoreciendo las cadenas de suministro en sectores
clave de la manufactura y la tecnologia.

La adopcion de nuevas tecnologias, incluyendo la
inteligencia artificial, podria elevar la productividad,
impulsando la oferta de insumos y reduciendo los
tiempos de entrega. Ademas, México se beneficiaria de
la inversion en infraestructura digital y tecnologica,
mejorando la eficiencia de sus sectores productivos.

La r3pida consolidacion del corredor transistmico
potenciaria el comercio internacional, mejorando la
conectividad logistica y facilitando el acceso a los
mercados asiaticos y norteamericanos. Esto dinamizaria
la region sur de México, aumentando su aportacion al
crecimiento nacional y atrayendo inversion.

Un desarrollo acelerado de la industria minera, en
particular la extraccion y procesamiento de litio,
posicionaria a México como un proveedor estratégico
de insumos tecnoldgicos. Este avance favoreceria la
cadena de manufactura de alta tecnologia y aumentaria
la relevancia de Meéxico en el mercado de energias
renovables.

Un ano con menor incidencia de fendmenos
climatologicos adversos beneficiaria sectores clave
como el turismo, la agricultura y la industria. Esto
permitiria una mayor estabilidad en los precios, asi
como la produccion y la oferta de servicios,
favoreciendo el crecimiento economico en diversas
regiones del pais.

3.2. Politica de responsabilidad hacendaria

El Paquete Econdmico para el gjercicio fiscal 2025 presenta un escenario de consolidacion fiscal, en linea con
una conduccion responsable de las finanzas publicas, en apego a los principios de equilibrio y responsabilidad
que sefala la LFPRH. Con base en la prevision de las principales variables macroeconodmicas presentadas en la
seccion 3.1, se considera una tasa de crecimiento anual del PIB real de 2.3% para las estimaciones de finanzas
publicas, esto con el objetivo de contar con un escenario de ingresos presupuestarios prudente.
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En 2025, el Gobierno de México impulsara diversas medidas para ampliar la recaudacion tributaria, al tiempo
que ejercerd el gasto publico bajo estrictos criterios de austeridad, combate a la corrupcion, eficiencia vy
transparencia. Se propone un déficit presupuestario de 3.2% del PIB, el cual considera un déficit del Gobierno
Federal de 4.4% y un superavit de 11% del PIB de las empresas publicas del Estado [Pemex y CFE] vy los
organismos de control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE], en conjunto. Este nivel del déficit presupuestario
implica una reduccion de 1.7 pp del PIB respecto al nivel aprobado para 2024.

Ademas, se espera un superdvit primario de 0.6% del PIB y RFSP de 3.9% del PIB, en linea con el proceso de
consolidacion fiscal planteado desde el Paquete Econdmico 2024, cuyo propdsito es mantener la deuda
publica en un nivel sostenible.

La estimacion de los RFSP considera necesidades de financiamiento fuera del presupuesto equivalentes al
- 0.71% del PIB, cuyos componentes se explican de la siguiente manera:

e Necesidades de la CFE correspondientes al esquema de inversion financiada directa conocido como
Proyecto de Inversion de Infraestructura Productiva con Registro Diferido en el Gasto Publico (Pidiregas),
que equivaldran al - 0.15% del PIB.

e Requerimientos financieros del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB] de - 0.1% del PIB,
correspondientes al componente inflacionario de los intereses de su deuda.

e Requerimientos financieros propios del Fonadin de - 0.03% del PIB, en el marco del despliegue de
recursos para la construccion de infraestructura estratégica.

e Apoyos a los programas de deudores por - 0.01% del PIB, beneficiados por una menor tasa de interés de
referencia respecto a 2024.

e Se proyecta 0.01% del PIB por concepto del resultado de operacion de la banca de desarrollo y los
fondos de fomento.

e Adecuaciones a los registros presupuestarios de - 0.44% del PIB. Este rubro incluye ajustes derivados del
efecto neto de las valuaciones en las colocaciones de papel de deuda debajo de par y el componente
inflacionario de la deuda indexada a la inflacidn, asi como ajustes derivados de la venta neta de activos
financieros y por la adquisicion neta de pasivos distintos a la deuda publica.

RFSP, 2024-2025

(% del PIB]
2024 5025 Dpif,
Estim.
I. Balance publico tradicional -5.0 -3.2 -1.8
Il. Ajustes -09 -0.7 -0.2
Requerimientos financieros Pidiregas CFE 0.02 -0.15 0.17
Requerimientos financieros del IPAB -0.03 -0.10 0.07
Reqguerimientos financieros del Fonadin -0.04 -0.03 -0.02
Programa de deudores -0.01 -0.01 0.00
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.01 0.01 0.00
Adecuaciones a los registros presupuestarios -0.81 -0.44 -0.37
I1I. RESP [I+11] 59 -39 -1.9

Nota: Las cifras parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.

De esta manera, la deuda publica, medida por el SHRFSP, alcanzard un nivel de 51.4% del PIB en 2025,
manteniéndose constante respecto a la cifra estimada para el cierre del ailo en curso y permitiendo que la
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posicion fiscal de México permanezca en una trayectoria estable en el contexto del inicio de la actual
administracion.

RFSP SHRFSP
(o)
. (% del PIB) o - (% del PIB]
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Metas para las empresas publicas del Estado

El proyecto de presupuesto 2025 propuesto para Pemex presenta un superavit financiero de 249 mil millones
de pesos y un techo de gasto de servicios personales de 114 mil millones de pesos. Este resultado incluye una
transferencia del Gobierno Federal por 136 mil millones de pesos para el pago del total de las amortizaciones
de deuda de mercado y créditos bancarios adquiridos por la empresa. La aportacion del Gobierno Federal se
encuentra sujeta al compromiso de Pemex de mejorar su balance en la misma cantidad —resultando en un
efecto neutral del déficit del Sector Publico— y a que, en lo posible, el saldo de la deuda publica de Pemex
refleje una reduccion respecto al saldo del afo anterior. Este apoyo se complementara con otras medidas para
mejorar la situacion financiera de la empresa, entre las cuales destaca el Derecho Petrolero para el Bienestar,
en apoyo a los objetivos de produccion planteados en la Estrategia Nacional del Sector de Hidrocarburos y
Gas Natural vy la disminucion de la deuda.
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En el caso de la CFE, se estima un superdvit financiero de 40 mil millones de pesos y se plantea un techo de
gasto de servicios personales de 80 mil millones de pesos. Al interior, las transferencias del Gobierno Federal a
la entidad ascenderan a 85 mil millones de pesos, manteniéndose constantes en términos reales respecto al
monto aprobado en 2024.

Balance del Gobierno Federal

Para el gjercicio fiscal 2025 se proyecta un déficit en el balance del Gobierno Federal de 1 billén 576 mil millones
de pesos, o que equivale al 4.4% del PIB, consistente con la meta prevista para los RFSP y el balance publico,
asi como las previsiones sobre los balances de Pemex, CFE vy las entidades bajo control presupuestario directo,
es decir, el IMSS y el ISSSTE.

Balance piblico 2025
Millones .
delpesos % del PIB
|. Balance presupuestario -1,170,566.5 -3.2
A. Gobierno Federal -1,576,169.9 -4.4
B. Organismos y empresas 405,603.5 11
a. Pemex 248,722.3 0.7
b. CFE 40,000.0 0.1
c. IMSS 91446.9 0.3
d. ISSSTE 25,4343 0.1
Il. Balance primario presupuestario 217,807.2 0.6
Il. RFSP -1,428,348.1 -39

Fuente: SHCP.
Limite maximo del gasto corriente estructural

Actualmente, la LFPRH establece un limite para el gasto corriente estructural con el proposito de ejercer una
politica de gasto responsable que, ante incrementos extraordinarios en 10s ingresos presupuestarios, priorice
la inversion estratégica y el ahorro, evitando aumentar el gasto corriente.

En este marco, se define el Limite Maximo del Gasto Corriente Estructural (LMGCE] considerando el Ultimo valor
disponible publicado en la Cuenta Publica al momento de la presentacion del Paquete Econdmico, mas un
incremento real para los proximos dos afos que deberd ser menor a la tasa de crecimiento anual estimada
para el PIB Potencial.

Considerando lo anterior, el crecimiento real propuesto para el gasto corriente estructural en 2025 es de 2.20%
respecto a 2024, inferior al crecimiento real del PIB potencial estimado de 2.32%. Con el gasto corriente
estructural devengado de la Cuenta Publica de 2023, los deflactores del PIB para 2024 y 2025 del marco
macroeconomico vy la tasa de crecimiento real antes mencionada, se propone un limite maximo del gasto
corriente estructural de 3 billones 642 mil millones de pesos.
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Limite maximo del gasto corriente estructural ¥
(Millones de pesos)

Total
A) Gasto neto pagado CP 2023° 6,892,479.3
Menos:
(1) Costo financiero 878,190.9
[2) Participaciones 1,148,914.7
(3) Adefas 24,3120
(4] Pensiones v jubilaciones 1,172,830.9
(5] Inversion fisica v financiera directa GF y ECPD? 406,002.6
(6] Inversion fisica v financiera directa ECPI* 112,282.9
B] Gasto corriente estructural pagado CP 2023 31499452
Diferimiento de pagos 46,164.9
C) Gasto corriente estructural devengado CP 2023 3,196,101
2024
Actualizacion por precios 46
Crecimiento real propuesto 22
2025
Actualizacion por precios 43
Crecimiento real propuesto 22
D) Limite maximo para 2025 3,641630.7

V'El limite maximo del gasto corriente estructural es el gasto corriente estructural de la dltima Cuenta
Publica disponible al momento de presentar a la Cdmara de Diputados la iniciativa de Ley de
Ingresos y el proyecto de Presupuesto de Egresos, mas un incremento real por cada afio, que
deberd ser menor a la tasa anual de crecimiento potencial del PIB y que serd determinado en
términos del Reglamento de la LFPRH.

?/En linea con el articulo 17 de la LFPRH, se excluyen los gastos de las empresas publicas del Estado.
3/ Gobierno Federal y Entidades de Control Presupuestario Directo.

4/ Entidades de Control Presupuestario Indirecto.

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

Para determinar el LMGCE, primero se estima la tasa anual de crecimiento real del PIB potencial para 2025 con base en la
metodologia establecida en el articulo 'C del Reglamento de la LFPRH. Esta metodologia establece que la tasa anual de
crecimiento del PIB potencial se calcula como el promedio aritmético entre:

Componente 1: La tasa anual compuesta de crecimiento real del PIB observado en al menos los 10 anos previos a la fecha de
estimacion (TAC)).

1
PIB;_, ((t—l)—(t—m))
) —1[+100 = 2.19%

TAC, = (
! PIB,_p,

Donde:

t = afioen que se realiza la estimacion = 2024.

m = ndmero de afios previos a la fecha de estimacion = 29 (afos).

Al emplear la formula se calculd, con datos de 1995 a 2023, una tasa anual compuesta de crecimiento real de 2.19%.

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

pIBHn)(m)

TaG, = ( PIB
t

—1[*100 = 2.44%

Donde:

t = afo en que se realiza la estimacion = 2024.

n = numero de afios posteriores a la fecha de estimacion = 5 (afios).

El calculo de la formula arrojd, con 1as previsiones de 2024 a 2029, una tasa anual compuesta de crecimiento real de 2.44%.
Como resultado del promedio aritmetico de los componentes TAC, y TAC,, se obtuvo una estimacion de la tasa de
crecimiento real del PIB potencial para 2025 de 2.32% anual.

TAC, + TAC,
PIBpotenciat = ———5—— = 2.32%

Limite maximo del gasto corriente estructural:

LMGCEys = GCEyq + [(1+ —) (1+ _) (1+ _) (1+ E)]

100 100 \ 100 100
[ [
Crecimiento 2024 Crecimiento 2025
6.9% 6.5%

Donde:
GCE,; = Gasto corriente estructural de 2023 [dos ejercicios anteriores, Ultima Cuenta Publica disponible).
r =220% = Tasa de crecimiento real [menor a la estimacion del PIB potencial).
m = Deflactor del PIB estimado.
My = 4.64%.
mys = 4.25%.
3,641.6 mmp = 3,196.1 mmp * [(1.0220) * (1.0464) * (1.0220) * (1.0425)]
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Escenario de finanzas publicas

El déficit presupuestario propuesto para el gjercicio fiscal 2025 refleja un enfoque hacia la consolidacion fiscal,
con una disminucion proyectada de 594 mil millones de pesos constantes en comparacion con el nivel
aprobado para 2024. Este ajuste se basa en la previsidon de mayores ingresos presupuestarios de 415 mil millones
de pesos, aunado a un menor gasto neto total de 179 mil millones de pesos. Al interior de esta reduccion, se
prevé un menor gasto programable de 274 mil millones de pesos, y un aumento en el componente no
programable de 94 mil millones de pesos.

En cuanto a las proyecciones de cierre para 2024, se anticipa una disminucion del déficit presupuestario de la
misma magnitud, 594 mil millones de pesos, lo que llevara a la deuda publica, medida a través del SHRFSP, a
un total de 18 billones 591 mil millones de pesocs. Este enfoque refuerza el compromiso del gobierno con
mantener un nivel de deuda sostenible, alineado con el objetivo de proteger la estabilidad financiera y
respaldar la sostenibilidad fiscal en el mediano vy largo plazo.

Variacion del balance presupuestario en 2025
(Millones de pesos de 2025]

Respecto a Respecto a
2024 aprobado 2024 estimado
I. Disminucion del déficit presupuestario para 2025 594,421 594,421
Il. Variacion de los ingresos presupuestarios 415,022 254,233
Ingresos petroleros 49,388 46,920
Ingresos tributarios no petroleros 144,769 155,654
Ingresos de organismos y empresas distintas de Pemex 119,224 16,271
Ingresos no tributarios 101,641 35,389
Ill. Variacion del gasto neto total pagado -179,399 -340,187
Variacion del gasto programable pagado -273,637 -508,754
Variacion del gasto no programable 94,238 168,566

Nota: Las sumas parciales y diferencias pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.

3.3. Politica de ingresos presupuestarios
3.3.1 Ingresos presupuestarios

Para el ejercicio fiscal 2025, la iniciativa de la LIF propone ingresos presupuestarios por 8 billones 56 mil millones
de pesos, mayores en 254 mil millones de pesos constantes respecto al cierre estimado para 2024, lo que
representa un incremento real de 3.3%. Lo anterior se explica, principalmente, por mayores ingresos tributarios
en 156 mil millones de pesos como resultado del mayor dinamismo de la actividad econdmica estimado para
el siguiente afo y los efectos de las medidas para fomentar un mayor cumplimiento por parte de los
contribuyentes y combatir el fraude fiscal.

Con respecto a la LIF 2024, se estiman mayores ingresos presupuestarios totales en 415 mil millones de pesos,
lo que implica una variacion real de 5.4%. Al interior, se observa un impulso de los ingresos tributarios, con un
crecimiento de 145 mil millones de pesos constantes en 2025 respecto a lo aprobado para el aflo previo.
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Ingresos presupuestarios, 2024-2025
(Miles de millones de pesos de 2025)

2024 Diferencias de 2025 vs. 2024
2025 ; o
LIF Estimado Absoluta§ Relatlvas.[/,]
LIF Estimado LIF  Estimado
Total 7,640.6 7,801.4 8,055.6 415.0 2542 54 3.3
Petroleros 1,092.6 1,095.1 1,142.0 494 46.9 45 4.3
Gobierno Federal 2901 217.9 2812 -8.9 63.3 -3 29.0
Propios de Pemex 8025 877.2 860.9 58.3 -16.3 7.3 -19
No petroleros 6,548.0 6,706.3 6,913.6 365.6 207.3 5.6 3.1
Tributarios 5,151.7 5,140.8 5296.4 144.8 155.7 2.8 3.0
No tributarios 272.8 339.0 374.4 101.6 354 37.3 10.4
Organismos y empresas ¥/ 1123.6 1,226.5 1,242.8 119.2 16.3 10.6 1.3

1/ No incluye ingresos derivados de financiamiento.
2/ Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.
Fuente: SHCP.

3.3.2 Ingresos petroleros

En la iniciativa de la LIF 2025 se estiman mayores ingresos petroleros por 47 mil millones de pesos respecto a
los estimados para el cierre de 2024. Con respecto a la LIF de 2024, se estima que los ingresos petroleros para
2025 seran mayores en 49 mil millones de pesos. Al interior, se proyecta que en 2025 Pemex perciba el 75.4%
de la totalidad de los ingresos petroleros, 1.9 pp por arriba de lo aprobado para 2024.

3.3.3 Ingresos tributarios

Se prevé que los ingresos tributarios totales se ubiquen en 5 billones 296 mil millones de pesos en 2025, y
muestren un crecimiento real de 3.0% respecto al cierre estimado para 2024. Este dinamismo de los ingresos
se explica por el crecimiento esperado de la economia, por un lado, y por el efecto derivado de las medidas
para combatir el fraude fiscal, asi como para promover la digitalizacion vy la simplificacion en el pago de
contribuciones, por otro lado.

Con el objetivo de proteger a la industria nacional y en sintonia con las politicas comerciales de nuestros
principales socios, México ajustd su legislacion sobre impuestos a la importacion, implementando aranceles a
productos de paises con los que no mantiene acuerdos de libre comercio. Originalmente, las tarifas se
anunciaron en agosto de 2023 y oscilaban en un rango de entre 15 y 25%. No obstante, el 23 de abril de 2024
las tarifas se modificaron a un rango de entre 5% vy el 50% para 544 fracciones arancelarias. Las tarifas abarcan
sectores como acero, aluminio, calzado, plasticos, vidrio y ceramica, entre otros. Los aranceles entraron en
vigor el 16 de agosto de 2023 vy, considerando la modificacion, estaran vigentes hasta el 23 de abril de 2026.
Como resultado de estas medidas y un crecimiento mejor al esperado de la base de 2024, se espera que la
recaudacion por importaciones aumente un 8.8% real anual respecto a la estimacion de cierre.

En su comparacion con los ingresos aprobados en la LIF 2024, se estima que los ingresos tributarios crezcan
2.8% real. En su interior, destacan los crecimientos del IVA 'y el impuesto a las importaciones de 5.5y 42.8% real,
respectivamente.

La recaudacion tributaria representa una de las principales fuentes de financiamiento de los programas vy
proyectos impulsados por el Gobierno de México, por Io que constantemente se evallan medidas para
aumentar este componente de los ingresos sin incrementar las tasas existentes o crear nuevos tributos, dando
certidumbre a los agentes econdmicos y promoviendo la equidad.

36



Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Ingresos tributarios, 2024-2025
(Miles de millones de pesos de 2025]

2024 Diferencias de 2025 vs. 2024
. 2025 Absolutas Relativas (%)

HF- Estimado UF  Estimado LF  Estimado

Total 5151.7 5,140.8 5,296.4 144.8 155.7 28 3.0
Sistema renta 2,824.4 2,789.6 2,858.3 33.9 68.7 1.2 25
VA 1,387.0 14345 1,463.3 76.3 28.8 55 20
IEPS 7.3 670.1 713.8 =35 437 -05 6.5
Importacion 106.3 139.5 151.8 455 12.3 42.8 88
Automoviles nuevos 203 19.9 20.3 0.1 04 0.3 20
IAEEH! 8.1 7.0 7.1 -1.0 0.1 -12.3 20
Accesorios 879 79.9 815 -6.4 1.6 =72 20
Otros 04 0.2 0.2 -0.1 0.0 -32.6 1.8

V|AEEH: Impuesto por la actividad de exploracion y extraccion de hidrocarburos.
Fuente: SHCP.

3.3.4 Ingresos no tributarios

Para 2025, se proyectan ingresos por derechos, aprovechamientos y productos de 374 mil millones de pesos,
lo que representa un aumento de 10.4% en términos reales respecto al cierre estimado de 2024 y un incremento
de 37.3% en comparacion con o previsto en el programa para €l mismo afio. Este crecimiento se debe a las
propuestas de reforma a la Ley Federal de Derechos (LFD] 2025 v a la inclusion, a diferencia de afios anteriores,
de derechos con destino especifico, reintegros y recuperaciones de capital, lo que refuerza la precision en la
estimacion de los recursos esperados. Este cambio metodoldgico, permite mayor transparencia en la gestion
de recursos publicos, reflejada en los informes enviados al H. Congreso de la Unidn y contemplada en el
articulo 1de la LIF.

Propuestas de Reforma a la LFD 2025

Migracion: Para hacer frente al aumento en la demanda de servicios migratorios y mejorar la infraestructura y
capacitacion del Instituto Nacional de Migracion (INM], se proponen ajustes a las cuotas de derechos por la
obtencion de documentos que acreditan la estancia de visitantes sin permiso para actividades remuneradas,
asi como la cuota aplicable a servicios en aeropuertos para pasajeros de vuelos internacionales. Ademas, se
plantea eliminar la exencion de derechos a pasajeros de cruceros por la expedicion de dichos documentos,
segun la fraccion I, inciso b) del articulo 11 de la LFD.

