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INTRODUCCION

La actividad econdmica, el empleo, el dinamismo comercial, los flujos de inversién y el
bienestar se recuperan paulatinamente en México y el mundo, al tiempo que prosigue

el combate a la pandemia de COVID -19 El rapido desarrollo de diversas vacunas y el
inicio de su aplicacién, sumado a los esfuerzos sostenidos de gobiernos y bancos
centrales del mundo para mitigar los impactos de la pandemia, respaldan la
expectativa de una reactivacion en 2021 mas acelerada que la prevista en 2020.

Lo anterior, sumado a la  solidez mostrada por los ingresos tributarios en 2020 y el
compromiso probado del Gobierno de México con la responsabilidad fiscal y la
estabilidad macroeconémica, permiten anticipar el cumplimiento de los objetivos de
politica econdémica para 2021. En este  sentido, se estima una reduccion de la deuda en
casi un punto del PIB respecto al cierre observado en 2020.

Se estima que para inicios de 2022 la economia recobrara totalmente su nivel previo a

la pandemia, apuntalada por el restablecimiento del dinamismo del mercado interno
que traeran la vacunacion y la reapertura de actividades. La inversién en infraestructura,

la profundizacion del sector financiero, la reduccion de las distintas brechas que
restringen el desarrollo y la mayor integraciéon comercial con nuestros socios en el
Tratado entre México, Estados Unidos y Canada (T -MEC), son factores que abonaran la
recuperacion de la economia mexicana.

Asimismo, la continuacién de la politica de prudencia fiscal y manejo eficiente del
endeudamiento ayudardadis  minuir nuevamente la deuda publica y a colocarla en una
trayectoria descendente sostenida, que asegurara la preservacion de la estabilidad, la
salud de largo plazo de las finanzas publicas y la disponibilidad de recursos adicionales
para los programas y pr oyectos publicos que mas inciden en el desarrollo y bienestar
de nuestro pais.

Actualizacién de las estimaciones para 2021

La priorizacion de la construccion de capacidad en el sector salud y del bienestar de los
grupos en situacién de vulnerabilidad , sum ado a los apoyos otorgados en materia
fiscal, financiera, crediticia y regulatoria, asi como a la prudencia en el manejo de las
finanzas y deuda publicas, contribuyeron a terminar el 2020 con estabilidad
macroecondmica y social, asi como con cifras econémi cas y fiscales iguales o mejores
gue las estimadas en el Paquete Econdmico 2021. Dados los retos que aln quedan por
superar, lo anterior brinda confianza sobre el proceso de recuperacion en marcha y
respecto al cuidado con que se gestionan los recursos pub licos.

La reactivacion ha evolucionado conforme a las proyecciones presentadas en
septiembre de 2020, con una mejoria mas pronunciada en los sectores que menos
dependen del contacto social o que se han adaptado mas rapidamente al contexto y,

por tanto, son menos afectados por la pandemia: en el cuarto trimestre de 2020 el
Producto Interno Bruto (PIB) de las actividades primarias llegé a 104.9% de su nivel de
un afio previo, mientras que el de las actividades secundarias alcanzé un 96.8% y el de
las terciaria s un 94.8%, con cifras ajustadas por estacionalidad. Dado el peso de estas
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tltimas en la economia, la produccién en su conjunto llegé a 95.5% de su nivel de un
afio previo.

Al interior de las actividades también se observa este patron. En enero de 2021 el s ector
servicios se encontraba a un 95.6% de su nivel de febrero del afio previo, pero a su
interior el comercio al por mayor estaba a 106.0%, el comercio al por menor al 96.9% y

los servicios financieros e inmobiliarios al 98.2%, mientras que los servicios de
esparcimiento se hallaban al 81.5% y los de alojamiento y alimentacion al 58.5%, con

cifras desestacionalizadas. De manera similar, en enero la capacidad de planta usada

por las manufacturas en general aument6 33 puntos porcentuales con respecto a abril

de 2020 y esta solo a 1.2 puntos porcentuales por debajo del nivel de febrero 2020, pero

en subsectores como los de impresion, elaboracion de prendas de vestir y curtido de

cuero y piel, profundamente ligados a otras actividades que requieren interaccion

social, el uso de la capacidad se ubica  10.1, 14.1 y 8.2 puntos porcentuales por debajo de
febrero 2020, respectivamente.