Medio Ambiente y Recursos Naturales: Las Areas Naturales Protegidas [ANP) son espacios que requieren
conservacion y restauracion debido a su fragilidad y la necesidad de mantener el equilibrio ecoldgico. Por ello,
se propone actualizar las cuotas establecidas en el articulo 198 de la LFD por el uso y aprovechamiento no
extractivo de las ANP, con el objetivo de fortalecer acciones de manejo, conservacion y restauracion de la
biodiversidad, asi como mitigar los efectos del cambio climatico. Estos derechos representan un instrumento
econdmico clave para la preservacion de los ecosistemas v la gestion ambiental.

Mineria: Considerando que los minerales y sustancias del subsuelo son bienes de dominio publico no
renovables, se propone incrementar los derechos especial y extraordinario sobre mineria, elevando las tasas
del 75 al 85% y del 0.5 al 1%, respectivamente, tal como se establece en los articulos 268 y 270 de la LFD. Este
ajuste responde a la tendencia al alza de los precios internacionales de los metales, asegurando que quienes
se benefician de estos recursos contribuyan equitativamente al Estado. Los recursos adicionales generados por
esta medida se destinaran a programas y proyectos que beneficien a la poblacion.
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3.4. Politica de gasto publico
Aspectos relevantes de la estimacion de gasto para 2025

La politica de gasto publico contenida en el Paquete Econdmico 2025, se sustenta en la priorizacion de areas
estratégicas orientadas a potenciar el crecimiento econdmico, mediante la eliminacion del gasto superfluo vy la
mejora de la calidad de los servicios publicos. De igual forma, este componente de la politica econdmica que
se instrumentarad para el proximo ejercicio fiscal, busca garantizar la canalizacion de los recursos publicos
disponibles para la poblacidon en situacion de vulnerabilidad, a través de los Programas para el Bienestar, que
constituyen una herramienta de primer orden para elevar la calidad de vida y reducir la pobreza. Asimismo,
para 2025 se preve continuar con la promocion de acciones orientadas a fomentar la igualdad de género, con
medidas para cerrar la brecha salarial y fomentar una mayor participacion econdmica de las mujeres.

Adicionalmente, el desarrollo econdmico se beneficiard de la integracion de una cartera de inversiones que
fortalecerd la infraestructura, asi como de la implementacion de diversos esfuerzos para alcanzar la
autosuficiencia energética. Resulta de la mayor relevancia el nuevo plan de trenes de pasajeros y carga, con el
que se busca duplicar las lineas férreas operativas, mediante la mejora de la movilidad nacional; de igual forma,
se busca generar un impacto positivo en la economia, mediante un transporte mas eficiente y sostenible. En
este contexto, cabe resaltar que se modernizaran puertos estratégicos y se desarrollaran Polos de Bienestar,
con los que se fomentarad el crecimiento regional y se potenciaran los beneficios de la relocalizacion de
empresas. Por su parte, la autosuficiencia energética se fortalecera con la construccion de plantas geotérmicas,
edlicas, fotovoltaicas y de hidrogeno verde, complementadas por el mantenimiento de las refinerias existentes
para asegurar el suministro de combustibles.

Cabe destacar que la disciplina fiscal seguird siendo un pilar esencial para la estabilidad macroecondmica y la
sostenibilidad de las finanzas publicas. En este contexto, el Paquete Econdmico para 2025 propone un déficit
moderado y un nivel de deuda como proporcidon del PIB sostenible, por debajo del promedio de otras
economias comparables.

38



. Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Para 2025, resaltan los siguientes programas prioritarios, sociales y de inversion:

Programas prioritarios sociales
(Millones de pesos de 2025)

Programa PPEF 2025

Total 835,705.5
Pension para Adultos Mayores 483,427.6
Pension para Personas con Discapacidad 28,9614
Programas de Becas Benito Judrez 131,926.5
Beca Universal de Educacion Basica Rita Cetina 78,840.7
Jovenes Escribiendo el Futuro 121635
Beca Universal de Educacion Media Superior Benito Juarez 40922.4
La Escuela es Nuestra 25,0000
Jovenes Construyendo el Futuro 24,2050
Nifias y Nifios 3,185.0
Sembrando Vida 39,100.0
Fertilizantes 17,500.0
Produccién para el Bienestar 16,300.0
Precios de Garantia 12500.0
Pesca 1,600.0
Programa de Vivienda Social 32,000.0
Apoyo a Mujeres de 60 a 64 afios 15,000.0
Bienestar casa por casa 2,0000
Preparatorias y Universidades para el Bienestar 3,000.0

Fuente: SHCP.

Programas prioritarios de inversion
(Millones de pesos)

Concepto s
2025
Total 189.000
Tren Maya 40,000
Tren México - Querétaro 30,000
Tren Interoceénico 25,000
Tren AIFA - Pachuca 25,000
Proyectos para construir y conservar las obras hidraulicas de la CONAGUA 20,000
Proyectos prioritarios de construccion y mantenimiento de las vias de
comunicacion y de transporte - SICT 20,000
Tren Saltillo - Nuevo Laredo 10,000
Tren Querétaro - Irapuato 10,000
Tren Interurbano 6,000
Tren Lecheria AIFA 3,000

Fuente: SHCP.

El gasto neto total pagado propuesto en el PPEF 2025 asciende a 9 billones 226 mil millones de pesos, lo que
representa una caida de 1.9% real con respecto al aprobado de 2024. Al interior, se compone de 6 billones 452
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mil millones de pesos que corresponden a gasto programable pagado vy 2 billones 774 mil millones de pesos
se asocian a gasto no programable, el cual incluye el costo financiero de la deuda, participaciones a entidades
federativas y municipios, y Adefas. Cabe destacar que el gasto programable devengado considera para su
calculo 76 mil millones de pesos de diferimiento de pagos y suma 6 billones 528 mil millones de pesos.

Gasto neto total del Sector Pablico Presupuestario, 2024-2025
(Miles de millones de pesos de 2025]

Variacion
2024 % 20257/ Absoluta %
Total -/ 9,405.6 9,226.2 -179.4 -1.9
Programable pagado 6,7255 6,451.8 -273.6 -4
Diferimiento de pagos -45.9 -75.8 -29.9 65.1
Devengado 6,771.4 06,5276 -243.8 -3.6
No programable 2,680.1 27744 942 35
Costo financiero de la deuda publica 1,317.7 1,388.4 70.6 5.4
Participaciones 1,316.5 1,340.2 237 1.8
Adefas 459 458 -0.1 -0.3
* Aprobado.
®/ Proyecto

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

En lo que corresponde a federalismo hacendario, los recursos destinados a las haciendas publicas locales
ascienden a 2 billones 633 mil millones de pesos, lo que representa un decremento de 32 mil millones de
pesos con relacion al aprobado en 2024. Por su parte, del total de recursos para los gobiernos locales, 50.9%
corresponde a participaciones, 40.3% a aportaciones federales y el 8.8% restante se destina a otros conceptos.
De esta forma, pese a la disminucidn con relacion al afio previo, el proyecto de presupuesto para 2025 busca
apoyar las capacidades de las entidades federativas y municipios, para la atencion de sus obligaciones
institucionales, como las relativas a solventar prioridades en materia de educacion, salud, infraestructura social,
seguridad publica y el fortalecimiento financiero.

Transferencias federales a las entidades federativas, 2024-2025

(Miles de millones de pesos de 2025]
Variacion de 2025 vs. 2024

2024 2025 P/ Absoluta Real [%)
PPEF */ PEF &/ RRER RER PPEF PEF

Total 26723 26656 26333 -39.0 -32.3 -15 -1.2
Participaciones 1,3215 1,316.5 1,340.2 18.7 237 14 1.8
Aportaciones 1m39 2.4 1,061.6 -52.3 -50.8 -47 -46
Otros conceptos 236.9 236.7 2315 54 52 2.3 2.2
®/ Proyecto.

/ Aprobado.

"/ Incluye Aportaciones ISSSTE.
Fuente: SHCP.

En términos de la clasificacion econdmica, el gasto corriente representa 59.6% del total del gasto programable;
el gasto en pensiones v jubilaciones significa 25.1%; y el gasto de inversion representa 15.3% del total. Por su
parte, los servicios personales representan 43.9% del gasto corriente; los subsidios 28.0%; y el gasto de
operacion 28.1%.
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Gasto programable del Sector Piblico Presupuestario, 2024-2025
(Miles de millones de pesos de 2025]

Variacion de 2025 vs. 2024

2024 2025 P/ Absoluta Real (%)
PPEF P/ PEF &/ PPEF PEF RRER PEF
Total -/ 6,766.4 6.,771.4 6,527.6 -238.7 -243.8 -3.5 -3.6
Gasto corriente 4,048.1 4,049.0 3.,893.1 -155.0 -155.9 -3.8 -39
Servicios personales 1,824.2 1817.4 1,707.4 -116.8 -110.0 -6.4 -6.1
Subsidios 1,044.9 1,058.7 1,089.3 44.4 30.6 42 29
Otros de operacion 1,178.9 1,172.8 1,096.4 -82.6 -76.5 -7.0 -6.5
Pensiones 1,562.8 1562.8 1,637.7 74.9 74.9 48 48
Gasto de inversion 1155.5 1159.6 996.9 -158.6 -162.7 -13.7 -14.0
Inversion fisica 926.6 958.1 836.6 -90.0 -1216 97 -127
Subsidios 13.9 13.9 12.2 -7 -1.7 -12.4 -12.4
Inversion financiera y otros 2151 187.6 148.2 -66.9 -394 =311 -21.0
®/ Proyecto.
/ Aprobado.
-/ Neto de aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y empresas publicas del Estado.
Fuente: SHCP.

En términos de la clasificacion administrativa se observa que, del total de 6 billones 528 mil millones de pesos
de gasto programable, para los Poderes y los Entes Autdnomaos se asignan recursos por 169 mil millones de
pesos, o que representa una variacion de 6.2% en términos reales respecto del presupuesto aprobado para
20243. Al respecto, el 97.0% del total se distribuye entre el Poder Legislativo, el Poder Judicial, el Instituto Nacional
Electoral vy la Fiscalia General de la Republica (FGR], de los cuales los tres primeros presentan incrementos reales
de 34, 41y 185%, respectivamente, mientras que el gasto de la FGR se reduce en 0.1% real con relacion al
aprobado de 2024.

Para los ramos administrativos se preven recursos por 2 billones 123 mil millones de pesos, 1o que significa un
decremento de 7.6% real respecto al nivel aprobado para 2024. Del total, el 77.1% se concentra en seis ramos:
Bienestar, Educacion, Entidades no Sectorizadas, Defensa, Infraestructura, Comunicaciones y Transportes y
Energia.

Para el ramo Bienestar, se propone una asignacion de 580 mil millones de pesos, lo que representa 27.3% del
total. En este ramo se destacan los siguientes programas:

e Pension para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores, con el que se busca mejorar las condiciones de
vida de los adultos mayores, dado el grado de vulnerabilidad que enfrenta este grupo poblacional, a traves
de la entrega de un apoyo econdmico universal para todas las personas adultas mayores de 65 aflos 0 mas
de edad, mexicanas por nacimiento o naturalizacion, con domicilio actual en la Republica Mexicana. Lo
anterior, en un entorno en el que buena parte de este grupo de la poblacion se encuentra en pobreza y sin
acceso a un sistema de proteccion social que les garantice una vejez digna y plena, si bien se han observado
mejoras notables en afios recientes.

e El Programa Sembrando Vida contribuird al bienestar social mediante un aumento de los ingresos para los
productores, impulsando la autosuficiencia alimentaria, la reconstruccion del tejido social y la inclusion
productiva de los campesinos en localidades rurales para hacer productiva la tierra. Lo anterior, mediante
una estrategia de acompafiamiento técnico agricola con enfoque intercultural, aunado a la provision de
3apoOyos econdmicos y en especie.

3 Adicionalmente, para 2025 se tienen recursos presupuestados para el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia por 12 mil millones de pesos y para el
Tribunal Federal de Justicia Administrativa por 3 mil millones de pesos.
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El Programa de Apoyo para el Bienestar de las Nifias y Nifios, Hijos de Madres Trabajadoras apunta a mejorar
las condiciones de acceso y permanencia en el mercado laboral y escolar de las padres tutores que
trabajan, buscan empleo, o estudian y que no cuentan con la prestacion de cuidados infantiles, asi como
promover el bienestar de las nifias, nifos, adolescentes y jovenes en orfandad materna, para su
manutencion y educacion, contribuyendo al cumplimiento del objetivo de garantizar un conjunto basico de
derechos humanos de manera efectiva y progresiva comenzando por quienes mas lo necesitan.

El Programa para el Bienestar de las Personas en Emergencia Social o Natural tiene por objeto atender las
necesidades de las personas afectadas por fendmenos sociales, naturales o emergencias de indole
alimentaria, particularmente de infantes, adolescentes, personas adultas mayores, personas con
discapacidad, personas indigenas y afromexicanas. Para tal fin, se proveerd de apoyos econdmicos o en
especie en el lugar donde se suscite la emergencia, buscando reducir el impacto negativo en la esfera de
sus derechos sociales, de las personas afectadas, a traveés de recursos para la adquisicion de bienes en
especie, la operacion de los albergues y el auxilio en el traslado de las personas y/o bienes muebles que
requieran ser movilizados.

Para el ramo Educacion se proponen 451 mil millones de pesos, 21.2% del total de los ramos administrativos. Los
principales programas a cargo de este ramo son los siguientes:

e Programa Nacional de Inglés, con el que se continuaran robusteciendo las habilidades y conocimientos de
los alumnos de escuelas publicas de educacion basica (preescolar, primaria y secundaria) en el aprendizaje
del idioma inglés como lengua extranjera, permitiéndoles interactuar social y educativamente en diferentes
contextos comunicativos v culturales. Asimismo, se buscara fortalecer las capacidades técnicas y
pedagdgicas de los estudiantes y docentes en la ensefianza y dominio del idioma inglés de acuerdo con
el plan y programa de estudio vigente, mediante la entrega de materiales educativos v las certificaciones
académicas internacionales.

e Programa Fortalecimiento a la Excelencia Educativa, mediante el cual las Instituciones de Formacion Docente
Publicas, escuelas normales, centros de actualizacion del magisterio e instituciones de formacion docente,
continuaran ofertando servicios de educacion para la formacion inicial de maestras y maestros de
educacion basica, conforme a los planes y programas de estudio establecidos por la Secretaria de
Educacion Publica en las modalidades escolarizada y mixta, al tiempo que serdn beneficiadas con apoyos
financieros para implementar proyectos integrales académicos y de gestion, a fin de garantizar que sus
programas educativos obtengan el reconocimiento de calidad por parte de los Comités Interinstitucionales
para la Evaluacion de la Educacion Superior y por los organismos evaluadores y acreditadores reconocidos
por el Consejo para la Acreditacion de la Educacion Superior.

e Programa Subsidios para Organismos Descentralizados Estatales, que seguird canalizando recursos
econodmicos Como apoyo a la prestacion de los servicios educativos que proporcionan las universidades
publicas estatales, las universidades tecnoldgicas y politécnicas, los institutos tecnoldgicos descentralizados,
y las instituciones descentralizadas estatales de educacion media superior y de formacion para el trabajo,
para que continuen sus estudios los jovenes de entre 15 y 22 anos.

Para el ramo que agrupa a las Entidades no Sectorizadas se propone un presupuesto de 175 mil millones de
pesos, 8.2% del total. Los recursos asignados a este ramo se destinaran a las actividades del Instituto Nacional
de los Pueblos Indigenas; Procuraduria de Defensa del Contribuyente; Comision Ejecutiva de Atencion a
Victimas; Sistema Publico de Radiodifusion del Estado Mexicano; Instituto Nacional de las Mujeres; Archivo
General de la Nacion; Comision Nacional para la Mejora Continua de la Educacion; Instituto Mexicano de la
Radio; y los Servicios de Salud del IMSS-BIENESTAR.
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Para el ramo Defensa, se propone un monto de 152 mil millones de pesos, |0 que representa 7.2% del total de
los ramos. Con estos recursos sera posible operar los siguientes programas presupuestarios: Investigacion y
desarrollo tecnoldgico; produccion y mantenimiento de armamento, municiones, explosivos, vehiculos vy
equipos militares y sus accesorios; defensa de la Integridad, la Independencia, la Soberania del Territorio
Nacional; operacion y desarrollo de la Fuerza Aérea Mexicana; Programa de la Secretaria de la Defensa Nacional
en apoyo a la Seguridad Publica; Sanidad Militar; atencion meédica; y otorgamiento de prestaciones
socioecondmicas.

Por su parte, el ramo Infraestructura, Comunicaciones y Transportes contempla asignaciones por 141 mil millones
de pesos, lo cual significa 6.6% del total de los ramos administrativos, recursos que se destinaran a impulsar la
infraestructura ferroviaria; apoyar en el desarrollo del programa de mejora urbana en el Estado de México;
fortalecer el transporte de carga en el Tren Maya; construir 3,000 km de nuevas lineas de trenes para pasajeros;
fortalecer el transporte de carga por ferrocarril; y consolidar el Plan Sonora, asi como avanzar en el
fortalecimiento de la infraestructura carretera, entre otros.

Para el ramo Energia se proponen 138 mil millones de pesos, que suponen 6.5% del total de los ramos
administrativos, con los cuales se busca generar un firme impulso al uso eficiente de la energia, la investigacion
y el desarrollo tecnoldgico, asi como una amplia promocion al uso de fuentes alternativas de energia con baja
huella de carbono.

Dentro del 22.9% restante de las asignaciones propuestas para los ramos administrativos, destacan Agricultura
y Desarrollo Rural (3.5%); Seguridad y Proteccion Ciudadana (3.3%); Salud (3.1%); Marina (3.1%); y Medio Ambiente
y Recursos Naturales [2.1%); y los otros ramos administrativos concentran el 7.8%.

Para los ramos generales se estima un presupuesto de 2 billones 708 mil millones de pesos, 2.5% inferior en
términos reales al aprobado de 2024. Estos recursos se canalizaran, entre otros conceptos, al otorgamiento de
prestaciones econdmicas, servicios de seguridad social y el financiamiento de los servicios médicos
asistenciales, asi como al pago de pensiones y aportaciones estatutarias a las instituciones de seguridad social,
con el fin de garantizar la proteccion social a la que tiene derecho la poblacion asegurada y sus familias.

Por su parte, el gasto programable de las entidades de control presupuestario directo para 2025 se estima en
1 billén 995 mil millones de pesos, es decir, 5.0% mas en terminos reales que el aprobado para el gjercicio fiscal
de 2024. Del total de los recursos propuestos para este nivel institucional, 73.7% corresponde a las estimaciones
de gasto para el IMSS y el restante 26.3% para el ISSSTE. Estas asignaciones, se destinaradn a la consecucion del
objetivo de ambos institutos, esto es, elevar la calidad de los servicios de salud que brindan a su poblacion
derechohabiente [trabajadores activos, pensionados, jubilados y sus familiares), asi como garantizar su
cobertura, dando prioridad a la atencion médica, la modernizacidn operativa, la ampliacion de la infraestructura
medica y a reforzar sus recursos humanos.

Dentro del gasto programable del Sector Publico, las asignaciones previstas para las empresas publicas del
Estado ascienden a 1 billén 10 mil millones de pesos, de los cuales 54.0% corresponden a CFE y 46.0% a Pemex.

La CFE, por su parte, propone erogar 545 mil millones de pesos, 6.0% mas en terminos reales al aprobado de
2024. Los recursos se invertirdn fundamentalmente en lo siguiente:

e En generacion, a fin de consolidar y mantener el liderazgo en el segmento de generacion de energia
eléctrica en el pals, para lo cual se continuara priorizando 1as inversiones en nuevas centrales generadoras
que le permitan mantener su cuota de participacion en el mercado eléctrico, atender el crecimiento de la
demanda, reducir los costos de produccion e incrementar la confiabilidad del Sistema Eléctrico Nacional
(SENJ.
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En transmision vy distribucion, se orientara a la ejecucion del Programa de Ampliacion y Modernizacion de la
Red Nacional de Transmision vy las Redes Generales de Distribucion, con lo cual se atendera el incremento
de la demanda, la reduccion de pérdidas técnicas y no técnicas, se incrementara la eficiencia operativa e
impulsara el desarrollo de Redes Eléctricas Inteligentes.

En suministro y comercializacion, los esfuerzos se centran en mejorar la atencion a los clientes y el proceso
de cobranza de los casi 49 millones de clientes de suministro basico, los cuales representan el principal
vector de crecimiento de la empresa en el mediano vy largo plazo.

En transporte y comercializacion de gas natural, se continuara con el desarrollo del negocio del transporte
y comercializacion de gas natural, enfocandose en el suministro oportuno de energéticos a las EPS de
Generacion.

Respecto al programa Internet para Todos, se dard continuidad a la incursidon en el sector de las
telecomunicaciones con miras a su fortalecimiento.

Los recursos propuestos para Pemex en 2025, ascienden a 464 mil millones de pesos, los cuales se destinaran
a la consecucion de sus objetivos estratégicos, relacionados con las siguientes atribuciones de la empresa
publica del Estado:

La refinacion, transformacion, transporte, almacenamiento, distribucion, venta, exportacion e importacion
de petréleo e hidrocarburos vy los productos que se obtengan de su refinacion o procesamiento vy sus
residucs, y la prestacion de servicios relacionados con dichas actividades.

El procesamiento de gas v las actividades industriales y comerciales de la petroguimica.

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

La investigacion, desarrollo e implementacion de fuentes de energia distintas a las derivadas de los
hidrocarburos que le permitan cumplir con su objeto, asi como la generacion y comercializacion de
energia eléctrica conforme a las disposiciones aplicables.

La investigacion y desarrollo tecnoldgicos requeridos para las actividades que realice en las industrias
petrolera, petroquimica y quimica, la comercializacion de productos y servicios tecnoldgicos resultantes
de la investigacion, asi como la formacion de recursos humanos altamente especializados.

El aprovechamiento y administracion de inmuebles, de la propiedad industrial y la tecnologia de que
disponga.

La comercializacion de productos de fabricacion propia a traves de las redes correspondientes, asi como
la prestacion de servicios vinculados a su consumo o utilizacion.

La adquisicion, tenencia o participacion en la composicidn accionaria de sociedades con objeto similar,
analogo o compatible con su propio objeto.

De conformidad con la clasificacion funcional, el gasto asignado por finalidad representa el 97.2% del total de
los recursos de naturaleza programable; el restante 2.8% se distribuye entre los Poderes Legislativo y Judicial y
los Entes Autdonomos, el INEGI, el Tribunal Federal de Justicia Administrativa, y los Fondos de Estabilizacion a que
se refiere la LFPRH.
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Gasto programable del Sector Publico presupuestario en clasificacion funcional, 2024-2025
(Miles de millones de pesos de 2025]

Variacion 2025 vs. 2024

2024 2025/ Absoluta Real (%)
PPEF P/ PEF &/ PPEF PEF PPEF PEF

Total -/ 6,766.4 6,771.4 6,527.6 -238.7 2438 -3'5 -3.6
?(;Jc;eAres, organos auténomos, INEGI y 186.6 1728 180.0 66 72 36 42
Administracion Pablica Federal 6,579.8 6,598.6 6,347.7 -2321  -250.9 -35 -3.8

Gobierno 393.9 393.9 3035 -90.4 -90.4 -229 -229

Desarrollo social 4,571.0 4,583.3 4,549.0 -220 -34.3 -05 -0.7

Desarrollo econémico 1,605.9 1,612.5 1,487.3 -118.7 -125.2 74 -7.8
Fondos de estabilizacion 9.0 9.0 79 -1.0 -1.0 -11.5 -11.5
P/ Proyecto.
/ Aprobado.

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

Para las funciones de gobierno se propone una asignacion de 303 mil millones de pesos, 1o que representa
4.8% del total del gasto de la Administracion Publica Federal y 22.9% menos en términos reales con relacion al
aprobado para 2024. Este gasto serad destinado principalmente a las funciones de seguridad nacional (43.9%];
asuntos financieros y hacendarios (19.3%); asuntos de orden publico y de seguridad interior (16.9%) vy justicia
(10.5%), que conjuntamente concentran el 90.6% del total de la finalidad referida; el restante 9.4% se enfocara
en la ejecucion de la coordinacion de la politica de gobierno, relaciones exteriores y otros servicios generales.
Los recursos asignados se destinaran a las acciones de procuracion e imparticion de justicia, seguridad publica
y nacional, asi como la regulacion y normatividad aplicable a los particulares y al propio Sector Publico.

Para las funciones comprendidas en la finalidad desarrollo social, cuyo gasto representa 71.7% del total del gasto
de la Administracion Publica Federal, se estiman recursos por 4 billones 549 mil millones de pesos, 0.7% menor
en terminos reales que el monto aprobado de 2024. Los recursos asignados a esta finalidad se destinaran a la
provision de servicios a la poblacion en materia de proteccion social (48.9%); educacion (22.7%); salud (19.4%);
vivienda y servicios a la comunidad (8.2%); y proteccidon ambiental, recreacion cultura y otras manifestaciones
y Otros asuntos sociales (0.8%]. Con los recursos de esta finalidad se atenderan los programas, actividades vy
proyectos relacionados con la prestacion de servicios en beneficio de la poblacién, con el fin de favorecer el
acceso a mejores niveles de bienestar y generar valor publico en beneficio de la ciudadania.

Las asignaciones proyectadas para 2025 correspondientes a la finalidad desarrollo econdmico ascienden a 1
billon 487 mil millones de pesos, lo que significa 23.4% del gasto de la Administracion Publica Federal, e incluye
las previsiones para las funciones combustibles y energia (73.6%); transporte (13.7%); agropecuaria, silvicultura,
pesca y caza [4.7%); ciencia, tecnologia e innovacion (3.9%); asuntos econdmicos, comerciales y laborales en
general (2.1%]) y el resto representa el 2.0%.

Por ultimo, en lo relativo al gasto corriente estructural previsto en la LFPRH, se estiman recursos que ascienden
a 3 billones 604 mil millones de pesos. Del total, 42.0% corresponde a las percepciones [servicios personales)
que se otorgan al personal de los ejecutores de gasto, como meédicos, maestros, miembros del ejército y de
los cuerpos policiacos, entre otros; 30.2% se refiere a los recursos asociados a los subsidios que se entregan a
la poblacion y que representan beneficios directos; 19.5% es gasto de operacion; y 8.3% se asocia a gasto de
inversion distinto de la inversion fisica directa (subsidios de inversion, inversion fisica indirecta y otros de capital).
Cabe sefialar que el monto previsto de gasto corriente estructural, es menor al LMGCE, que se estima para
2025 en 3 billones 642 mil millones de pesos, con lo que se cumple con o establecido en la normativa aplicable.
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3.5. Politica de deuda publica

En 2025, la politica de financiamiento tendrd como ejes principales: i) cubrir las necesidades de financiamiento
del Gobierno Federal con un nivel de riesgo y costo adecuados; i) mejorar el perfil de vencimientos de la
deuda vy sus caracteristicas; iii] propiciar el desarrollo del mercado financiero local, incluyendo instrumentos
sostenibles* iv) realizar un manejo integral de los riesgos; y v] mantener la sostenibilidad de la deuda publica.

Para 2025, se estima que el SHRFSP se ubique en 51.4% del PIB, valor que permitird conservar la estabilidad
macroecondomica del pais, garantizando ademas el acceso al financiamiento en condiciones favorables.
Conforme a lo anterior, en la ILIF 2025 que se somete a consideracion del H. Congreso de la Unidn, se solicita
un techo de endeudamiento interno neto del Gobierno Federal de 1 billén 580 mil millones de pesos, asi como
un techo de endeudamiento externo neto, que incluye al Gobierno Federal y a la banca de desarrollo, de 15
mil 500 millones de ddlares. Esto implica una reduccion de 20.5% respecto a los techos aprobados para el
ejercicio fiscal 2024.

Las empresas publicas del Estado, Pemex y sus empresas subsidiarias solicitan un techo de endeudamiento
interno neto de 143 mil 404 millones de pesos y un techo de endeudamiento externo neto de 5 mil 513 millones
de ddlares para 2025. Por su parte, la CFE v sus subsidiarias solicitan un techo de endeudamiento interno neto
de 10 mil 27 millones de pesos y un techo de endeudamiento externo neto de 991 millones de ddlares para el
afo fiscal 2025.

Politica de gestion de activos y pasivos

Para el gjercicio fiscal 2025, la estrategia de manejo de activos y pasivos del Gobierno Federal buscara suavizar
el perfil de vencimientos de la deuda, disminuir amortizaciones de corto plazo y hacer un uso eficiente de la
liquidez. Por ello, se monitorearan los mercados financieros con el fin de identificar ventanas de oportunidad
que permitan mejorar la estructura de costo vy plazo del portafolio, y asi, promover la liquidez de los
instrumentos, fomentar una mayor profundidad y un correcto funcionamiento de los mercados de deuda
soberana.

Adicionalmente, se implementard una politica de comunicacion transparente sobre la conduccion del
endeudamiento publico que permita dar certidumbre y divulgar a los inversionistas, agencias calificadoras v al
publico en general los objetivos v las lineas de accidon del Gobierno Federal como emisor de deuda.

Politica de deuda interna

Para el gjercicio fiscal 2025, se priorizara el financiamiento interno a tasa fija y de largo plazo, con el fin de
reducir la exposicion a movimientos en los mercados financieros. Para el cierre de 2025 se estima que el 84.8%
de la deuda esté denominada en moneda nacional y que el 81.7% de los valores gubernamentales esté a tasa
fija y de largo plazo para mitigar la exposicion a la volatilidad en los tipos de cambio y las tasas de interés.

En linea con el compromiso de fomentar el desarrollo de las finanzas sostenibles en el mercado local, se
realizaran colocaciones de Bondes G y se buscard implementar una estrategia para desarrollar la curva del
Bono S a tasa fija, ademas de mejorar su dindmica de operacion vy liquidez. Con esto, México continuara con la
emision de instrumentos innovadores que permitan asignar recursos a actividades con impactos positivos en
la sociedad y el medio ambiente.

“ El Gobierno Federal emite los siguientes bonos sostenibles en el mercado local: Bondes G, bonos con tasa de interés variable referenciada
a la TIIE de Fondeo; y Bonos S, bonos con tasa de interés fija.
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Siguiendo el objetivo de continuar con una comunicacion transparente, se publicaran trimestralmente los
programas de subastas de valores gubernamentales, los cuales estaran basados en un analisis permanente del
mercado y una comunicacion con los intermediarios financieros, los formadores de mercado, el Banco de
Mexico y los tenedores finales de la deuda interna del Gobierno Federal. Esto contribuird a preservar un
funcionamiento ordenado del mercado y un desarrollo de las curvas en todos los plazos, al tiempo que
permitird dar certeza a los inversionistas y mejorara las condiciones en las subastas primarias y los mercados
secundarios.

Con el fin de realizar una estrategia flexible que atienda las necesidades de financiamiento y se ajuste a las
metas de déficit propuestas, las subastas primarias se ejecutardn semanalmente para los Certificados de la
Tesoreria [Cetes), Bondes F, Bonos M y Udibonos. Por otro lado, se considerara realizar subastas sindicadas con
el propodsito de satisfacer las necesidades de financiamiento, asi como de desarrollar referencias liquidas vy
actualizadas para los valores gubernamentales. De igual manera, se implementard una estrategia activa de
refinanciamiento para mejorar el perfil de vencimientos de la deuda del Gobierno Federal. Todas estas medidas
se llevardn a cabo en estricto apego a los techos de endeudamiento autorizados por el H. Congreso de la
Union.

Adicionalmente, se impulsard el programa de Formadores de Mercado con el propdsito de incentivar la
liquidez en el mercado secundario. Finalmente, se aumentara la facilidad de acceso a titulos gubernamentales
a personas fisicas mediante la venta directa, a través del canal de distribucion denominado “Cetesdirecto”,
plataforma que promueve la inclusion financiera y democratiza el acceso al ahorro e inversion a traves de la
venta de valores gubernamentales al publico en general. Se estima que, al cierre de este afo, cerca de un
millén de mujeres sean inversionistas en instrumentos gubernamentales 1o que representa un incremento del
25% respecto a 2023.

Politica de deuda externa

El financiamiento en los mercados externos sera una fuente estratégica y complementaria, por lo que se dara
seguimiento a las condiciones de estos mercados con el fin de identificar ventanas de oportunidad. En este
sentido, se buscara mantener o reducir el porcentaje de deuda externa en la composicion total del portafolio
del Gobierno Federal. Por o tanto, se priorizard que las operaciones de financiamiento externo que se realicen
en 2025 mejoren la estructura de costos y suavicen el perfil de vencimientos para reducir el riesgo de
refinanciamiento. Estas operaciones se realizaran con el objetivo de mantener presencia y acceso en los
mercados financieros internacionales, diversificar las fuentes de financiamiento, asi como ampliar y diversificar
la base de inversionistas.

Es importante mencionar que en 2025 se ampliara la emision de bonos sostenibles en complemento al credito
de Organismos Financieros Internacionales [OFls), Organismos Bilaterales y Agencias de Crédito a la
Exportacion para financiar proyectos de infraestructura que contribuyan al desarrollo econdmico y social. La
estructura de estos organismos permitird obtener tasas de interés competitivas con el beneficio agregado de
transferencia de conocimiento vy asistencia técnica.

Asi, para 2025, se estima que la deuda externa de mercado se encuentre 100.0% a tasa fija y 96.9% a un plazo
mayor a 1ano, mientras que el plazo promedio vy la duracion de la deuda externa se estiman en 17.7 y 8.4 aios,
respectivamente.
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Indicadores del portafolio de deuda del Gobierno Federal

Indicador 2023 2024°/ 2025¢/
Deuda externa neta % del total 15.8 16.6 15.2
Deuda interna neta % del total 84.2 83.4 84.8

Deuda interna en valores gubernamentales

% a tasa nominal fija y de largo plazo 46.7 46.4 50.0
% a tasa real fija y de largo plazo 29.8 305 31.7
% a tasa fija y de largo plazo 765 76.9 81.7
Plazo promedio (afios) 8.0 7.8 7.8
Duracion (afios) 48 4.6 4.6

Deuda externa de mercado

% a tasa fija 100 100 100
% a plazo mayor a un ano 991 99.7 96.9
Plazo promedio (afios) 19.8 18.1 17.7
Duracion (afios) 95 83 8.4
Deuda que revisa tasa (% del total] 31.9 333 350
Costo financiero neto del Gobierno Federal (% PIB] 28 32 3.3
¥ Las cifras pueden no coincidir debido al redondeo.
e/ Estimado.

Fuente: SHCP.
3.6.Politica financiera
Sistema financiero

Para el ejercicio fiscal 2025, las acciones en cuanto a las materias financiera, bancaria, crediticia, de valores, y
derivados, continuaran impulsando el desarrollo sostenible, la inclusion financiera, la competencia, la innovacion
y el fortalecimiento del sistema financiero. Ademas, en estrecha colaboracion con otras autoridades financieras,
se mantendran las acciones orientadas a consolidar el marco regulatorio y hacer mas eficientes los procesos
administrativos para asegurar el sano desarrollo del sector y salvaguardar la estabilidad del sistema financiero.

Durante 2025, derivado de la reforma a las Leyes del Mercado de Valores y de Fondos de Inversion, la SHCP,
en conjunto con la CNBV y el Banco de México, realizaran las adecuaciones necesarias a las Disposiciones de
caracter general aplicables a las emisoras, asi como a las emisoras simplificadas, con la finalidad de reforzar el
régimen de revelacion, y del gobierno corporativo de los vehiculos de inversion que emiten valores
estructurados, con el fin de proteger los intereses del publico inversionista. Asimismo, se disefiaran e
implementaran los vehiculos de inversidn que permitiran la inscripcidon simplificada de valores estructurados,
buscando con ello fortalecer la democratizacion del financiamiento bursatil en beneficio de las empresas
mexicanas, principalmente las pequefas y medianas, asi como promover el desarrollo del mercado de valores
en forma equitativa, eficiente y transparente.

Se dara continuidad al desarrollo de las operativas de prestamo de valores y de reporto en la Contraparte
Central de Valores, con el propdsito de incrementar la liquidez y profundidad de liquidacion de bonos,
incluyendo aquellos que emite el Gobierno Federal.

Asimismo, en 2025 se promaovera una revision integral al marco regulatorio del mercado de derivados con el
proposito de impulsar su desarrollo y, consecuentemente, mejorar la cobertura y diversificacion de riesgos de
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las operaciones financieras, asi como ampliar las alternativas de inversion, la profundidad vy liquidez del mercado
bursatil.

En el dmbito de las finanzas sostenibles, el Gobierno de México, a través de la Secretaria de Hacienda y Credito
Publico (SHCP), continuara con la implementacion de la Taxonomia Sostenible de México [TSM]. En este sentido,
se publicaran los resultados del Programa Piloto, con recomendaciones para instituciones y autoridades
financieras. Se lanzard una version actualizada de la Herramienta de Implementacion y se publicarad un estudio
comparado entre las taxonomias de la Unidn Europea y México. Ademas, se continuara con el desarrollo de la
regulacion para apovyar la implementacion de la TSM y se avanzard en la definicion de nuevos objetivos
medioambientales y sociales. También se preve su actualizacion, acompafiada de una revision de su estructura
de gobernanza para asegurar su adaptabilidad.

Adicionalmente, para apoyar el trabajo sustantivo en materia de finanzas sostenibles, inclusion financiera,
tecnologfa financiera [(FinTech), intermediarios bancarios y no-bancarios, entre otros, la SHCP continuara
coordinando y dard seguimiento a la cooperacion y asistencia técnica que recibe por parte de agencias
bilaterales de cooperacion y organismaos internacionales.

Para seguir avanzando en la inclusion financiera, se hara la revision de la Politica Nacional de Inclusion Financiera
mediante acciones clave, tales como: la coordinacion de iniciativas en educacion econdmico-financiera; la
incorporacion de la educacion econdmico-financiera y digital para beneficiarios de programas sociales.
Asimismo, como parte de las acciones del Comité Interinstitucional para la Igualdad de Género en las Entidades
Financieras se impulsaran acciones para fomentar la representacion de mujeres en instituciones financieras, la
inclusion financiera con perspectiva de género, y la coordinacion con instituciones publicas vy privadas del
sector financiero y expertas en género.

Durante 2025, la SHCP continuara participando en el proceso de autorizacion de las Instituciones de Tecnologia
Financiera para lograr incorporar al mercado a nuevos participantes. Ademas, se desarrollaran iniciativas que
continlen fortaleciendo al ecosistema FinTech, garantizando en todo momento la estabilidad del sistema
financieroy la proteccion de los usuarios. De igual forma, con el propdsito de elaborar una propuesta de Politica
Publica para el Desarrollo del Ecosistema de las Finanzas Digitales el Grupo de Innovacion Financiera (GIF] se
declard en sesion permanente e instalaron mesas de trabajo para la integracion de la propuesta indicada, por
lo que se presentara el proyecto de Politica Publica ante el pleno del GIF y se cerrara la sesion aperturada, con
el objetivo de impulsar mecanismos que propicien una mejora regulatoria, encaminada a equilibrar el
desarrollo de los participantes del mercado, brindar certeza juridica y fomentar el uso de herramientas
tecnoldgicas. Asimismo, con el fin de dar a conocer el contenido de la Politica Publica sefalada, se organizara
la Segunda Semana de Fintech, con la participacion de especialistas del sector privado vy publico.

En materia de seguridad informatica, en 2025 la SHCP continuara participando activamente en el Grupo de
Respuesta a Incidentes Sensibles de Seguridad de la Informacion (GRI), colaborando en el desarrollo e
implementacion de la estrategia de coordinacion entre autoridades para la respuesta a incidentes de
ciberseguridad en el sector financiero mexicano.

En 2025, la SHCP trabajara en la implementacion del nuevo marco normativo de Ia Evaluacion de Desempefio
de las instituciones de Banca MUltiple con el objetivo de formular, de manera mas eficiente politicas publicas
que promuevan la adopcion de buenas practicas internacionales en el desarrollo del sistema financiero con
énfasis en las finanzas sostenibles.

Durante 2025, se seguirad participando de manera coordinada con el Banco de Meéxico vy la Secretaria de
Economia en la negociacidon y actualizacion de tratados internacionales en el marco del T-MEC vy TIPAT.
Asimismo, se continuara participando en foros y comités internacionales tales como la Organizacion Mundial
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del Comercio, Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econdmico (OCDE]), la Presidencia Pro-Témpore del
Consejo de Ministros de Finanzas de la Alianza del Pacifico, con el fin de promover la adopcion de mejores
estadndares e incentivar y proteger la inversion en el sector financiero.

Adicionalmente, la SHCP continuard coordinando y dando seguimiento a la cooperacion vy asistencia técnica
de agencias bilaterales (GIZ, AFD, GGGiI, entre otros] y organismos internacionales (Banco Mundial, Banco
Interamericano de Desarrollo, Sistema de Naciones Unidas), para apovar el trabajo sustantivo en materia de
finanzas sostenibles, inclusion financiera, FinTech, e intermediarios bancarios y no-bancarios, entre otros.

Igualmente, la SHCP coordinard las acciones para la formulacion de politicas de promocion, regulacion y
supervision en materia de proteccion al ahorro. Estas medidas se llevaran a cabo en colaboracion con el IPAB
—por lo que se refiere al ahorro bancario— y con los fondos de proteccion, asi como con las autoridades
competentes, respecto a las entidades autorizadas y supervisadas del sector de ahorro y crédito popular.