Las cifras de empleo proveen otra vista sobre cdmo la recuperacién esta siendo
determinada por la capacidad de los sectores de reabrir de manera segura. De los 2.7
millones de empleos que quedaban por recobrar a febrero de 2021, respecto a los que

habia un afio antes, el 76.2% provenia del sector terciario. Ademas, el 70.3% del total eran
mujeres, quienes estan sobrerepresentadas en los s ectores particularmente
impactados por la COVID -19 y en el cuidado de otros miembros del hogar, como los
nifos, que ahora pasan todo el dia en casa. Finalmente, las entidades altamente
dependientes del turismo y servicios intensivos en interaccion social, como Baja
California Sur, la Ciudad de México, Guerrero y Quintana Roo, son las que tienen una
mayor brecha por cerrar en materia de empleo registrado ante el IMSS.

Dado lo anterior, dos desarrollos posteriores a la presentacion del Paguete Econémico
para 2021 permiten actualizar al alza la cifra de crecimiento econémico usada en las
estimaciones de finanzas publicas para este afio, de 4.6 a 5.3%.

El primero es el proceso de vacunacion en marcha y que se estima se acelerara en los
proximos meses. Se cuenta ¢ on cerca de 280 millones de dosis contratadas con 7
diferentes farmacéuticas mas el mecanismo COVAX, suficientes para vacunar al 100%

de la poblacién de 16 o mas afios de edad. Esto permitir agilizar la reapertura de las
actividades, particularmente las qu e dependen de la interaccion social. Si bien el
Gobierno de México inici6 la adquisicion de vacunas desde la segunda mitad de 2020 y

para el cierre del afio ya se habian hecho acuerdos para contar con 198 millones de
dosis, el efecto de su aplicacibn nose  incluy6 en las proyecciones econémicas originales,
por la incertidumbre alrededor de la velocidad con que se desarrollarian. La rapida
disponibilidad de vacunas contra el COVID -19 es un hecho sin precedentes, que
sostiene también en buena medida el alza de 5.2 a 55% en las expectativas de
crecimiento mundial por parte del Fondo Monetario Internacional (FMI), presentada en

enero.

El segundo desarrollo es la aceleracion esperada en la recuperacion de nuestro
principal socio comercial, apuntalada por su propi 0 proceso del comercio exterior. Este
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efecto se veria catalizado por la entrada en vigor en julio del afio pasado del nuevo T -
MEC, que refuerza la integracién regional y promueve la inversion.

Se estima que estos nuevos elementos mas que compensaran el efec to de la
suspension parcial de actividades implementada a inicios del afio para contener la
propagacion del COVID -19, que tuvo un alcance temporal, sectorial y regional mas
acotado que la de abril -mayo de 2020, y del desabasto de gas natural experimentado
durante algunos dias de la segunda mitad de febrero, resultado de los eventos
climatolégicos extremos que sufrié el sur de Texas, proveedor clave del energético.

Ademads, la proyeccion considera la solidez que ha mantenido el sistema financiero
mexicano, que muestra niveles de capitalizacién y liquidez superiores a los estandares
internacionales, y la robusta posicion externa de nuestro pais, con reservas
internacionales por 194.9 miles de millones de délares (mmd), la Linea de Crédito
Flexible con el FMI por 63.1 mmd y las lineas de crédito reciproco ( swap lines ) con la
Reserva Federal y el Tesoro de los EEUU por 60 mmdy 9 mmd, respectivamente.

Otra actualizacién relevante para este afio es el incremento en el precio del crudo
empleado en las proyecciones, de  42.1 a 55.0 délares por barril. El nuevo nivel estimado
descansa en la mejoria sostenida observada desde septiembre del afio pasado,
resultado principalmente de pronésticos mas alentadores para la demanda global, la
aceleracién del consumo de combustibles en China, la estabilidad y cumplimiento de
los acuerdos alcanzados por la  Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo y sus
aliados (OPEP+) y los recortes adicionales a la produccion implementados por Arabia
Saudita. El pronéstico también toma en cuent a la posibilidad de mayor entrada de
produccién en los siguientes meses, el riesgo que representan potenciales cierres de
actividades durante el afio en paises relevantes para la demanda mundial o posibles
desacuerdos en el seno de OPEP+ que lleven a nuevos episodios de guerras de precios.

Se espera que el alza en el precio mas que compense la disminucion en los ingresos
causada por la actualizacion de: la produccién de petréleo, de 1,857 a 1,794 miles de
barriles diarios (mbd), que considera un efecto mas p ersistente que lo anticipado de los
ajustes al gasto e inversion realizados por las empresas petroleras en 2020 sobre la
produccién de los primeros meses de este afo; y el tipo de cambio promedio respecto

al ddlar, de 22.1 a 20.1 pesos, basada en un nivel mas bajo al inicio del afio que el estimado
en el Paquete Econémico 2021, en la reactivacion econémica en marcha y en la
expectativa del desvanecimiento gradual de las presiones que han elevado su nivel en
semanas recientes.