Alo largo del gjercicio 2025, la SHCP coadyuvara con la implementacion del “Decreto por el que se reforman,
adicionan y derogan diversas disposiciones de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito y de la Ley
General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito”, publicado en el Diario Oficial de la Federacion
el 26 de marzo de 2024, cuyo propodsito es regular la emision de los certificados de depdsito que expiden los
Almacenes Generales de Depdsito Unicamente por medios electrénicos, dejando constancia de su
transaccionalidad, asi como de la identidad de las personas que intervienen, eliminando el sistema dual que
involucra el bono de prenda.

Dichas reformas, permitiran al sector almacenador contar con mayor seguridad juridica sobre la situacion de
los acreedores; tener mayor control y transparencia para todos 10s participantes en este tipo de transacciones;
en tiempo real se conoceria quién tiene el mejor derecho sobre la mercancia, en caso de egjecucion; se
reducirian los costos de emision de los certificados de depdsito y sus costos asociados, vy, por o tanto, se
facilitaria el acceso al crédito.

Asimismo, se fortalecera el marco normativo en materia de Prevencion de Lavado de Dinero y Financiamiento
al Terrorismo conforme a los criterios del Grupo de Accion Financiera (GAFI) en el marco de la 58 Ronda de
Evaluaciones Mutuas del GAFl en la que México serd evaluado en 2025.

Tambien, en 2025 continuara la medicion y el monitoreo del ahorro financiero y el financiamiento interno al
sector privado, otorgado por los intermediarios financieros bancarios y no bancarios para desarrollar iniciativas
de politica publica. Asimismo, se trabajard, en coordinacion con autoridades reguladoras en la evaluacion
cuantitativa de las actividades financieras de los intermediarios financieros no bancarios con el fin de monitorear
su desempefio financiero y mitigar los riesgos que podrian vulnerar la estabilidad financiera y econdmica de
México.

Banca de Desarrollo

Las entidades que integran a la Banca de Desarrollo continuardn apoyando durante 2025 a sus sectores de
atencion a través de sus programas de financiamiento y sus servicios financieros. En este sentido, la Banca de
Desarrollo continuara impulsando acciones para facilitar a la poblacion objetivo el acceso y la provision de
productos y servicios financieros mediante la consolidacion de la infraestructura necesaria; el fomento de
pagos digitales entre la poblacidon, comercios y empresas; el fortalecimiento de las competencias econdmico-
financieras mediante cursos de capacitacion y educacion financiera; y el fomento de la inclusion financiera de
personas en situacion de vulnerabilidad, como mujeres, migrantes, personas adultas mayores, poblaciones de
origen indigena y poblacion rural.
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Por medio de financiamiento, se brindard apoyo a diversos proyectos de infraestructura con el propdsito de
impulsar el desarrollo econdmico regional y brindar una mejor calidad de vida a la poblacion. Asimismo, a
través de los intermediarios financieros bancarios y no bancarios de Nacional Financiera S.N.C. (NAFIN] vy del
Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C. [BANCOMEXT), se apoyara con crédito, factoraje y arrendamiento
a las pequefias y medianas empresas [PyMEs] que participen en las cadenas de proveeduria de proyectos y a
las empresas publicas del Estado.

La Banca de Desarrollo impulsard, ademas, una mayor inclusion financiera mediante el apoyo a las micro,
pequefias y medianas empresas (MiPyMEs), a empresas exportadoras e importadoras y a proyectos de
infraestructura que incorporen criterios sustentables para contribuir al cuidado del medio ambiente, el
desarrollo social y la perspectiva de género. Asimismo, se impulsard la oferta de vivienda sustentable para
productores del sector agropecuario y del medio rural, asi como para el personal de las fuerzas armadas,
mediante créditos puente, garantias y seguros de crédito a la vivienda.

Se fomentardn también los programas y productos financieros dirigidos especificamente a mujeres,
considerando caracteristicas y condiciones atractivas para incentivar su participacion, con el propdsito de
incorporar al mayor nimero de mujeres en actividades econdmicas productivas, asi como en materia de
ahorro, inversion, crédito y mecanismos de proteccion.

Ademas, se impulsaran financiamientos para operaciones y proyectos de impacto econdmico, social vy
ambiental para el pais, con apoyos para la produccion, la compra de materias primas nacionales o importadas,
el acopio 0 mantenimiento de inventarios y el equipamiento de naves industriales. También se promovera el
crédito para proyectos en etapa de construccion, operacion, rehabilitacion y mantenimiento, con el fin de
desarrollar estructuras financieras a la medida de las necesidades de cada segmento empresarial. Asimismo,
se brindarad apoyo a las empresas agroindustriales para impulsar la produccion y exportacion de productos
mexicanos.

En adicion a lo anterior, la Banca de Desarrollo mantendra la colaboracion con los intermediarios financieros,
particularmente no bancarios y bancos de nicho, con el objetivo de acercar mas financiamiento a sectores
estratégicos y regiones de atencion prioritaria.

Sistema de pensiones

Durante 2025, el Gobierno de México dara seguimiento a la Pension para el Bienestar de las Personas Adultas
Mayores como parte de las acciones para aumentar el bienestar de la poblacion adulta mayor, y otorgara una
pension no contributiva a mujeres de 60 a 64 anos, en reconocimiento a las labores domesticas y de cuidado
que llevan a cabo. Asimismo, dard seguimiento a las propuestas de reformas al sistema de pensiones del
ISSSTE vy, en su caso, a su implementacion. Asimismo, se trabajard para hacer mas eficiente la operacion del
Fondo de Pensiones para el Bienestar, que incluye el pago de los complementos de pension vy la devolucion
de los recursos que sean requeridos. Ademas, dara seguimiento a la puesta en marcha de la portabilidad de
derechos pensionarios entre IMSS-ISSSTE-Pemex, que garantice el derecho de los trabajadores que hayan
cotizado en los regimenes pensionarios previstos en estas entidades. De la misma forma, se buscara extender
la portabilidad a otros sistemas pensionarios.

En conjunto con la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro [CONSAR], la Comision Nacional de
Seguros vy Fianzas (CNSF), el IMSS vy el ISSSTE, continuara la implementacion de la reforma a la Ley del Seguro
Social y la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro de 2020, con el objetivo de fortalecer el ahorro para el
retiro que permita obtener pensiones dignas para todas las personas trabajadoras.
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De manera paralela, se trabajard en la modernizacion del Sistema de Ahorro para el Retiro [SAR]. Se impulsara
la educacion financiera para promover la adecuada toma de decisiones de las personas trabajadoras y se
explicaran los beneficios que el SAR y el ahorro voluntario tienen para incrementar el monto de la pension y
contar con un retiro digno. Asimismo, se instrumentaran las sinergias necesarias para conducir a la
consolidacion de un sistema de pensiones equitativo, moderno que sitle a las personas trabajadoras como
el centro del sistema de pensiones mexicano.

Sectores asegurador y afianzador

Durante el gjercicio fiscal 2025, las finanzas publicas continuaran respaldadas por una estrategia integral de
proteccion frente a riesgos catastroficos. Esto incluird la contratacion del Seguro de Dafios ocasionados por
Fendmenos Naturales [Seguro para Catastrofes), que se optimizard para mejorar su cobertura y eficiencia.
Ademas, el Bono para Catastrofes continuara proporcionando proteccion financiera frente a terremotos y
huracanes con vigencia hasta abril de 2028.

Aunado a lo anterior, se analizaran diversos esquemas vy estrategias para fortalecer la cobertura en materia de
transferencia de riesgos y reducir el impacto de eventos catastroficos en las finanzas publicas. En este sentido,
se actualizard la base de exposicion de los bienes patrimoniales del Gobierno Federal para 2025 y se
mejoraran los instrumentos de analisis y modelacion de riesgos catastroficos, o que contribuird al
fortalecimiento de la gestion integral de riesgos de desastres.

En colaboracion con OFls, gobiernos extranjeros y actores del sector asegurador nacional e internacional se
elaboraran estudios, proyectos y politicas publicas que mejoren la eficiencia de los instrumentos nacionales
de analisis de riesgos. Se brindara asesoria a las dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal
en el disefio de sus estrategias de aseguramiento vy transferencia de riesgos. Finalmente, se proporcionara
apoyo técnico para la consolidacion de seguros coordinados por la SHCP.
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4.1. Escenario macroeconémico 2026-2030

El marco macroecondmico 2026-2030 proyecta una trayectoria inercial de las principales variables que influirdn
en la actividad econdmica de México. Aunque estas estimaciones no incluyen el impacto de nuevas politicas
publicas o decisiones econdmicas de la presente administracion, si reflejan de manera tendencial los efectos
de las politicas implementadas en afios recientes, las cuales han sentado las bases para un crecimiento
econdmico sostenido. Este crecimiento se orienta al fortalecimiento del mercado interno, con finanzas publicas
sanas y un equilibrio en las cuentas externas.

Se prevé que la economia mexicana mantenga su senda de crecimiento impulsada por una mayor demanda
interna, sustentada en la generacion de empleo, aumentos en los salarios reales vy el fortalecimiento de los
ingresos de los hogares, apoyados por programas sociales. La expansion del crédito al consumo, una mayor
participacion de las mujeres en el mercado laboral y un clima de confianza sdlida tanto entre los consumidores
como en el sector empresarial también contribuirdn al crecimiento.

Asimismo, México se beneficiard de sus ventajas geograficas, su capital natural y capital humano, que seguiran
siendo elementos clave para su desarrollo. La inversion publica en infraestructura continuara mejorando la
conectividad regional y fomentando el crecimiento econdmico de mediano plazo, permitiendo al pais
aprovechar al maximo sus recursos y oportunidades.

Este escenario se encuentra también en linea con las proyecciones sociodemograficas del pais, que incluyen
el crecimiento de la poblacidon vy los afos de escolaridad promedio, al igual que otras variables econdmicas
como la participacion laboral v la inversion privada no residencial.

Estimacion de las principales variables macroeconémicas

Con base en lo anterior, se estima que durante el promedio del periodo 2026 a 2030, el PIB de México crecera
en un rango de entre 2.0 a 3.0% anual real. Estas proyecciones son consistentes con el incremento previsto
para el PIB potencial, cuyo calculo se encuentra establecido en el art. 11 C del Reglamento de la LFPRH.

Respecto a la inflacion, se pronostica que se ubique en el intervalo de variabilidad establecido por el Banco de
Meéxico de 2.0 a 4.0% anual, lo que permitird que la tasa de Cetes de 28 dias alcance su nivel de equilibrio de
5.5% a partir de 2027. Asimismo, se espera que el tipo de cambio mantenga una dindmica consistente con la
tasa de cambio real v la inflacion de EE.UU. en el mismo periodo.

Por su parte, la cuenta corriente de la balanza de pagos registrara un déficit promedio moderado de 0.5% del
PIB, durante el periodo 2026 a 2030. Lo anterior se explica, principalmente, por el crecimiento esperado de
EE.UU., el cual permitird un incremento de las exportaciones de México y un flujo positivo de remesas
proveniente de los trabajadores de origen mexicano. Ademas, la creciente entrada de IED y de portafolio
sequird siendo la principal fuente de financiamiento de la cuenta corriente en el mediano plazo.

En cuanto a los indicadores petroleros, en el promedio del periodo 2026 a 2030, se preve un precio de 60.7
dpb gque se encuentra en linea con la curva de futuros de octubre de 2024. A la par, se estima que la plataforma
de produccion de crudo muestre un desempefo inercial moderado, dadas las condiciones actuales de
maduracion de los campos petroleros.

Respecto a las variables internacionales que considera este escenario, se contempla que la economia de EE.UU.
crezca 2.0% en el promedio de 2026 a 2030, derivado de las ultimas politicas publicas que han expandido su
capacidad productiva e impulsado ligeramente su PIB potencial al alza.
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Finalmente, es importante sefialar que el marco macroecondmico descrito se encuentra sujeto a diversos
riesgos que podrian modificar las trayectorias estimadas, los cuales se presentan a continuacion:

Riesgos al prondstico de las principales variables para 2026-2030

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

Tensiones comerciales y geopoliticas que generen
disrupciones en las cadenas globales de valor y una
perspectiva de menor crecimiento mundial, con
efectos negativos en la produccion, exportacion e
inflacion de México.

Empeoramiento de las condiciones meteoroldgicas
en el mundo y en el pais, ante el aumento de los
gases de efecto invernadero. Lo anterior afectaria a
Meéxico mediante el desabasto de productos
agricolas, presiones inflacionarias y reduccion del
capital disponible.

Declaratoria de pandemias por la aparicion de nuevas
enfermedades, lo que podria dificultar el comercio
global, asi como la produccion y el desarrollo del
sector  servicios, afectando la inflacion vy
endureciendo la politica monetaria a nivel
internacional y local.

Deterioro fiscal de los paises con altas deudas
adquiridas en anos previos, lo que pondria en riesgo
el crecimiento econdmico mundial y provocaria
volatilidad de los activos financieros.

Aceleracion del uso de tecnologias como la
inteligencia artificial para aumentar la productividad
global, con principal beneficio para las economias en
desarrollo como México.

Transformacion de los procesos industriales vy
tecnificacion del campo para la adaptacion al cambio
climatico, lo cual permitiria una trayectoria econémica
sostenible con bajas interrupciones en la produccion
ante fendmenos climatoldgicos adversos.

Blindaje comercial en el bloque de América del Norte
ante cualquier evento adverso, debido a mejores
condiciones comerciales establecidas en los tratados
trilaterales.

Disminucion sostenida de las tasas de interes a nivel
mundial, que brinde soporte a las economias
altamente endeudadas y beneficie su crecimiento
economico.

Disminuciones  aceleradas de las tensiones
comerciales y geopoliticas que permitirian un
ambiente de baja volatilidad en los mercados
financieros y beneficios al comercio exterior de
Meéxico.
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4.2 .Perspectivas de finanzas publicas 2024-2030

En el siguiente apartado se presentan las proyecciones de mediano plazo de finanzas publicas de acuerdo con
lo sefialado en la art. 16 de la LFPRH. Es importante sefialar que este es un escenario inercial en los ingresos con
los niveles de gasto necesarios para mantener la deuda constante como porcentaje del PIB y no representa un
compromiso presupuestario vinculante de la SHCP o de la presente administracion.

La informacion del programa econdmico de mediano plazo de esta administracion se presentara en el Plan
Nacional de Desarrollo 2024-2030, en el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo y en los Criterios
Generales de Politica Econdmica para 2026, de acuerdo con las estrategias y lineas de accidon en materia fiscal

que se establezcan.

RFSP, 2024-2030

(% del PIB]
2024 i

. 2025 2026 2027 2028 2029 2030 DR AU
Aprob.*/  Estim. vs 2030
1. RFSP (11+111] 54 -5.9 -39 -3.2 -2.9 -2.9 -2.9 2.9 11

Il. Necesidades de financiamiento fuera del
presupuesto -0.5 -0.9 -0.7 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 0.2
Ill. Balance presupuestario (l1l.A-11I:B) -49 -5.0 -3.2 2.7 24 24 2.4 2.4 0.9
III:A Ingresos presupuestarios 21.3 221 223 222 221 220 21.9 218 -05
Petroleros 3.0 3.1 3.2 31 3.1 3.0 3.0 3.0 02
No petroleros 18.3 19.0 191 19.1 19.0 8.9 18.9 18.8 -0.3
I11:B Gasto neto pagado 26.2 270 255 249 24.4 243 242 241 -1.4
Programable pagado 8.8 19.7 17.8 18.0 18.0 17.9 179 7.8 0.0
Gasto no programable 75 74 7.7 6.9 6.5 6.5 6.3 6.3 -14
Costo financiero 3.7 3.6 3.8 32 2.8 2.8 27 27 -11
Participaciones 3.7 3.7 3.7 35 35 35 35 35 -02
Adefas 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
1IV. Balance primario (lll + Costo financiero) -1.2 -1.4 0.6 05 05 04 0.4 0.4 -0.2
SHRFSP 488 514 514 514 514 514 514 514 0.0
Interno 374 385 39.8 40.5 40.8 411 14 M7 1.9
Externo 1.4 12.9 1.6 10.9 10.6 10.3 10.0 97 =19

Partidas informativas:

Limite maximo del gasto corriente estructural 9.8 10.1 10.1 10.1 10.1 10.1 10.1 10.1 0.0

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

requerimiento de recursos.

*/ Para fines de comparacion, se considera la estimacion revisada del PIB 2018.

Fuente: SHCP.
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4.3.Riesgos fiscales

4.3.1 Riesgos de corto plazo

Las estimaciones de finanzas publicas para 2025 consideran un marco macroeconomico prudente que
incorpora las perspectivas de los principales indicadores econdmicos; no obstante, durante el gjercicio fiscal
se pueden presentar chogues macroecondmicos y otros factores inusuales capaces de generar desviaciones

respecto a lo previsto en el Paquete Econdmico.

En este sentido, se presenta un analisis de sensibilidades sobre los efectos que pueden generar cambios en las
principales variables macroecondmicas en las finanzas publicas. Las estimaciones son indicativas y dentro de
un rango de variacion acotado. Es importante destacar que se hace referencia a efectos aislados de cada uno
de los factores sin considerar la posible interaccion que existe entre los mismos y otros factores que inciden

sobre los ingresos presupuestarios v la deuda.

Sensibilidades de ingresos y egresos en 2025

Explicacion

Miles de
millones
de pesos
1. Efecto de un incremento de medio punto real de
crecimiento econdmico sobre os  ingresos 26.4
tributarios.
2. Efecto de un dolar adicional en el precio del 131
petrdleo sobre los ingresos petroleros. '
3. Efecto de una apreciacion de 20 centavos en el
) ; ) -4.9
tipo de cambio promedio sobre:
Ingresos petroleros (-] -8.3
Costo financiero (+] */ 3.4
4. Efecto de un aumento de 50 mbd de extraccion 187
de crudo sobre los ingresos petroleros. ’
5. Efecto de un aumento de 100 pb en la tasa de
) ) } o 33.8
interés sobre el costo financiero **/.
6. Efecto de un aumento de 100 pb en la tasa de 18

inflacion sobre el costo financiero.

Un mayor crecimiento econdmico al estimado incrementa los
ingresos publicos debido a una mayor recaudacion de impuestos
[IVA, ISR y otros).

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

Una apreciacion del peso frente al dolar reduce los ingresos
petroleros debido a que una proporcion elevada de 1os mismos
esta asociada a las exportaciones de crudo. Por otra parte, reduce
el costo financiero por la disminucion del valor en pesos de 13
deuda denominada en moneda extranjera.

Una mayor plataforma de produccion de petrdleo incrementa los
ingresos petroleros debido a mayores ventas de petroleo.

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

Una mayor tasa de inflacion incrementa el costo financiero del
Sector Publico a través del aumento del costo de los Udibonos v
la deuda en UDIS.

*/ Se refiere al aumento del costo externo en pesos de la deuda externa del Gobierno Federal.

**/ Incluye deuda tradicional y componente real de la deuda del IPAB.
Fuente: SHCP.

Por otro lado, cabe destacar que el Gobierno de México cuenta con un conjunto de amortiguadores fiscales
para disminuir los riesgos que pudieran generar eventos adversos sobre 1as finanzas publicas del pals, entre los

cuales destacan:

(i) Fondos de estabilizacion con funciones especificas definidas por ley, entre los cuales sobresalen

los siguientes:

a. Fondo de Estabilizacion de los Ingresos Presupuestarios, con un saldo de 51 mil millones de

pesos a septiembre de 2024.
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b. Fondo de Estabilizacion de los Ingresos de las Entidades Federativas, con un saldo de 13 mil
millones de pesos al mismo periodo.

c. Fondo Mexicano del Petréleo, con un saldo de 24 mil millones de pesos al mismo periodo.

(ii] Estrategia de coberturas petroleras para cubrir la exposicion de los ingresos del Gobierno Federal
ante reducciones en los precios del crudo;

(iii) Linea de Crédito Flexible con el FMI de 36 mil millones de ddlares (equivalente a 26.7 mil de millones
de Derechos Especiales de Giro) para enfrentar un posible entorno econdémico adverso;

(iv) Linea swap con el Tesoro de los EE.UU. por 9 mil millones de ddlares;

Y Reservas internacionales por 226 mil millones de ddlares al 1 de noviembre de 2024;

(Vi) Flexibilidad cambiaria, la cual permite absorber choques externos;

(vii) Estrategia de diversificacion de divisas en el portafolio de deuda publica para amortiguar

incrementos en el costo financiero;

(viii) Composicion de la deuda publica mayoritariamente en moneda nacional y a tasa fija que permite
hacer frente a riesgos de tipo de cambio, tasas de interés y refinanciamiento. De la deuda del
Gobierno Federal, al cierre de septiembre, 83.1% correspondid al componente interno y el 75.9%
de los valores gubernamentales se encontraban a tasa fija y a largo plazo.

(ix] Seguro para catastrofes con una cobertura de 5 mil millones de pesos, el cual se destina a cubrir
los recursos presupuestales necesarios para atender los efectos ocasionados por fendmenos
naturales y tiene vigencia hasta el 5 de julio de 2025;

(x] Cuatro bonos catastroficos con vigencia entre 2024-2028 por un total de 595 millones de ddlares
con cobertura contra pérdidas derivadas de sismos de diferentes magnitudes y huracanes.

4.3.2 Riesgos de largo plazo y pasivos contingentes

El disefio de una politica hacendaria prudente y responsable debe considerar los riesgos fiscales de mediano
plazo, ademas de otros riesgos con muy baja probabilidad de materializacion. Entre estos riesgos, se
encuentran las obligaciones financieras del Sector Publico relacionadas con el sistema de pensiones, las
presiones sobre el gasto en salud y proteccion social asociadas a los cambios demograficos, asi como los
efectos de posibles desastres naturales, entre otros.

Piramide poblacional y pensiones

Si bien la estructura demografica en México es predominantemente joven, se estima que esta situacion
cambiard gradualmente debido al envejecimiento de la poblacion, de manera que en 2050 el grupo de
personas adultas mayores representara un porcentaje mayor (24.1%) que el grupo de nifios (12.8%) y jovenes
(22.3%]). Esta transicion demografica, implica un aumento en la demanda de servicios de salud y mayores
obligaciones financieras para cubrir el incremento de pensiones contributivas y no contributivas.
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Piramide poblacional en 2023 y 2050 Poblacién por grupos de edad, 1950 - 2050
[Millones de personas) [Porcentaje del totall
02023 2050 m0allafos 12329 afos
100+ 100% m 30 a 59 afnos m 60+ aflos
90399 Hombres Mujeres
80 a 89 80%
70a79
60a69 60%
50a59
404249 40%
30a39
20329 20%
10319 0%
O a 9 ) Ite) 6 I%e) 6 I%e) N N N N N N
5 10 5 0 5 10 28338338859
Fuente: CONAPO. Fuente: CONAPO.

Con respecto a las pensiones contributivas, el sistema actual garantiza la viabilidad de las finanzas publicas en
el largo plazo; no obstante, en el mediano plazo persisten presiones ocasionadas por el pago de pensiones
en curso del antiguo sistema de reparto.

El pasivo pensionario® ha mantenido su comportamiento conforme a las proyecciones realizadas, derivado de
las reformas en la materia. En 2023, el ISSSTE concentrd el 53.7% del activo pensionario total, el IMSS 27.2% y
Pemex el 11.7%. Por su parte, los activos netos de las AFORE mostraron incrementos importantes anuales que
alcanzaron en agosto de 2024 un nivel de 6 billones 579 mil millones de pesos, equivalente al 19% de PIB.

Pasivo pensionario
InStitucic Miles de millones de % del PIB de Tolfal de re(?ursos en el SAR
Stlielol pesos de 2023 2023 000 (Miles de millones de pesos)
IMSS-RJP! 3,197.4 96 '
ISSSTE? 6.326.9 190 |gogo | ™ Rendimientos netos de comisiones
CFE® 611.7 1.8 m Aportaciones del periodo
5000 F o
Pemex“ ],3725 4] H Saldo inicial
Otros EAPFoY© 265.0 0.8 4000
Total 1n,7735 354
1/ Dato 2023, Informe al Ejecutivo Federal y al Congreso de la Union sobre la 3,000
Situacidn Financiera y los Riesgos del IMSS 2023-2024. Incluye al IMSS como
patron. 2000
2/Dato 2022. Resultados de Valuacion Actuarial ISSSTE, actualizados con !
inflacion.
3/Dato 2023, Estados Financieros CFE. 1,000
4/Dato 2023. Estados Financieros Pemex.
5/ Dato 2023. Resultados de Valuacion Actuarial de Banca de Desarrollo, 0
Organos Desconcentrados. OO RN NN NN N NN NN N W
6/ Dato 2022, Resultados de Valuacion Actuarial de INDEP vy Entidades o O O 8 o o O o 9o 9 8 8 Q
Liquidadas; datos consolidados de SHCP. 8 8 ch > 8 SE ST A
Fuente: Elaboracion SHCP con informacion de las dependencias. E
Fuente: CONSAR.

% La informacion del pasivo pensionario estd basada en o reportado dentro de las valuaciones actuariales y los estados financieros de las
entidades (IMSS-RJP, ISSSTE, CFE, Pemex v otras entidades de la Administracion Publica Federal) al cierre de cada ejercicio. La informacion
de ISSSTE para 2023, corresponde al cierre 2022 ajustado con inflacion, debido a gue aun no se aprueba y publica la valuacidn actuarial.
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Respecto a las pensiones no contributivas, los recursos destinados a la Pension para el Bienestar de las Personas
Adultas Mayores han aumentado desde 2019, hasta alcanzar una asignacion presupuestal de 465 mil 49 millones
de pesos en 2024. A partir de este afo, se preveé que el gasto para este programa social serd ajustado
unicamente por la inflacion de manera que se le asignaran 483 mil 428 millones de pesos en 2025. De esta
manera, se estima que entre 2024 y 2030, el costo fiscal de la Pension para el Bienestar de las Personas Adultas
Mayores aumentaria en menos del 0.5% del PIB.

Esta proyeccion del costo fiscal estd basada en la informacion de las valuaciones actuariales y en un escenario
inercial, al asumir que no se reforman los sistemas ni se modifican supuestos relevantes. No obstante, los
elementos que pueden generar una variacion en la estimacion son: el crecimiento real de las pensiones, la
variacion en la edad minima de retiro, la evolucion de la poblacion adulta mayor [cambio en la longevidad
proyectada) y la modificacion de la politica de otorgamiento de pensiones.

Banca de Desarrollo

Al interior del sector de la Banca de Desarrollo®, los principales riesgos se concentran en la posibilidad de
incumplimiento del servicio de los créditos directos o en el gjercicio de las garantias otorgadas. Al cierre de
junio’ de 2024, el saldo de la cartera de crédito directo e impulsado al sector privado ascendio a 1 billon 903
mil millones de pesos. De este saldo, 1 billdn 294 mil millones de pesos (68.0%) corresponden a la cartera de
crédito directo y 211 mil millones de pesos (11.1%) a la cartera garantizada, excluyendo el saldo expuesto de los
intermediarios, las bursatilizaciones hipotecarias y el capital de riesgo, cuyo monto ascendid a 397 mil millones
de pesos.

No obstante, el riesgo asociado a la formacion de un pasivo financiero de esa magnitud es bajo, considerando
que el otorgamiento de créditos sigue estandares rigurosos y que &stos se encuentran respaldados. Ademas,
en la actualidad, la Banca de Desarrollo sigue principios prudenciales idénticos a los de la banca comercial.

Enjunio de 2024, el nivel de capitalizacion se ubicod en 27.0%. Por su parte, el monto de cartera vencida se ubico
en 35 mil millones de pesos, al tiempo que las estimaciones por riesgo de crédito ascendieron a 73 mil millones
de pesos. Finalmente, considerando los cambios en los criterios contables que la CNBV aplico a las Sociedades
Nacionales de Crédito a partir de enero de 2023, las reservas por riesgo de crédito como proporcion del total
de cartera de crédito con riesgo de crédito etapa 3 ascendieron a 237.3%; en tanto que las reservas para los
Fondos y Fideicomisos Publicos de Fomento ascendieron a 121.8%.

Seguro de depdsitos e IPAB

En caso de una contingencia en la que se establezca la liquidacion de una institucion de banca multiple, el
Gobierno Federal tiene el compromiso de cubrir con un monto garantizado los depdsitos, por lo que el IPAB
otorga la tranquilidad al cubrir los depdsitos garantizados, evitando un potencial riesgo para para las finanzas
publicas.

Al cierre de junio de 2024, el monto total de depdsitos a la vista y a plazo en el sistema fue de 7 billones 700
mil millones de pesos, equivalente al 22.7% del PIB. Por su parte, el IPAB tiene la obligacion de cubrir, con fondos
aportados por las instituciones bancarias, hasta un monto maximo de 400 mil UDIs; es decir, 3 millones 251 mil
pesos por persona fisica o moral por institucion.

La fortaleza y capitalizacion del sistema financiero mexicano deriva en una probabilidad muy baja de la
materializacion de un pasivo derivado del seguro de depdsitos, que a su vez ponga en riesgo las finanzas

b Integrada por las Sociedades Nacionales de Crédito, v los Fideicomisos Publicos de Fomento Econdmico coordinados por la SHCP a
través de la Unidad de Banca de Desarrollo.
" Informacion de la SHCP proporcionada por las Instituciones de la Banca de Desarrollo. Cifras preliminares.
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publicas. En particular, el Indice de Capitalizacion de la Banca Multiple, que mide la razén entre el capital neto
y los activos ponderados sujetos a riesgo, ascendio a 19.4% en agosto de 2024, lo cual es superior al minimo
regulatorio de 10.5% establecido en Basilea lll. A junio de 2024, la cartera vencida de la banca comercial registro
141 mil 898 millones de pesos, equivalente a 1.98% de la cartera total. Estas cifras muestran un sistema financiero
solido.

Pidiregas

El esquema de inversidon de Proyectos de Infraestructura de Largo Plazo (Pidiregas) dejo de ser utilizado por
Pemex a partir de enero de 2009, con lo cual la CFE paso a ser la Unica entidad que utiliza actualmente este
esquema de inversion condicionada. Toda la deuda asociada a ese concepto se convirtid en deuda publica
por lo que los pasivos derivados de estos esquemas para ambas entidades se encuentran incluidos en el
SHRFSP, representando una obligacidon de pago por parte de la entidad que los contrae.

Bajo el esquema de inversidon condicionada no se cuenta con un compromiso firme e inmediato de inversion,
sSino que se trata de una obligacion contractual para comprar los bienes y servicios elaborados con 1os activos
de las empresas considerando las especificaciones técnicas acordadas. Dadas ciertas condiciones de contrato,
como incumplimiento de pago o causas de fuerza mayor, la CFE se encuentra obligada a comprar los activos
de las empresas con las que tiene contrato. La exposicidon maxima por el monto contingente es de alrededor
de 120 mil 505 millones de pesos, distribuida en un plazo de aproximadamente 22 afos, bajo el caso extremo
de que los bienes y activos adquiridos registraran un valor nulo. Por lo tanto, el riesgo se ve reducido en la
medida que los activos registran un valor positivo. Debido a que la evaluacion de rentabilidad de los proyectos
cuenta con criterios estrictos, el riesgo de estos proyectos se minimiza.

Desastres naturales

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

Conforme a las estimaciones realizadas, las pérdidas esperadas para los sectores prioritarios de recibir el apoyo
de mecanismos de financiamiento aprobado en el Ramo General 23 para ejecutar programas y proyectos para
atender los dafios ocasionados por fendmenos naturales son las siguientes: i) para eventos de alta frecuencia
y baja intensidad, la pérdida estimada anual asciende a 12 mil millones de pesos; ii] la estimacion de pérdidas
para eventos gue tienen un 5% de probabilidad por afio de ocurrencia equivale a 13 mil millones de pesos; y
iii] mientras que para eventos con 1% de probabilidad de ocurrencia por afio, la pérdida esperada asciende a
39 mil millones de pesos.
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I.1. Desempeiio de las finanzas publicas 2018-2024
RFSP y su saldo histérico, 2018-2024

Los RFSP son aquellas necesidades de financiamiento del Sector Publico que cubren la diferencia entre ingresos
y egresos distintos de la adquisicidon neta de pasivos y activos financieros, incluyendo las actividades de terceros
cuando actuan por cuenta y orden del Gobierno Federal o las entidades publicas. Bajo esta definicion,
operaciones como la venta de activos financieros no se consideran como ingresos, y operaciones que
impliqguen un aumento del patrimonio no se contabilizan como gastos [(por ejemplo, aportaciones
patrimoniales a empresas y a fondos de estabilizacion).

La informacion que se presenta a continuacion se encuentra en linea con diversas recomendaciones
internacionales, al tiempo que agrupa la informacion de sectores institucionales de acuerdo con lo estipulado
por el Sistema de Cuentas Nacionales y elimina el componente neto de algunas operaciones entre ingresos y
egresos, reclasificando algunas operaciones de acuerdo con su naturaleza econdmica. Para mayor detalle
sobre la metodologia, es posible consultar el documento: “Balance Fiscal en México. Definicion y Metodologia”
de abril de 2024 a través del portal de internet de la SHCP.

RFSP, 2018-2024

(% del PIB]
2024
2018 2019 2020 2021 2022 2023 +/ -
Aprob™ Estim.
| RFSP 21 2.3 3.8 3.7 43 43 54 5.9
Il. Necesidades de financiamiento fuera 02 06 1 08 1 09 05 09
del presupuesto
Reguerimientos financieros por Pidiregas 0.0 -0.1 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0
Reguerimientos financieros del Fonadin -0.1 0.0 0.1 0.0 0.2 0.1 0.1 0.0
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 0.0
Deﬁcn de ent!dadgs de control presupuestario 0 01 0] 01 00 01 00 00
indirecto no financieras
Adecuaciones a registros presupuestarios 0.2 08 1.0 1.0 1.0 09 0.2 08
IIl. Déficit presupuestario (I-11) 20 1.6 27 29 3.2 34 49 50
SHRFSP 436 433 50.2 4911 477 46.8 48.8 514
Internos 277 28.4 322 326 337 356 374 385
Externos 16.0 14.9 17.9 16.5 14.0 12 1.4 129
Saldo histérico de la deuda bruta el Sector Pablico 49.9 49.7 56.1 545 520 50.9 529 549

no financiero

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

*/ Para fines de comparacion, se considera la estimacion revisada del PIB base 2018.

¥ Incluye ganancia neta por colocacion sobre par, el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacion, ingresos por recompra de deuda, asi
como un ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisicion neta de pasivos distintos a la deuda publica.
Fuente: SHCP.
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RFSP: Ingresos y gastos"

(% del PIB]
2024
2018 2019 2020 2021 2022 2023 -
Aprob.?  Estim.
I. Requerimientos Financieros del Gobierno Central 21 21 3.6 1595 43 42 54 5.6
1.1 Ingresos totales 18.4 18.1 187 184 19.3 19.2 18.6 18.8
111 Ingresos corrientes 18.3 18.1 18.6 18.4 19.3 19.1 18.6 18.8
Impuestos 12.7 2.8 139 13.4 13.4 14.3 14.4 14.5
Contribuciones a la seguridad social 2.1 22 24 2.3 2.3 24 2.4 25
Venta de bienes y servicios 05 05 05 05 0.6 0.6 05 05
Renta de la propiedad 2.6 2.1 12 1.7 2.6 1.5 1.0 0.8
Transferencias 00 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos 04 04 06 04 04 0.3 04 06
1.1.2 Ingresos de capital [venta de activos no financieros) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
|.2 Gastos totales 205 202 223 217 236 234 241 244
1.2.1 Gastos corrientes 199 198 217 209 223 225 23.6 23.9
Servicios personales 22 A 24 22 A A 2.3 24
Adaquisicion de bienes y servicios 14 1.2 1.2 14 1.5 1.3 1.3 1.5
Intereses, comisiones y gastos de la deuda 27 26 29 29 3.3 3.6 37 38
Subsidios 0.6 05 05 04 05 04 08 0.7
Donaciones 7.9 7.7 8.0 7.2 7.2 7.6 7.1 7.1
Prestaciones sociales 42 48 55 55 58 6.2 6.8 6.8
Otras transferencias 0.9 1.0 1.2 1.3 19 1.3 1.6 1.7
I.f%r.]igcaizt%ssfje capital (adquisicion de activos no 06 0.4 06 08 13 08 0.4 05
Il PﬂFt{)ﬁ(Cq:Se;\ilrgiEirr:taonsCieFrigsancieros del Sector Empresas 01 02 02 04 00 01 00 03
M. ngﬁéjirl;?rlggtc?esrag|nanC|eros del Sector Empresas 01 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
IV. Requerimientos Financieros del Sector Publico Federal 21 23 38 37 43 43 54 59

(1+11-+11]

Notas: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
V'No incluye al banco central.

% Para fines de comparacion se considera la estimacion revisada del PIB base 2018.

Fuente: SHCP.
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A continuacion, se presenta una estimacion de la Posicion Financiera Neta del Sector Publico Federal [PFN]. El calculo se
basa en informacion de los estados financieros preliminares del Gobierno Federal y las entidades paraestatales. Por el lado
de los pasivos, ademas de la deuda del Sector Publico que se utiliza para el calculo del SHRFSP, se incluyen otros pasivos
que no son deuda publica y dentro de los activos ademas de los activos financieros disponibles o no comprometidos por
el Sector Publico, utilizados para el calculo del SHRFSP, el resto de sus activos financieros. Para mayor detalle se sugiere
consultar la nota metodoldgica “Balance Fiscal en México. Definicion y Metodologia” de abril de 2024 a través del portal de
Internet de la SHCP.

Posicion financiera neta del Sector Pablico Federal V

(% del PIB]
2019 2020 2021 2022 2023 P
2024%
Posiciéon financiera neta (B-A) 424 48.8 485 471 469 494
A. Activos financieros 225 24.1 21.0 202 20.0 21.9
Depdsitos vy efectivo 4.0 3.9 3.6 24 31 41
Titulos de deuda y préstamos 1.0 124 10.6 11 10.6 10.8
Titulos de deuda 58 6.7 57 6.5 6.2 6.5
Préstamos 52 57 49 45 44 4.3
Aportaciones patrimoniales 1.3 11 0.7 0.6 05 05
Reservas sequros 0.4 0.4 0.4 03 02 0.1
Derivados financieros 02 0.4 02 0.3 0.2 0.3
Cuentas por pagar 57 6.0 54 55 54 6.1
B. Pasivos financieros 64.9 73.0 69.5 67.3 66.9 7.3
Depositos y efectivo 49 48 40 5.1 57 52
Titulos de deuda y préstamos 56.7 64.6 62.1 58.2 56.4 615
Titulos de deuda 46.1 521 52.6 47.0 499 50.5
Préstamos 105 125 9.4 n2 6.5 1.0
Aportaciones patrimoniales 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Reservas seguros 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1
Derivados financieros 02 02 02 0.4 0.3 0.4
Cuentas por pagar 31 32 3.3 3.6 43 42
Partidas informativas:

SHRFSP 43.3 50.2 484 477 16.8 493

ACtivos y pasivos no incluidos en la PFN:
Activos no financieros 18.6 20.3 19.7 19.3 19.0 191
Activos eliminados por consolidacién y agrupacion 40.2 372 374 408 378 36.6
Provisiones (Pasivo] 102 1.6 9.6 8.8 8.1 8.1
Pasivos eliminados por consolidacion v agrupacion 30.0 264 26.0 28.6 248 23.4

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

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

% Cifras preliminares sujetas a revision.

Fuente: SHCP.
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Ingreso, gasto presupuestario y deuda publica, 2018-2024
Ingresos y gasto del Sector Piblico

(% del PIB]
Diferencia
2024 2024-2018
20018 2019 2020 2021 2022 2023 Aprob’ Esti var. %
prob’ Estim. Abs. real
Balance presupuestario -2.0 -1.6 27 -2.9 -3.2 -3.4 -49 -5.0 -3.0 n.s.
Ingresos presupuestarios? 21.2 21.4 22.2 223 22.4 222 21.3 221 0.9 10.2
Petroleros 4.0 3.8 25 43 5.0 3.4 3.0 3.1 -1.0 -19.1
Gobierno Federal 22 1.7 0.8 1.4 22 11 0.8 06 -16 -70.9
Pemex 1.8 21 17 30 29 23 22 25 0.7 452
No petroleros 17.1 17.6 19.7 18.0 17.4 18.8 18.3 19.0 18 17.1
Tributarios 127 127 139 13.4 129 142 144 145 19 213
ISR¥ 6.9 6.7 73 71 7.7 79 79 79 1.0 211
IVAY 3.8 37 41 42 41 43 3.9 41 02 124
IEPS 14 18 19 15 04 14 20 19 05 394
Importacion 03 0.3 0.2 0.3 03 03 03 0.4 0.1 53.8
IAEEH 0.0 0.0 0.0 0.0 00 0.0 0.0 00 00 -75
Otros 02 0.2 0.3 0.2 03 03 03 0.3 0.0 259
No tributarios 44 49 5.8 46 45 45 39 4.4 0.0 53
Gobierno Federal 11 15 23 14 12 11 038 1.0 -0.1 -84
IMSS e ISSSTE 16 17 19 18 19 19 1.8 20 0.3 259
CFE 17 17 17 14 14 15 13 15 -02 -5.7
Gasto neto pagado? 23.1 23.1 24.9 25.2 25.6 25.6 26.2 270 3.9 23.7
Programable pagado 16.8 16.8 18.4 19.2 19.2 18.6 18.8 19.7 29 239
Diferimiento de pagos -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 ns.
Programable devengado 16.9 16.9 18.5 19.3 19.4 18.7 18.9 19.8 29 23.7
Gasto de operacion® 89 8.7 93 8.9 8.8 8.4 8.6 9.0 0.1 6.6
Servicios personales 5.0 49 54 51 49 49 51 5.1 0.1 82
Otros de operacion 39 38 39 39 39 36 35 39 0.0 46
Subsidios* 17 18 2.0 2.0 2.2 25 2.7 2.7 11 729
Pensiones y jubilaciones 3.3 35 4.0 39 40 41 44 44 11 415
Gasto de capital 30 29 33 44 44 3.7 32 37 0.6 28.0
Inversion fisica™ 26 23 27 26 32 29 27 30 04 219
Inv. financiera y otros® 04 0.7 06 18 12 08 05 07 0.2 64.1
No programable 6.3 6.2 6.4 6.1 6.4 7.0 75 74 10 23.2
Costo financiero 25 2.7 28 26 2.8 &3 3.7 36 1.1 50.4
Intereses, comisiones y gastos 24 24 2.7 25 26 3.1 35 34 1.0 522
froclids spered ey 02 02 02 00 01 02 02 02 00 233
y deudores
Participaciones 3.5 35 3.5 34 36 3.6 3.7 3.7 02 10.6
Adefas y otros® 03 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 -02 -65.2
Superavit primario presupuestario 0.6 1.0 0.1 -0.3 -0.5 -0.1 -1.2 -1.4 -2.0 n.s.
Partidas informativas
Balance publico -20 -1.6 -2.8 -2.8 -3.2 -3.3 -4.9 -5.0 -2.9 n.s.
Balance no presupuestario -0.1 0.1 -0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 n.s.
Costo financiero del Sector Publico” 26 26 29 25 2.8 3.2 3.7 36 1.0 454
Superavit econdémico primario 0.6 11 0.1 -0.3 -04 -0.1 -12 -4 -20 n.s.
Saldo de la deuda publica 4438 439 499 489 476 46.8 487 51.0 6.2 203
Interna 284 286 315 320 333 354 371 379 95 410
Externa 164 153 18.3 16.8 14.3 1.3 1.5 131 -3.3 -15.6

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

n.s.. No significativo.