Con respecto a | resto de las variables macroecondmicas, aunque se han observado
algunas presiones a la inflacion  del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC),
provenientes de los precios de las mercancias no alimenticias , productos pecuari osy
energéticos, se prevé que sean transi torias y la inflacién cierre dentro del rango de
variabilidad del Banco de México, en 3.8% . Ademas, se utiliza una tasa de interés
nominal promedio de 4.0%, que toma en cuenta las previsiones sobre la politica
monetaria ante las condiciones de holgura en | a economia existentes y el firme anclaje

de las expectativas de inflacion de mediano y largo plazo.
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En linea con la proyeccion de una reactivacion mas temprana y de mayor alcance que

lo previsto, y dado que los ingresos tributarios al cierre de 2020 fueron mayores en 106.7
miles de millones de pesos (mmp) que los usados en las estimaciones del Paquete
Econdmico 2021, se estima que dicho rubro termine el afio con un incremento de 68.7

mmp con respecto alo aprobado en la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF) 2021.

Esta estimacion se basa en el fortalecimiento del marco tributario realizado a partir de

2019, encaminado a optimizar la recaudacién sin aumentar los impuestos ni crear
nuevos, a fin de otorgar certidumbre en la materia. Adicionalmente, incluye el efecto de
mayores estimulos al Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (IEPS)
correspondiente a combustibles, asociados a la mejoria en el precio del petréleo y que

tienen como objetivo proteger el poder adquisitivo de la poblacién. Por dltimo, toma

en cuenta que a febrero del presente afio los ingresos tributarios estuvieron
sustancialmente en linea con el programa, al excluir los provenientes del IEPS sobre
combustibles e incluso en el contexto de la suspension parcial de actividades
implementada en  enero de este afio.

Los ingresos petroleros del sector publico también se revisan al alza en 91.8 mmp.
Ademds de incorporar el efecto neto de los cambios esperados en las variables
econdmicas ya descritos, la estimacién y su distribucién entre Pemex y el G obierno
Federal incluye un apoyo de este Gltimo a la empresa por 170 mmp. Este se compone

del beneficio fiscal por 73.3 mmp, que entré en vigor el 19 de febrero de 2021 y se aplicara
durante todo el afio, asi como una capitalizacion de 96.7 mmp destinada a cubrir el
pago de amortizaciones de 2021, de la cual se entregaron 32 .Immp en febrero.

Destacan los siguientes puntos detras del apoyo. Primero, forma parte de la estrategia
multianual iniciada en 2019 para reducir estructuralmente las elevadas cargas fis caly
de deuda de una empresa estratégica y rentable, a fin de incrementar su
competitividad. En 2019 los ingresos de Pemex antes de intereses, impuestos,
depreciacion y amortizaciones (EBITDA, por sus siglas en inglés) representaron el 13.3%

de los ingres os, rentabilidad similar a la de empresas como Shell (15.5%) o Exxon (10.7%),
con cifras de Bloomberg. Sin embargo, la deuda como porcentaje de los ingresos
ascendié a 149% para Pemex, mientras que fue de 28 y 21% para Shell y Exxon,
respectivamente. Por s u parte, la carga fiscal de Pemex ascendié a 186% del EBITDA,
mientras que para Shell y Exxon fue de solo 17 y 19%, respectivamente.

Segundo, esta ayuda representa una inversion altamente redituable a corto, mediano

y largo plazo para el Estado mexicano, y  a que se fortalece la posicion financiera de un
activo clave para las finanzas del sector publico y para la estabilidad macroecondémica,

y se liberan recursos para inversion, lo cual redunda en mayor produccién de
hidrocarburos y petroliferos. Por cada peso de apoyo otorgado a Pemex en 2019 y 2020,
el Gobierno Federal recibi6 de Pemex 4.8 y 3.5 pesos en distintas contribuciones,
respectivamente.

Finalmente, un elemento central de la estrategia mencionada ha sido fortalecer al
mismo tiempo otras fuentes de in gresos del Gobierno Federal, con la finalidad de
preservar la salud de las finanzas publicas. En esta linea, el robustecimiento en curso de

los ingresos tributarios y la normalizacién de las condiciones en el sector petrolero a
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nivel mundial brindan espaci o para el otorgamiento del apoyo, sin presionar las metas
fiscales planteadas para 2021. A esto ultimo también contribuye que la capitalizacién se
usara para la amortizaciéon de deuda.