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

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

3/ Las cifras del ISR y el IVA no son estrictamente comparables a partir de 2013 debido a un cambio de metodologfa en la contabilizacion de las compensaciones por saldos a favor de los
contribuyentes respecto a 2012. Hasta 2012, practicamente la totalidad de las compensaciones por saldos a favor de impuestos se aplicaba contra el ISR (aungue fueran de otro gravamen),
a partir de 2013 las compensaciones se descuentan del impuesto gue generd el saldo a favor.

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

5/ Los recursos para la Refineria Dos Bocas se clasifican en inversion fisica por 1o que pueden diferir de otras presentaciones del Proyecto de Presupuesto de 2020 que los clasifican como
inversion financiera.

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

7 Incluye costo financiero de entidades de control presupuestario indirecto.

Fuente: SHCP.
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Gasto programable devengado del Sector Pablico
Clasificacion administrativa

(% del PIB)
Diferencia
AU 2024-2018
2018 2019 2020 2021 2022 2023  Aprob”  Estim. Abs. Vraerél/"
Total” 16.9 16.9 18.5 19.3 19.4 18.7 18.9 19.8 29 23.7
Ramos auténomos 0.6 0.5 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 -0.1 -6.2
Poder Legislativo 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 -14.1
Poder Judicial 0.3 0.3 0.3 03 03 0.2 0.2 02 0.0 -9.0
Instituto Nacional Electoral 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 29
Comision Nacional de los Derechos Humanos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 =331
Informacion Nacional Estadistica y Geogréfica 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 35.8
Tribunal Federal de Justicia Administrativa 0.0 0.0 0.0 00 00 00 00 00 0.0 -14.9
Comision Federal de Competencia Econdmica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -10.7
Instituto Federal de Telecomunicaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -20.5
Inst. Nac. ld/e Transparencia, Acceso a la Informacion 00 00 00 00 00 00 00 00 00 206
y Proteccion de Datos Personales
Fiscalia General de la Republica 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -13.5
Poder Ejecutivo 19.3 19.6 215 222 224 219 22.3 232 39 271
Administracion Publica Centralizada 1.9 1.9 13.0 13.3 13.4 13.4 14.2 14.6 2.7 295
Ramos Administrativos 48 5.2 56 6.4 6.4 6.3 6.4 6.9 20 50.4
Oficina de la Presidencia de la Republica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -84.5
Gobernacion 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 5.6
Relaciones Exteriores 0.1 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -25.0
Hacienda y Creédito Publico 0.2 02 0.3 03 02 03 0.1 02 0.0 -17.1
Defensa Nacional 0.3 04 05 05 05 05 0.8 0.6 0.2 76.4
Agricultura y Desarrollo Rural 03 02 02 02 02 02 02 02 -0.1 -28.4
Infraestructura, Comunicaciones y Transportes 0.6 03 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 -04 -62.3
Economia 0.0 0.0 02 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -71.0
Educacion Publica 1.3 13 14 14 1.3 1.3 1.3 13 0.0 4.7
Salud 05 05 0.7 0.7 06 0.3 0.3 02 -0.3 -59.1
Marina 0.1 0.1 02 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.1 106.2
Trabajo y Prevision Social 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 01 3662
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 -445
Medio Ambiente y Recursos Naturales 0.2 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0 24.3
Energia 0.0 05 02 12 0.6 0.6 05 05 05 -0-
Bienestar 0.4 0.6 0.7 038 10 1.3 16 1.6 12 317.9
Turismo 0.0 0.0 0.1 0.1 0.6 0.3 0.0 0.4 0.3 -O-
Funcion Publica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 3.8
Tribunales Agrarios 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -28.0
Seguridad y Proteccion Ciudadana® 03 03 03 02 02 02 03 02 -0.1 -233
Consejerfa Juridica del Ejecutivo Federal 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -12.7
Humanlqlades, Ciencias, Tecnologias e 01 01 01 01 01 01 01 01 00 10
Innovacion
Comision Reguladora de Energia 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -70.0
Comision Nacional de Hidrocarburos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -35.4
Entidades no Sectorizadas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 02 04 0.6 0.6 -O-
Cultura 01 0.1 0.1 01 01 01 0.0 0.0 0.0 -12.8
Ramos Generales 7.1 6.7 75 7.0 7.0 7.2 7.8 77 0.6 151
Aportaciones a Seguridad Social 29 32 36 35 36 37 41 41 11 46.3
Provisiones Salariales y Econémicas 11 05 05 04 04 03 05 06 -05 -431
PyASEBNTAY 02 0.1 02 02 0.1 0.1 02 0.2 0.0 125
AFEFyM®/ 29 30 3.2 29 29 30 29 29 0.0 5.2
Empresas Publicas del Estado 34 3.4 3.6 40 41 3.3 2.8 3.2 -0.2 -1
Petroleos Mexicanos 1.6 1.5 1.7 22 2.3 1.8 14 1.7 0.1 129
Comision Federal de Electricidad 1.8 19 1.8 1.8 1.8 15 14 15 =03 -12.8
Organismos de Control Presupuestario Directo 40 43 49 48 5.0 51 53 55 1.4 438
Instituto Mexicano del Seguro Social 28 30 3.4 34 3.6 3.7 3.9 4.0 12 50.0
Inst|tuFo de Seguridad y Servicios Sociales de los 12 14 15 14 14 14 14 15 03 292
Trabajadores del Estado
[-) Operaciones compensadas 3.0 32 35 35 35 37 39 3.9 1.0 39.7

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

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

1/ Como proporcion del PIB estimado al momento de aprobacion del Presupuesto.

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

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

5/ Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios.

Fuente: SHCP.
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Gasto programable devengado del Sector Pablico
Clasificacion funcional

(% del PIB)
2024 20242015
2018 2019 2020 2021 2022 2023 ' var,
Aprob"  Estim. Abs.

% real
Total 16.9 16.9 18.5 19.3 194 18.7 18.9 19.8 2.9 23.7
Gobierno 1.6 15 1.8 1.7 1.6 1.6 1.6 2.0 04 33.1
Seguridad Nacional 0.4 05 0.6 06 0.6 05 0.4 0.6 0.1 38.7
fﬁtsé'fk'frfrde” Puplico'y de Seguridad 07 06 06 06 06 05 06 05 01 52
Servicios Publicos Generales” 0.5 04 05 0.5 05 05 05 09 0.4 93.9
Desarrollo Social 10.1 106 1.8 1.5 1.8 2.2 12.8 2.8 27 342
Educacion 30 29 32 30 29 29 29 29 00 47
Salud 23 2.3 27 26 27 26 28 27 03 210
Proteccién Social 37 42 47 48 51 54 6.0 6.1 24 74.8
Vivienda, Servicios a I Comunidad y 10 1 1 11 10 12 10 1 00 10.0

Otros Asuntos Sociales
Proteccién Ambiental 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -28.1
Desarrollo Econdmico 50 47 49 6.0 6.0 50 45 49 -0.1 45
Combustibles y Energia 3.3 3.8 3.7 5.1 46 37 3.2 35 0.3 14.0
Comunicaciones y Transportes 0.6 0.3 0.3 0.4 08 0.6 0.6 0.8 02 39.2
Agropecuaria, Silvicultura, Pesca y Caza 0.3 02 02 02 02 0.3 0.3 0.3 -0.1 -19.6
Asuntos Economicos, Comerciales y 06 02 05 02 0l 02 03 02 04 674

Laborales en General

Ciencia, Tecnologia e Innovacion 02 02 02 02 02 02 02 02 0.0 -91
Fondos de Estabilizacion 02 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 -88.5

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

n.s.. no significativo.

1/ Como proporcion del PIB estimado al momento de aprobacion del Presupuesto.

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

Fuente: SHCP.
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Deuda del Sector Piblico, 2018—sep. 2024
(Miles de millones)

Concepto 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Sep. 2024

Saldos de la deuda neta 10,829.9 1,027.4 12,017.9 13,041.7 14,030.0 14,864.6 16,884.9
Activos 189.3 400.6 4230 4481 210.2 2229 8574
Internos 168.7 382.2 380.6 3819 185.6 1885 760.6
Externos 206 18.4 424 66.2 246 344 96.8
Saldos de la deuda bruta 11,019.2 11,428.0 12,440.9 13,489.7 14,240.2 15,087.5 17,742.3
Deuda interna 7,036.3 7570.6 7979.4 89277 10,012.0 11,4474 13,330.7
Valores gubernamentales 5,837.0 6,599.6 7,008.3 78785 89254 10,2271 12,108.8
Otros 1199.3 11717 9711 1,049.2 1,086.6 1220.3 1222.0
Deuda externa [pesos) 39829 3,857.3 4,4615 45620 42282 3,640.1 44116
Deuda externa [dlls) 2024 204.7 2236 2216 217.8 215.1 224.7
Bonos 3,0687 2,9697 3,4410 3,475.9 3,205.4 28153 3,438.2
Ofis 5947 592.8 654.1 650.9 619.1 5095 5947
Otros 3195 2949 366.4 4352 4037 3152 3787
Colocacion 4,658.2 5.0515 5,550.3 6.007.8 5,736.2 6,719.0 6,1814
Deuda interna 38155 4,066.1 43278 5,039.9 50714 6,312.4 57448
Valores gubernamentales 2,905.3 29312 3,404.9 3,855.8 4,181.8 5298.6 49121
Otros 9102 1134.8 9229 11841 889.6 1,013.8 832.7
Deuda externa (pesos) 8427 985.5 1,222.5 967.9 664.8 406.6 436.6
Deuda externa [dlls] 438 512 56.9 47.7 33.0 229 24.6
Bonos 350.3 480.1 629.3 4294 264.8 158.8 2253
Ofis 341 382 420 477 385 18.9 320
Otros 4583 467.2 551.2 4908 3614 2289 179.3
Amortizacion 4,007.1 4533.0 4,919.1 5,208.5 4,850.3 5,476.7 4,236.3
Deuda interna 3,358.7 3593.8 4,003.1 4,269.3 41905 50042 39728
Valores gubernamentales 2,468.9 24139 2,864.8 3,138.8 3,306.0 4,04.4 3,124.5
Otros 889.9 1179.8 11383 11305 8845 899.8 848.2
Deuda externa [pesos) 648.3 9392 916.0 939.2 659.8 4725 2635
Deuda externa [dlls) 337 488 426 46.3 328 26.6 14.9
Bonos 146.9 4432 396.1 4493 269.8 1441 74.8
Ofis 296 176 229 58.2 2.3 58.3 19.4
Otros 4719 478.4 4969 4317 367.7 270.0 169.3
Ajustes 88.2 -321.0 3593 2245 102.4 -407.7 75.2

Fuente: SHCP.
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I1.1. Evolucién de los sectores de financiamiento y de pensiones en 2024
Sistema financiero

El 24 de enero de 2024 se publicod en el DOF el Decreto por el cual se reforman, adicionan y derogan diversas
leyes regulatorias del sistema financiero nacional. Con estas reformas se homologaron 14 leyes financieras
relacionadas con el procedimiento que deben seguir las autoridades regulatorias para la imposicion de
sanciones, sus etapas y la duracion especifica de cada una de ellas, asi como el plazo maximo en el que
deberan resolver dichos procedimientos con la finalidad de garantizar la seguridad juridica, el debido proceso
y la garantia de audiencia en todas las instituciones del sistema financiero mexicano.

Banca de Desarrollo

Durante enero y junio® de 2024 la Banca de Desarrollo® otorgd financiamiento en crédito y garantias al sector
privado por 682,399 millones de pesos. En especifico: i) a la actividad empresarial se dirigieron 258,601 millones
de pesos en beneficio de 311,019 empresas, de las cuales el 99.5% fueron MiPyMEs; ii] al desarrollo de
actividades agropecuarias y del sector rural se orientaron 164,854 millones de pesos, que beneficiaron a 1,263,111
empresas y productores rurales; de éstas, el 99.8% fueron Micro, Pequefios y Mediano Productores; iii) para
actividades orientadas a la exportacion se destinaron 151,897 millones de pesos que beneficiaron a 4,051
empresas; el 92% de éstas fueron MiPyMEs; iv] a la infraestructura se dirigieron 47,963 millones de pesos,
destacando el apoyo a 17 municipios de los cuales tres se consideran de alto y muy alto grado de marginacion;
v] a las actividades de vivienda se otorgaron 25,403 millones de pesos, lo que permitid llevar a cabo 44,780
acciones de vivienda; y vi] a otros servicios se destinaron 33,681 millones de pesos.

Lo anterior permitié que, al cierre de junio'® de 2024, se alcanzara un saldo de crédito directo e impulsado al
sector privado por 1,903,353 millones de pesos. De este saldo, el 68% (1,294,178 millones de pesos) fue
canalizado a través de crédito directo (primer y segundo piso] y el 32% (609,175 millones de pesos) a través del
crédito impulsado.

Asimismo, con los recursos obtenidos por NAFIN de las emisiones etiquetadas de bonos sostenibles, entre
enero de 2021 y diciembre de 2022 se otorgaron 2,603 créditos a MiPyMEs, de los cuales 2,238 fueron
desembolsados en municipios altamente vulnerables al cambio climatico, con lo que se apoyaron 235,781
empleos y se crearon 600 adicionales. Ademas, se apoyaron 739 créditos para eficiencia energética y se
evitaron aproximadamente 103,406 toneladas de dioxido de carbono equivalentes.

Adicionalmente, en el Ultimo trimestre de 2024, se formalizara el Acuerdo Marco de Acreditacion como entidad
de acceso directo al Fondo Verde para el Clima, permitiendo a NAFIN acceder a préstamos concesionales
para financiar proyectos de mitigacion y adaptacion al cambio climatico, con un costo total de hasta 250
millones de ddlares en México. Asimismo, se solicitard al Fondo Verde para el Clima acceder a recursos no
reembolsables del Readiness Program por 1.0 millén de dolares para fortalecer las capacidades del Banco en
la implementacion de iniciativas del Fondo Verde para el Clima.

Respecto al BANCOMEXT, entre enero de 2019 vy junio de 2024, realizd 21 emisiones de Bonos y Certificados
Bursatiles Bancarios de Banca de Desarrollo (Cebures] por el equivalente a 104,087 millones de pesos. De estas
emisiones, 20 se llevaron a cabo en el mercado local por 94,944 millones de pesos a traves de Cebures, de las
cuales 15 se realizaron bajo tematica sustentable por 74,944 millones de pesos. Destacd que el bono

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

? Integrada por las Sociedades Nacionales de Crédito, v los Fideicomisos Publicos de Formento Econdmico coordinados por la SHCP a
través de la Unidad de Banca de Desarrollo.

Y Informacion de la SHCP proporcionada por las Instituciones de la Banca de Desarrollo. Cifras preliminares.
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internacional por 500 millones de ddlares, el primero de su tipo con etiqueta sustentable y un formato
subordinado Tier 2, alcanzd el cupdn mas bajo en Latinoamérica. Con lo anterior, BANCOMEXT se convirtié en
la primera Banca de Desarrollo en subastar Cebures denominados en dolares americanos. Cabe sefialar que
los recursos tematicos emitidos por BANCOMEXT a traves de Cebures y Bonos se encuentran alineado con las
mejores practicas internacionales y los ODS.

El Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, S.N.C. [BANOBRAS] colocd, de manera acumulada y
considerando el Marco de Referencia vigente, bonos sustentables con perspectiva de género en octubre de
2022, marzo de 2023 y mayo de 2024 por un monto total de 19,221 millones de pesos. Particularmente, entre
enero vy junio de 2024, colocd 14 mil millones de pesos en el mercado de valores local mediante dos bonos:
el bono tradicional (BANOB 24] por 5,700 millones de pesos y el bono sustentable con perspectiva de género
(BANOB 24X] por 8,300 millones de pesos.

En cuanto a inclusion financiera, en 2024 el Banco del Bienestar puso en operacion 2,750 nuevas sucursales, con
lo que alcanzd una red de 3,149 sucursales y 2,945 cajeros automaticos al cierre del primer semestre del afo.
Esto posiciond al Banco del Bienestar como la institucion bancaria con mayor presencia a nivel municipal, con
cobertura en 2,701 localidades de 1,970 municipios de todo el pais. Asimismo, al primer semestre de 2024,
atendio a 24,636,944 beneficiarios de programas sociales y dispersd apoyos por 369,660.1 millones de pesos,
a través de 14 programas sociales federales.

Sistema de pensiones

El sistema de pensiones anterior enfrentaba graves problemas de fragmentacion, exclusion, inequidad vy falta
de sostenibilidad financiera; con multiplicidad de sistemas de pensiones sin vinculacion, y con mas de la mitad
de la poblacion sin derecho a una pension, ademas de bajas tasas de retorno para muchos pensionados. Para
enfrentar esta situacion el Gobierno de México llevd a cabo cuatro grandes reformas que maodificaron la
estructura del sistema. La primera reforma se realizd en mayo de 2020, la cual elevo a rango constitucional el
derecho de todos los mexicanos a recibir una pension no contributiva a través del programa Pension para el
Bienestar de las Personas Adultas Mayores. Este programa se convirtid en un piso de proteccion y bienestar
social que otorga a mas de 12 millones de personas una pension de 6 mil pesos bimestrales.

La segunda reforma, que se llevd a cabo en diciembre de 2020, modificod la Ley del Seguro Social y la Ley de
los Sistemas de Ahorro para el Retiro con el fin de reducir las semanas de cotizacion, aumentar de forma
paulatina la aportacion patronal, modificar la composicion de la Pension Garantizada, disminuir las comisiones
de las AFORE vy, con ello, mejorar la pension que recibirdn los trabajadores afiliados al IMSS cuando se retiren.
Esta reforma permitid: i] la emisidon de 6,849 nuevas pensiones garantizadas por parte del IMSS, entre
septiembre de 2023 y agosto de 2024, con un monto promedio mensual de 5,429 pesos, mayor en 32.6%
respecto al valor de la pension garantizada en 2020. En el mismo periodo, se otorgaron 79 rentas vitalicias con
un monto promedio de 12,940 pesos mensuales. i) El 89% de los nuevos pensionados pudieron acceder a este
derecho derivado de la reduccion de semanas cotizadas y el 45% de los nuevos pensionados fueron mujeres.
iii] Las comisiones que cobran las AFORE disminuyeron a niveles historicos, al pasar de 1.01% en 2018 a 0.566%
en 2024, con lo que se alcanzaron estandares internacionales vy se lograron ahorros por 41.5 mil millones de
pesos, incrementando asi el saldo para el retiro.

La tercera reforma se celebrd en junio de 2024 con la creacion del Fondo de Pensiones para el Bienestar que
tiene como objetivo que las personas trabajadoras que alcancen los 65 afos de edad y cuya pension sea igual
o menor a 16,777.68 pesos reciban un complemento para que su pension sea igual a su Ultimo salario hasta por
el monto sefalado. El Fondo de Pensiones para el Bienestar es un fideicomiso publico no considerado entidad
paraestatal, que cuenta con el Banco de México como fiduciario, En sus primeros meses de operacion, registro
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ingresos por 44,833.9 millones de pesos. Ademas, en los tres meses de operacion [(julio, agosto y septiembre
de 2024), el Fondo de Pensiones para el Bienestar pagd 740 complementos de pension por un monto total de
4 millones de pesos y devolvid 304.5 millones de pesos a 10 mil personas trabajadoras o sus beneficiarios.

La cuarta reforma consistic en la materializaciéon de la portabilidad de derechos pensionarios de trabajadores
gue tenfan cotizaciones en el IMSS y el ISSSTE. En particular, se desarrolld un sistema automatizado que agilizd
el tramite de transferencia de derechos, en beneficio de la clase trabajadora. De esta manera, al cierre de 2023,
1,017 pensionados obtuvieron una pension bajo la portabilidad de derechos y por tanto la disposicion de
recursos correspondientes a ambos regimenes. Asimismo, en enero de 2024 se inicid la automatizacion de la
portabilidad en IMSS vy el ISSSTE, por Io que en agosto se alcanzaron 496 casos de portabilidad.

Ademas de estas cuatro grandes reformas, se trabajo para modernizar el SAR mediante ajustes a la regulacion
operativa de las AFORE para agilizar las transacciones, procesos y proteger la informacion de las personas
trabajadoras.

Respecto a los recursos administrados por las AFORE, estos alcanzaron, en agosto de 2024, los 6,582 miles de
millones de pesos —de los cuales 53.5% fueron producto de los rendimientos— lo que representd 19.4% del
PIB, colocandose como el segundo intermediario financiero mas importante del pais después de la banca
comercial, al representar el 19.7% de la participacion total. Las AFORE administraron cerca de 75 millones de
cuentas y otorgaron un rendimiento historico real de 4.75%, mientras el rendimiento nominal fue de 10.51%.
Cabe sefialar que, al cierre de agosto de 2024, las AFORE invirtieron 222,242.2 millones de pesos en 112 bonos
sostenibles.

La estructura de las SIEFORES se modernizd, permitiendo una amplia gama de instrumentos vy vehiculos de
inversion de largo plazo. Con cifras a agosto de 2024, las SIEFORE invirtieron 252,018 millones de pesos en
financiamiento al sector energético; 675,718 millones de pesos en el sector de infraestructura; y 96,773 millones
de pesos al financiamiento de carreteras. Respecto a los instrumentos estructurados, se invirtieron 555,067
millones de pesos en Certificados de Capital de Desarrollo y 167,649 millones de pesos en Fideicomisos de
Inversion en Bienes Raices — equivalente al 29.3% del total colocado — manteniendo una posicion de 43.46%
en bonos gubernamentales a tasa fija nominal emitidos a largo plazo. Respecto a la inversion en valores
extranjeros, se ocupo el 16.18% del limite de 20.0%. Cabe destacar que el plazo promedio ponderado de las
inversiones de las SIEFORE es de 3,895 dias (10.67 afios), lo cual es congruente con su objetivo de largo plazo.

Es importante sefialar que se actualizaron las tablas de mortalidad para personas trabajadoras activas del IMSS,
las cuales se actualizan en los montos constitutivos. Como resultado, a junio de 2024 se ahorraron
2,235.6 millones de pesos para los institutos de seguridad social en las pensiones de beneficio definido
respecto al calculado con las tablas anteriores. En el caso de las pensiones de contribucion definida, las nuevas
tablas generaron un incremento promedio a la renta de los trabajadores de 6.69% (IMSS, ISSSTE], y en algunos
€asos propiciaron la suficiencia de la cuenta individual para adquirir una pensidon garantizada. Ademas, con las
nuevas bases biométricas, se registrd una disminucion en el valor de la unidad de renta vitalicia hasta la edad
de 95 afios en el caso de los hombres y de 98 afos en el caso de las mujeres, con un promedio de reduccion
del 18% y 14%, respectivamente.

Los montos constitutivos para adquirir una pension tambien fueron beneficiados por el cambio en las tablas de
mortalidad utilizados para las edades mas jovenes. Tanto para hombres como mujeres, adquirir una renta
vitalicia antes de los 90 aflos resulta menos costoso tras el cambio de tablas. Con la actualizacion de las tablas
y el subsecuente ajuste en el factor de la unidad de renta vitalicia, Ios pagos mensuales del retiro programado
aumentaron para hombres hasta los 95 afos y para mujeres hasta los 99 afos. Durante este periodo, el aumento
promedio fue de 3,536 pesos para los hombres y 2,907 pesos para las mujeres.
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Por otro lado, el mercado de rentas vitalicias para pensiones de contribucion definida y de beneficio definido,
que derivan de las leyes de seguridad social, otorgd al cierre de agosto de 2024 un total de 359,586 pensiones;
de las cuales el 81% corresponden al IMSS y 19% al ISSSTE por un monto constitutivo de 376,071 millones de
pesos.

Sectores asegurador y afianzador

El sector asegurador vy afianzador contd, en junio de 2024, con 114 compafiias en operacion”, las cuales
reportaron un monto total de 493.7 mil millones de pesos en primas emitidas en el primer semestre del afo,
con un incremento real de 9.9%" respecto a junio de 2023. Por otra parte, la suma total de los activos del sector
ascendio a 2,548.4 mil millones de pesos, con un aumento de 9.2%, en comparacion con el mismo periodo de
2023. En tanto que, al primer semestre de 2024, las inversiones alcanzaron 1,941.9 mil millones de pesos, con un
crecimiento real de 7.5% respecto al mismo semestre de 2023, v las reservas técnicas ascendieron a 2,019.4 mil
millones de pesos, 10.9% mas que en junio de 2023. Con base en las primas directas, las empresas mas grandes
del mercado (Grupo Nacional Provincial, MetlLife México, BBVA Seguros México, AXA Seguros y Qualitas
Compaiiia de Seguros) registraron en conjunto un indice de concentracion (CR5)® de 42.4%.

A junio de 2024, el balance general del sector seguros y fianzas, se conformo de la siguiente forma:

Balance general del sector de seguros y fianzas

(junio 2024)
Balance general Composicion porcentual (%)

Activos

Inversiones 76.2

De deudores 1.1

Reaseguro y reafianzamiento 76

Otros activos 51
Pasivos

Reservas técnicas 792

Reaseguradores y reafianzadores 1.8

Otro 6.8
Capital 12.1

Fuente: CNSF.

De 113 instituciones de seguros vy fianzas que cuentan con perfil de riesgo, 25 de ellas cuentan con un perfil de
riesgo bajo, lo que equivale a instituciones que presentan fortaleza técnico financiera con un nivel sobresaliente
de solidez financiera; 35 instituciones con un perfil riesgo medio bajo; 42 con un perfil de riesgo medio, es
decir, cumplen con sus pardmetros regulatorios; 6 instituciones en riesgo medio alto, que presentaron
problemas como: faltantes en la cobertura de sus pardmetros regulatorios o presentaron observaciones
relevantes detectadas a través de las funciones de vigilancia, visitas de inspeccion o sefialadas en los
dictamenes de sus auditores externos y actuarios independientes; 5 instituciones de seguros presentaron un
perfil de riesgo alto.

Estrategia de aseguramiento ante riesgos catastroficos

MEeéxico se encuentra expuesto a desastres naturales de gran magnitud, por Io cual se desarrollaron elementos
y Criterios técnicos que permiten determinar el grado de vulnerabilidad de la infraestructura publica protegida

" Fuente: CNSF.

https://www.cnsf.gob.mx/cnsf/revista/Documentos%20compartidos/Desempe%c3%b10%200portuno%20del%20Sector_2T1%202024.pdf

2 | a variacion real se calculd tomando como base el deflactor que resulta de la variacion del Indice Nacional de Precios al Consumidor de
junio de 2023 respecto a junio de 2024 (1.0498).

* [ndice de concentracion de las cinco empresas mas grandes del mercado.
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por el programa presupuestario establecido en el articulo 37 de la LFPRH, cuya exposicion asciende a 5,093.4"
mil millones de pesos. Conforme a las estimaciones realizadas mediante la modelacion catastrofica de riesgos,
las pérdidas esperadas son las siguientes: 1] Para eventos de alta frecuencia y baja intensidad, la pérdida
estimada anual asciende a 11.5 mil millones de pesos; 2] La estimacion del riesgo para eventos con 5% de
probabilidad de ocurrencia equivale a 12.8 mil millones de pesos; y 3) Para eventos con 1% de probabilidad de
ocurrencia, la pérdida esperada asciende a 38.8 mil millones de pesos.

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

Sequro para Catastrofes

En 2024 se llevd a cabo la contratacion del seguro de dafios ocasionados por fendmenos naturales [Seguro
para Catastrofes), con vigencia del 5 de julio de 2024 al 5 de julio de 2025. Este seguro ofrece una cobertura
por 5 mil millones de pesos con deducibles operativos diferenciados por sector”® y un deducible agregado
anual de 750 millones de pesos. Este instrumento proporciona cobertura en caso de desastres naturales,
derivados de terremotos, erupcion volcanica y huracanes, entre otros riesgos, protegiendo financieramente la
infraestructura y los bienes asegurados.

Bonos para Catastrofes

El Gobierno de México emitid en los mercados financieros internacionales cuatro Bonos para Catastrofes con
vigencia 2024- 2028, a través del Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento, que proporcionan a
Meéxico la proteccion financiera por 595 millones de ddlares en caso de terremotos y huracanes, de acuerdo
con lo siguiente: i] Clase A: Terremotos de baja frecuencia [suma asegurada de 225 millones de dodlares). ii]
Clase B: Terremotos de alta frecuencia ([suma asegurada de 70 millones de ddlares); iii) Clase C: Huracanes del
Atlantico [suma asegurada de 125 millones de ddlares). iv] Clase D: Huracanes del Pacifico (suma asegurada de
175 millones de dolares).

En la colocacion de 2024, se mejord el monto de la cobertura, se optimizo la parametrizacion de los terremotos
y huracanes en las zonas de mayor exposicion a estos riesgos, y para estos Ultimos, se agilizd el proceso de
pPago en caso de activacion al utilizar un reporte preliminar del Tropical Cyclone Report, emitido por la National
Hurrican Center sobre la intensidad vy trayectoria de un ciclon tropical.

Asesoria en sequros a las dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal

De septiembre de 2023 al 31 de agosto de 2024, se brindd asesoria técnica a 21 solicitudes de las dependencias
y entidades de la Administracion Publica Federal para la elaboracion de sus programas de aseguramiento y se
realizaron recomendaciones para mejorar la eficiencia de los mismos, ahorros en el costo de las primas y una
mejor gestion del riesgo del gobierno federal. Adicionalmente, se realizaron recomendaciones técnicas para
optimizar los niveles de cobertura y deducibles, implementar esquemas de aseguramiento consolidado,
establecer condiciones de proteccion adecuadas para bienes o personas y obtener mejores condiciones de
aseguramiento.

4 Contempla los cinco sectores prioritarios del programa presupuestario aprobado en el Ramo General 23 para ejecutar programas vy
proyectos para atender los dafios ocasionados por fendmenos naturales: educativo, salud, carretero, hidraulico y vivienda en pobreza
patrimonial.

° Carretero, Educativo, Hidraulico, Salud, Urbano, Vivienda y otros.
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I1.2. Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas en 2024

Cuadro resumen de los principales indicadores de finanzas publicas

% del PIB Variaciéon % real”/
2024 respecto 2025 respecto a
2 202 a 2023 2024
2023 Aprob.” Estim. Proyecto 2023 Aprob. Estim. Aprob. Estim.

1. Ingresos presupuestarios 222 213 22.1 22.3 2.1 -0.6 1.6 54 3.3
2. Ingresos tributarios 142 14.4 145 14.6 13.5 44 43 28 3.0
3 Ingresos _tnbutaﬂos sin IEPS federal de 126 132 13.4 13.4 56 0l 06 3] 25

combustibles

Gasto neto total sin erogaciones en
4. inversiones financieras, pago de pensiones, 13.7 14.0 147 13.0 05 55 9.4 -6.2 94

participaciones y costo financiero

Gasto neto total sin erogaciones en
5. inversiones financieras, pago de pensiones 17.0 17.7 18.3 16.9 41 74 10.0 -3.8 -59

y participaciones
g.  O9stonetootl sin considerar erogaciones 247 257 26.4 251 42 7.4 8.9 15 27

en inversiones financieras
7. Gasto neto total 256 26.2 27.0 255 29 6.0 8.0 -19 -3.6
8. Gasto corriente estructural 10.1 10.6 10.7 10.0 48 8.3 85 -4.7 -4.7
9. Balance primario -0.1 -1.2 -4 0.6 n.s. n.s. n.s. ns. n.s.
10.  RFSP -4.3 -54 -59 -39 n.s. n.s. n.s. ns. n.s.
1. SHRFSP 46.8 48.8 514 514 12 78 12.1 6.2 2.3
12, Deuda publica 46.8 487 51.0 50.9 14 74 1.2 55 2.1

Nota: las sumas parciales v las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
V Para fines de comparacion, se considera la estimacion revisada del PIB base 2018.
% Deflactado con el deflactor del PIB.
n.s.. no significativo.

Fuente: SHCP.
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11.3. Estimacion del precio del petréleo para 2025

De acuerdo con la metodologia establecida en el articulo 31 de la LFPRH vy el articulo 15 de su Reglamento, para
realizar el calculo del precio maximo de referencia en 2025 de la mezcla mexicana de exportacion (MME] se
empled informacion de precios vy futuros del periodo que abarca del 17 de abril al 16 de octubre de 2024. Al
aplicar la formula en el periodo establecido, se obtuvo lo siguiente:

Componente | resultd en 59.0 dpb.

e El promedio de los precios mensuales observados de la MME en los diez afios anteriores al periodo
mencionado es de 57.3 dpb.

e La cotizacion promedio de los futuros del WTI entregables como minimo a partir del mes de diciembre
del tercer afio posterior al que se esta presupuestando, ajustados por el diferencial promedio entre dicho
crudo y la MME en el periodo mencionado, resultd en 60.6 dpb.

Componente Il resultd en 56.5 dpb.

e La cotizacidon promedio de los contratos de los futuros del WTI con fecha de entrega entre diciembre
de 2024 y noviembre de 2025 en el periodo mencionado es de 72.2 dpb.

e Este valor se ajusta con el diferencial proporcional entre dicho crudo y la MME para obtener un precio
de la MME de 67.3 dpb que se multiplica a su vez por un factor de 84%, conforme a lo establecido en la
Ley.

El precio maximo de referencia resultante para la MME en 2025 es de 57.8 dpb. La LFPRH establece que el valor
del precio que se utilice como parametro en la formulacion de la LIF no deberd superar al calculo obtenido
por esta formula.
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11.4. Gasto programable del Sector Publico 2024-2025

Gasto programable del Sector Pablico Presupuestario por clasificacion administrativa 2024-2025

[Millones de pesos de 2025]

Variacion de 2025 vs. 2024

Ramo AV 2025 P/ Absoluta Real (%)
PPEF ®/ PEF & PPEF PEF PPEF PEF
Total -/ 6,766,379.8 6,771,391.6 6,527,631.3  -238,748.5 -243,760.3 -35 -3.6
Ramos Auténomos 172,681.1 158,854.8 168,781.6 -3,899.4 9,926.9 -2.3 6.2
Poder Legislativo 19179.7 17,473.3 18,069.6 -110.2 596.3 -5.8 34
Poder Judicial 88,397.8 81,657.8 85,025.8 -3,372.0 3,368.0 -3.8 41
Instituto Nacional Electoral 39,376.3 34,160.3 40,476.1 1,099.8 6,315.7 2.8 18.5
Comision Nacional de los Derechos Humanos 1,795.4 1,795.4 17224 -73.0 -73.0 4.1 4.1
Comision Federal de Competencia Econdmica 807.0 717.1 6879 -19.1 -29.2 -148 -41
Instituto Federal de Telecomunicaciones 1,751.4 1,751.4 1,680.0 -4 -71.4 4.1 4.1
IS BTS¢ STETS pRIC IR et e 12181 1144.0 994.0 2241 -150.0 184 131
Informacion y Proteccion de Datos Personales
Fiscalia General de la Republica 20,155.4 20,155.4 20,126.0 -295 -295 -0.1 -0.1
Informacion Nacional Estadistica y Geogréfica 14,851.0 14,851.0 12,245.3 -2,605.7 -2,605.7 -17.5 -17.5
Tribunal Federal de Justicia Administrativa 3,445.0 3,445.0 3,304.5 -140.5 -140.5 -4.1 -4
Ramos Administrativos 2,302,525.2 2,297,321.6 2,123,322.5 -179,202.8 -173,999.1 -7.8 -16
Oficina de la Presidencia de la Republica 963.4 963.4 867.6 -95.7 -95.7 -99 -99
Gobernacion 11,330.9 11,330.9 10,304.8 -1,026.2 -1,026.2 -91 -91
Relaciones Exteriores 10,419.4 10,419.4 9,294.2 -1125.3 -1125.3 -10.8 -10.8
Hacienda y Crédito Publico 29,5251 29,5251 25,626.3 -3,898.7 -3,898.7 -13.2 -13.2
Defensa Nacional 270,465.1 270,465.1 151,995.0 -118,470.1 -118,470.1 -43.8 -43.8
Agricultura y Desarrollo Rural 77,260.7 77,260.7 73,616.7 -3,644.1 -3,644.1 -47 -47
Infraestructura, Comunicaciones y Transportes 81,837.0 89,331.8 140,799.0 58,962.0 51,4672 72.0 57.6
Economia 41288 41288 3,597.9 -530.9 -530.9 -129 -12.9
Educacion Publica 4438589 457,685.2 450,887.9 7,029.0 -6,797.3 1.6 -15
Salud 101,114.1 101,114.1 66,693.2 -34,420.9 -34,420.9 -34.0 -34.0
Marina 74,9449 74,9449 65,888.7 -9,056.2 -9,056.2 -121 -12.1
Trabajo y Prevision Social 29,819.4 29,819.4 27,830.2 -1,989.2 -1,989.2 -6.7 -6.7
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 13,4279 13,4279 38,048.0 24,6201 24,6201 183.3 183.3
Medio Ambiente y Recursos Naturales 732324 732324 44,3705 -28,861.8 -28,861.8 -394 -394
Energia 201,393.2 174,868.5 138,307.4 -63,085.8 -36,561.1 -31.3 -20.9
Bienestar 567,061.3 567,061.3 579,883.9 12,8225 12,8225 23 23
Turismo 2,057.6 2,057.6 17749 -282.7 -282.7 -13.7 -137
Funcién Publica 1,706.2 1,706.2 1,699.0 7. 7.1 -04 -04
Tribunales Agrarios 999.8 999.8 891.8 -107.9 -107.9 -10.8 -10.8
Seguridad y Proteccion Ciudadana 110,339.1 110,339.1 70,4222 -39,916.9 -39,916.9 -36.2 -36.2
Consejerfa Juridica del Ejecutivo Federal 1715 1715 149.6 -219 -21.9 -12.8 -12.8
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia e 345812 345812 332959 412853 -1285.3 -37 -37
Innovacion
Comision Reguladora de Energia 2976 2976 199.9 -97.8 -97.8 -32.9 -32.9
Comision Nacional de Hidrocarburos 258.1 258.1 173.3 -84.8 -84.8 -32.9 -32.9
Entidades no Sectorizadas 143,864.3 143,864.3 174,623.0 30,758.7 30,758.7 214 214
Cultura 17,467.3 17,467.3 12,081.5 -5,385.8 -5,385.8 -30.8 -30.8
Ramos Generales 2,781,511.6 2,779,028.6 2,708,294.0 -73,217.6 -70,734.6 -2.6 -25
Entidades de Control Directo 1,899,242.7 1,899,242.7 1,995,025.8 95,783.1 95,783.1 5.0 5.0
Instituto Mexicano del Seguro Social 1,403,181.2 1,403,181.2 1,469,410.4 66,229.2 66,229.2 47 47
Pl 6B S=gliehely Soiges SOekIEs ER 496,0615 496,0615 5256154 295539 29553.9 60 60
los Trabajadores del Estado
Empresas Publicas del Estado 989,771.1 1,016,295.9 1,009,726.8 19,955.7 -6,569.1 2.0 -0.6
Petréleos Mexicanos 475,41.7 501,936.4 464,255.2 -11,156.5 -37,681.2 -2.3 -75
Comision Federal de Electricidad 514,359.5 514,359.5 545,471.7 311122 31112.2 6.0 6.0
Aportaciones, subsidios y transferencias 1,397,648.1 1,397,648.1 1,493,069.3 95,421.2 95,421.2 6.8 6.8

P/ Proyecto.
3/ Aprobado.

V El total se reporta neto, en los ramos se incluyen las aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y empresas publicas del Estado.

Fuente: SHCP.
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I1.5. Marco macroeconémico 2024-2025

Marco macroeconémico, 2024-2025

Aprobado Estimado

2024 2024 2025

Producto Interno Bruto

Crecimiento% real [rango) [25,35] [15,2.5] [2.0,3.0]

Nominal [miles de millones de pesos) 34,374 339277 36,166.4

Deflactor del PIB 48 46 43
Inflacion (%)

Diciembre / diciembre 3.8 43 35

Promedio 45 47 3.8
Tipo de cambio nominal [pesos por dolar]

Fin del periodo 17.6 19.7 185

Promedio 171 18.2 18.7
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)

Nominal fin de periodo 95 10.0 8.0

Nominal promedio 10.3 10.7 89

Real acumulada 6.7 6.7 56
Cuenta Corriente

Millones de dolares -14,954 -7,0975 -7,9410

% del PIB -07 -04 -04
Variables de apoyo:
PIB EE.UU. [Var. anual)

Crecimiento % real 18 27 22
Produccién Industrial EE. UU.

Crecimiento % real 2.0 05 2.0
Inflacion EE. UU.

Promedio 2.4 2.9 2.2
Tasa de interés internacional

SOFR 3 meses [promedio) 43 5.0 3.3

FED Funds Rate [promedio) 45 5.3 38
Petréleo (canasta mexicana]

Precio promedio (dls. / barril) 56.7 70.7 578

Plataforma de produccion promedio (mbd] */ 1,983 1877 1,891

Plataforma de exportacion promedio (mbd) 994 900 892

Plataforma de privados promedio (mbd] 86 67 74
Gas

Precio promedio [ddlares/MMBtu] 35 22 3.

*/ Incluye Pemex, condesados, socios y privados.
Fuente: SHCP.
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11.6. Estimacion de las finanzas publicas para 2024-2025

Estimacion de las finanzas publicas, 2024-2025

Millones de pesos % del PIB Var. % real 2025
2024 2025 2024 2025 vs 2024

Apr. Est. Est. Apr* Est. Est. Apr. Est.
RFSP -1,864,872.3  -1989,921.3  -1,428,348.1 5.4 -5.9 -3.9 -26.5 =311
Recursos financieros extrapresup. -171,872.3 -296,921.3 -257,781.7 -0.5 -09 -0.7 43.9 -16.7
Balance presupuestario -1,693,000.0 -1,693,0000  -1,170,566.5 -4.9 5.0 -3.2 -33.7 -33.7
Ingresos presupuestarios 7,328,995.2 7,483,225.4 8,055,649.4 213 221 22.3 54 3.3
Petroleros 1,048,069.4 1,050,436.5 1,142,021.5 3.0 31 3.2 45 43
No petroleros 6,280,925.8 6,432,789.0 6,913,627.9 18.3 19.0 191 5.6 3.1
Gobierno Federal 5,203,187.3 5,256,295.9 5,670,839.1 15.1 155 157 45 35
Tributarios 49415408 4,931100.0 5296,426.4 14.4 145 14.6 28 30
No tributarios 261646.5 3251959 3744127 08 1.0 1.0 37.3 10.4
Organismos y empresas 1,077,738.5 1176,493.1 1,242,788.8 3.1 35 34 10.6 1.3
Gasto neto pagado 9,021,995.2 9,176,225.4 9,226,215.8 26.2 27.0 255 -19 -36
Programable pagado 6,451,161.3 6,676,688.8 6,451,831.3 18.8 19.7 17.8 -4 -7.3
Diferimiento de pagos -44,050.6 -44,050.6 -75,800.0 -0.1 -0.1 -02 65.1 65.1
Programable devengado 6,495,211.9 6,720,739.4 6,527,631.3 18.9 19.8 18.0 -3.6 -6.8
No programable 2,570,833.8 2,499536.6 2,774,384.5 75 74 7.7 35 6.5
Costo financiero 1,263,994.1 1,227,881.6 1,388,373.6 3.7 3.6 3.8 54 85
Participaciones 1,262,789.1 1,239,604.3 1,340,210.9 3.7 3.7 3.7 1.8 3.7
Adefas 44,050.6 32,050.6 45,800.0 0.1 0.1 0.1 -0.3 371
Superavit primario presupuestario -429,005.9 -465,118.3 217,807.2 -1.2 -1.4 0.6 n.a. n.a
SHRFSP 16,787,906.1 17,440,2458 18,591,005.5 48.8 514 514 6.2 23

*/ Considera el PIB nominal estimado en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2024.

Fuente: SHCP.
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I11.1. Marco macroeconomico 2023-2030

Marco macroeconémico, 2023-2030
(Cifras estimadas)

2023/ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Producto Interno Bruto

Crecimiento % real [rango]) 32 [15,2.5] [2.0,3.0] [2.0,3.0] [2.0,3.0] [2.0,3.0] [2.0,3.0] [20,3.0]

Nominal [miles de millones de pesos) 31,7724 339277 36664 383483 40,6825 431526 457896 485740

Deflactor del PIB [promedio) 45 46 43 35 35 35 35 35
Inflacion

Dic. / dic. 47 43 35 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0

Promedio 55 47 38 3.2 3.0 3.0 3.0 3.0
Tipo de cambio nominal

Fin de periodo (informativo) 16.9 19.7 18.5 18.0 181 18.3 18.5 18.7

Promedio 17.8 18.2 18.7 18.5 18.7 18.9 191 19.3
Tasa de interés (CETES 28 dias)

Nominal fin de periodo, % 1.3 10.0 8.0 7.0 55 55 55 55

Nominal promedio, % 1.1 10.7 89 74 6.2 55 55 55

Real acumulada, % 6.7 6.7 5.6 46 3.2 2.6 2.6 2.6

Real fin de periodo, % 6.3 54 44 3.9 2.4 24 2.4 24

Real promedio, % 5.3 57 49 4. 31 24 24 24
Cuenta Corriente

Millones de ddlares -5,476.7 -7,0975 -7.9410  -10,359.3  -10,853.3  -11,3955  -11,9746  -12579.2

% del PIB -0.3 -04 -04 -05 -05 -05 -05 -05
Variables de apoyo:
PIB EE.UU. [Var. anual)

Crecimiento % real 2.9 27 2.2 2.0 20 20 20 20
Produccioén Industrial EE. UU.

Crecimiento % real 02 05 2.0 22 22 22 22 22
Inflacién EE. UU.

Promedio 4] 29 2.2 2.1 2.0 20 20 20
Tasa de interés internacional

SOFR 3 meses [promedio) 52 5.0 3.3 29 3.0 3.1 32 3.3

FED Funds Rate [promedio) 53 53 38 3.0 3.0 30 3.0 30
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls. / barril) 70.9 70.7 57.8 61.7 60.9 60.5 60.2 60.0

Plataforma de produccion promedio [mbd] **/ 1,942 1877 1,891 1,902 1,91 1,921 1,930 1,941

Plataforma de exportacion promedio (mbd]) 1,032 900 892 883 875 866 858 850

Plataforma de privados promedio (mbd) 67 67 74 77 79 82 84 87
Gas

Precio promedio [dolares/MMBtu] 25 22 31 3.6 3.6 3.6 34 3.4

*/ Para el afio 2023 son datos observados.
**/ Incluye Pemex, condensados, socios y privados.
Fuente: SHCP.
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lll.2. Perspectivas de finanzas publicas 2024-2030

RFSP, 2024-2030
(% del PIB)

2024 Diferencia
ADIob.7 Estim. 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2025-2030
1. RFSP (I1+111]) 5.4 -59 -39 =32 -2.9 -29 29 29 11
Il. Necesidades de financiamiento fuera del presupuesto -0.5 -0.9 -0.7 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 0.2
Pidiregas -0.1 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB -0.1 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del Fonadin -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Def\cwt de ent\dadgs bajo control presupuestario 00 00 00 00 00 00 00 00 00

indirecto no financieras
Adecuaciones a registros presupuestarios” -0.2 -0.8 -04 -03 -0.3 -0.3 -03 -03 0.1
lll. Balance presupuestario (lILLA-111:B) -49 -5.0 -3.2 -2.7 -2.4 -2.4 -2.4 -2.4 0.9
lIlA Ingresos presupuestarios 213 221 223 222 221 220 219 21.8 -0.5
Petroleros 3.0 3.1 32 3.1 31 3.0 3.0 3.0 -0.2
Gobierno Federal 0.8 0.6 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.1
Pemex 22 25 24 22 21 21 21 21 -03
No Petroleros 18.3 19.0 19.1 19.1 19.0 18.9 18.9 18.8 -0.3
Gobierno Federal 15.1 15.5 15.7 15.7 15.6 15.5 55 15.4 -03
Tributarios 14.4 14.5 14.6 14.6 14.6 145 14.5 14.4 -02
No tributarios 0.8 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 0.0
Organismos y Empresas 31 3.5 34 34 3.4 3.4 3.4 3.4 0.0
IMSS e ISSSTE 1.8 20 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 0.0
CFE 1.3 15 15 15 1.5 1.5 15 15 0.0
1I:B Gasto neto pagado 26.2 270 255 249 24 4 243 242 241 -1.4
Programable pagado 18.8 19.7 17.8 18.0 18.0 17.9 17.9 17.8 0.0
Diferimiento de pagos -0.1 -01 -02 -01 -0.1 -0.1 -01 -01 0.1
Gasto programable devengado 18.9 19.8 18.0 18.1 18.1 18.0 18.0 17.9 -0.1
Gasto de operacion? 15.7 16.1 153 15.4 15.7 15.6 15.6 15.6 0.3
Servicios personales 51 5.1 47 47 47 47 47 47 0.0
Otros de operacion 35 39 3.0 2.6 26 25 25 25 -0.5
Subsidios 27 27 30 515 37 37 36 23 0.5
Pensiones y jubilaciones 44 44 45 46 46 47 48 48 03
Gasto de capital 32 3.7 28 27 2.4 2.4 24 24 -04
Inversion fisica 2.7 3.0 2.3 24 20 21 20 20 -0.3
Inversion financiera 05 0.7 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 -0.1
Gasto no programable 75 7.4 77 6.9 6.5 6.5 6.3 6.3 -1.4
Costo financiero 3.7 3.6 3.8 32 2.8 2.8 27 27 Gl
Participaciones 37 37 37 35 35 35 35 35 -0.2
Adefas 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
IV. Balance primario (lll + Costo financiero] -1.2 -1.4 0.6 0.5 0.5 0.4 0.4 0.4 -0.2
SHRFSP 48.8 514 514 514 51.4 51.4 51.4 51.4 0.0
Interno 374 38.5 39.8 40.5 40.8 411 414 4.7 1.9
Externo 1.4 129 .6 10.9 10.6 10.3 10.0 9.7 -1.9
Deuda neta del Sector Publico 487 510 50.9 50.9 50.9 50.9 50.9 50.9 0.0
Interna 37.1 37.9 39.2 40.0 404 40.8 411 415 23
Externa 1n.5 131 n.7 10.9 10.5 10.1 9.8 94 22
Saldo histérico de la deuda bruta el Sector Pablico no 529 549 549 549 549 549 549 549 00

financiero

Partidas informativas:
Lim. Max. de gasto corriente estructural 9.8 101 101 101 10.1 10.1 10.1 10.1 0.0

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. En los RFSP, balance publico v balance primario el signo [+] indica superdvit, el signo (-] déficit o requerimiento de recursos.
*/'Para fines de comparacion se considera la estimacion revisada del PIB 2078,

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

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

Fuente: SHCP.
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Principales indicadores fiscales, 2024-2030

SHRFSP

(% del PIB]
55

514

514 514 514 514 514 514

50

45

40
2024* 2024e 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Notas: Para fines de comparacion se considera la estimacion

revisada del PIB base 2018.
*/ PEF 2024. e/ Estimado.

RFSP
(% del PIB]

2024* 2024e 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Notas: */ PEF 2024. Para fines de comparacion se considera la
estimacion revisada del PIB base 2018.
e/ Estimado.

Fuente SHCP. Fuente SHCP.
Déficit presupuestario Balance presupuestario primario
(% del PIB) (% del PIB]
6 1 -
05 05 04 g4 g4

5
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2024* 2024e 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Notas: */ PEF 2024. Para fines de comparaciéon se considera la
estimacion revisada del PIB base 2018.

e/ Estimado.

Fuente SHCP.

2024* 2024e 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Notas: */ PEF 2024. Para fines de comparacion se considera la
estimacion revisada del PIB base 2018.

e/ Estimado.

Fuente SHCP.
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Supuestos de ingresos y gasto de mediano plazo, 2026-2030

Concepto

Supuestos

Ingresos tributarios

Ingresos petroleros

Ingresos no tributarios

Ingresos de organismos y
empresas

Balance presupuestario

Fuente de recursos
La recaudacion aumenta al ritmo de Ia actividad econdmica pero no se compensa con
el aumento del deflactor del PIB que crece por arriba de la inflacion, por lo que el ingreso
disminuye ligeramente como porcentaje del PIB.

Considera el efecto combinado de la evolucion del precio de exportacion del petroleo
en pesos y de la plataforma de produccién prevista en el marco macroecondmico 2026-
2030,

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

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

Es resultado de restar a los RFSP objetivo, las necesidades de financiamiento fuera de
presupuesto. Por lo gue se ubica en 2.4% del PIB en promedio.

Gasto neto total

Gasto no programable

Gasto programable

Servicios personales

Pensiones vy jubilaciones

Otros gastos de operacion

Subsidios
Inversion fisica

Inversion financiera

Uso de recursos

Esigual a las fuentes de financiamiento (ingresos mas deficit presupuestario], ubicandose
en alrededor de 24.4% del PIB entre 2026 y 2030.

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

El gasto programable es la diferencia entre el gasto neto pagado y el gasto no
programable. El cual se ubica en 17.9% del PIB en promedio de 2026 a 2030.

A partir de 2026 aumentan en la misma proporcion de la economia, 1o que permite
mantener su tamano como proporcion del PIB.

Considera los estudios actuariales disponibles y el comportamiento observado.

El costo de los combustibles para generacion de la electricidad refleja la evolucion del
precio del gas del marco macroecondmico. El resto se mantiene en términos reales a
partir de 2026.

Aumentan a una tasa mayor a la de la inflacion.

Se mantienen en un nivel similar al balance presupuestario.

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

Fuente: SHCP.
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Supuestos de los RFSP de mediano plazo, 2026-2030

Concepto

Supuestos

. RFSP

II. Necesidades de financiamiento fuera de presupuesto

Requerimientos financieros Pidiregas

Requerimientos financieros del IPAB

Programas de apoyo a deudores

Banca de desarrollo y fondos de fomento

Fonadin

Balance de entidades bajo control presupuestario
indirecto no financieras

Adecuaciones a registros presupuestarios

ll. Balance presupuestario (Il

Los RFSP pasan de 5.9% del PIB en 2024 a 3.9% en 2025. A partir de 2026 se
preven RFSP de 2.9% del PIB en promedio, cifras que permiten que el SHRFSP
permanezca constante en 51.4% del PIB por afo.

Para el periodo 2026-2030 considera 0.5% del PIB para los componentes de
los RFSP distintos del balance presupuestario los cuales se distribuyen de la
siguiente manera:

Las necesidades de financiamiento para la inversion financiada (Pidiregas) se
estiman en 0.1% del PIB. Con ello la CFE podrd contar con recursos para
inversion equivalentes a 0.2% del PIB (los recursos por nuevo financiamiento
y la amortizaciéon de obligaciones Pidiregas).

Dado que el componente real de 10s intereses de la deuda del IPAB es
cubierto con las transferencias del Gobierno Federal y el 75% de las cuotas
de los bancos, los requerimientos financieros del IPAB corresponden al
monto equivalente al componente inflacionario de los intereses de la deuda.

Se considera gque entre 2026 y 2030 el monto de los apoyos fiscales sea igual
al cambic en sus obligaciones financieras. Salvo en 2027, que se tiene
previsto el pago de apoyos fiscales de acuerdo con el calendario de
vencimiento de los fideicomisos en Udis registrados en la CNBV.

Se preve gue sus necesidades de financiamiento, medidas como el resultado
de operacion mas 1as reservas preventivas para riesgos crediticios, se
mantengan constantes en 0.01% del PIB.

Corresponde a los ingresos menos gastos del fideicomiso.

Se preveé que sus necesidades de financiamiento sean de 0.0, dado que la
mayorfa de las entidades realiza actividades gubermnamentales y reciben
apoyos fiscales.

Incluye la ganancia o pérdida neta por colocacion de deuda sobre o bajo
par, el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, ingresos
por recompra de deuda, asli como la reclasificacion como financiamiento de
los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y de la
adquisicion neta de pasivos distintos a la deuda publica.

Para el periodo 2026-2030 es el resultado de restar al objetivo de los RFSP las
necesidades de financiamientos fuera de presupuesto, por lo que se ubica
en 2.4% del PIB en promedio para el periodo.

Fuente: SHCP.

88



Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

l1L.3. Perfiles de amortizacion de la deuda y otros compromisos de pago 2024-2030

Perfiles de amortizacion de la deuda publica interna 2024-2030

Deuda interna del Sector Pablico, proyeccion de pagos de capital
(Miles de millones de pesos]

Concepto saldosep. o0 025 2026 2027 2028 2029 2030  OUOS
2024 anos
Total 13,330.7 1,0900 22623 20472 1,211.7 501.6 757.3 59.2 5,401.5
Emision de papel 12,708.0 1,038.6 2,169.9 2,014.3 1,188.9 4679 737.3 413 5,049.8
SAR. 224.6 08 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 205.8
Banca comercial 126.2 30.9 66.2 12.7 2.8 13.7 0.0 0.0 0.0
Obligaciones por Ley del ISSSTE 98.8 12.6 10.7 12.0 1.6 1.2 1.0 8.6 210
Bonos de Pension CFE 148.2 42 46 50 54 57 6.0 6.3 110.9
Otros 249 29 7.8 02 0.0 0.0 00 0.0 14.0
Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.
Perfiles de amortizacion de la deuda publica externa 2024-2030
Deuda externa del Sector Piablico, proyeccion de pagos de capital
(Miles de millones de ddlares)
Concepto Saldosep. ,0o4 o025 2026 2027 2028 2029 2030  OWOS
2024 anos
Total 2247 7.0 14.1 16.1 17.7 13.7 143 13.1 128.7
Mercado de capitales 175.2 0.1 6.0 95 1.8 9.3 105 98 118.2
Bonos 175.2 0.1 6.0 95 1.8 9.3 105 9.8 118.2
Mercado bancario 14.0 5.6 26 3.3 11 0.1 0.1 02 1.0
Directos 7.0 21 25 1.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.7
Sindicada 7.0 35 0.1 1.6 11 0.1 0.1 02 02
Ofis 30.3 1.0 47 2.8 40 3.8 32 2.7 82
Comercio exterior 50 02 06 05 09 05 05 04 1.4
Otros 0.3 0.0 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Nota: Las sumas parciales v las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.
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Compromisos de pago de Pidiregas
(Miles de millones de pesos de 2025)

Total :
Concepto inversion  "\MeMOT 055 2026 2027 2028 2029 2030  Resto
a 2025
contratada
|. Pidiregas directos
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversion de terceros! 5210 474.8 16.5 12.0 10.1 76 0.0 0.0 0.0
Amortizacion de inversion? 521.0 3372 12.7 13.3 9.1 97 8.7 8.4 121.8
Costo financiero 304.0 1771 6.1 6.4 82 8.7 8.1 76 818
B. En proceso de autorizacion, licitacion y contratacion
Inversion de terceros 13.7 5.0 6.9 1.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Amortizacion de inversion? 13.7 00 00 02 02 0.2 02 02 126
Costo financiero 19.0 00 00 09 09 09 09 09 14.3
II. Pidiregas condicionados
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversion de terceros 246.3 246.3 00 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos fijos® 5504 326.4 147 214 211 16.4 16.4 16.1 157.9
Cargos variables 24747 1,10.2 58.8 107.3 96.6 90.3 80.2 76.6 854.8
B. En proceso de autorizacion, licitacion y contratacion
Inversion de terceros 00 00 00 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos fijos® 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos variables” 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Nota: Las sumas parciales v las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
VIncluye proyectos que tienen dos etapas simultdneas en construccion y en operacion.
2/ Se consideran los proyectos que tienen obligaciones financieras.

3/ Considera cargos fijos de capacidad.

4/ Considera cargos variables en funcién de la produccion.

Fuente: SHCP.

Compromisos de pago de proyectos de asociacién publico privada ¥ %/
(Miles de millones de pesos de 2025]

Total

Concepto inversion  "MMOT o055 2026 2027 2028 2029 2030  Resto
a 2025
contratada
A. En proceso de gjecucion y operacion
Inversion de terceros 483 448 35 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pago por disponibilidad 104.4 52.4 8.6 9.8 92 6.1 25 1.0 149
Pago por servicios 37.7 15.9 19 21 20 15 1.0 0.8 125
B. £n proceso de autorizacion, licitacion y contratacion
Inversion de terceros 00 00 00 00 0.0 00 0.0 0.0 0.0

7 S6lo se incluyen los proyectos APP que tienen como fuente de pago recursos presupuestarios de forma total o parcial (APP Puros y APP Combinados).
2/ Para la inversion de terceros de los proyectos APP, sélo se incluyen proyectos que no tienen como fuente de pago recursos presupuestarios .
Fuente: SHCP.
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