Asi, se anticipa que los ingresos petroleros del Gobierno Federal sean m ayores a los
programados en 8.7 mmp y los ingresos totales en 93.5 mmp; que los Requerimientos
Financieros del Sector Publico (RFSP) disminuyan a 3.3% del PIB desde el 3.4%
aprobado para el afio y el 3.9% observado en 2020; y que el Saldo Histérico de los R FSP
(SHRFSP) baje a 51.4% del PIB desde el 54.7% estimado en el Paquete Econémico y el
52.3% del PIB observado en 2020, con base en el marco macroeconémico empleado.

Debe aclararse que el crecimiento previsto en los ingresos propios de Pemex, por 83.2
mmp, considera el efecto sobre las ventas de combustibles de una recuperacion de la
movilidad mas lenta que la usada en las proyecciones del Paquete Econémico 2021.
Esto se deriva del impacto particularmente pronunciado que la pandemia ha tenido
sobre el secto raeronautico, asi como a la aceleracién de cambios en practicas laborales,
de comercio y de entretenimiento que implican que la gente esta pasando mas tiempo

en sus hogares.

En total, se estima que al cierre de 2021 los ingresos presupuestarios sean mayor es en
174.3 mmp con respecto al monto previsto en la LIF 2021. Estos recursos, sumados a una
disminucion esperada de 5.9 mmp en el costo financiero y de 12.1 mmp en los adeudos

de ejercicios fiscales anteriores (Adefas), fruto principalmente del manejo cui dadoso y
planeado de la deuda y las finanzas publicas, permitiran un aumento proyectado en el

gasto programable del sector publico federal y en las participaciones a las entidades
federativas de 173.4 mmp y 18.9 mmp, respectivamente.

Proyecciones macroeconémicas y de finanzas publicas para 2022

Se espera un restablecimiento casi total de la actividad econémica para el préximo afio,
derivado del avance y conclusion de la campafia de vacunacion de la poblacion, la
reanudacion de las actividades escolar  es y la gradual reasignacién de recursos hacia
sectores que estan experimentando un crecimiento, entre otros factores.

Lo anterior, complementado con la politica de fortalecimiento de los salarios, los
esfuerzos en materia de inclusién y profundizacion fin anciera, el impulso a la inversién
publica y privada por parte de la SHCP y el fomento al comercio exterior y a la Inversién
Extranjera Directa (IED) que esta brindando el T -MEC, permiten actualizar la cifra de
crecimiento para 2022 usada en las proyeccion es de finanzas publicas de 2.6% a 3.6%,
con un rango de 2.6 a 4.6%.
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Principales variables del Marco Macroeconémico

Aprobado Estimado Estimado
2021 2021 2022

Producto Interno Bruto (puntual*) 4.6 5.3 3.6
Inflacion  Dic / Dic (%) 3.0 3.8 3.0
Tipo de cambio nominal (pesos por ddlar)

Fin de periodo 21.9 20.2 20.4

Promedio 221 20.4 20.3
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)

Nominal fin de periodo 4.0 3.8 4.3

Nominal promedio 4.0 4.0 4.0
Cuenta corriente (% del PIB) -2.0 -0.4 -0.7
PIB de EE.UU. (crecimiento %) 3.8 5.8 4.0
Produccion Industrial de EE.UU. (crecimiento %) 3.5 6.6 4.1
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (ddlares / barril) 42.1 55.0 53.1

Plataforma de produccidn crudo total (mbd) 1,857 1,794 1,867

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

Se prevé que la progresiva normalizacion de las condiciones en el sector petrolero a

nivel mundial permitan la entrada de mayor produccion de los miembros de la OPEP+
y de EE.UU. principalmente, por lo que el precio seria ligeramente mas bajo, de 53.1
dolares por barril. En cuanto a la produccién, se estima que el aumento en la inversién

en exploracion y extraccién por parte de Pemex, particularmente en los nuevos
desarrollos en aguas someras y areas terrestres, incremente el nimero de barriles
producidos; esto se vera complementado por los avances de las empresas privadas en

sus Planes de Desarrollo para la Extraccion.

Se anticipa una moderacion en las tasas de cr ecimiento de la economia y la produccion
industrial de EEUU pero manteniéndose en niveles altos, estimados en 4.0 y 3.7%,
respectivamente. Estas proyecciones se apoyan enla alta base de comparacion del PIB

de 2021; la expectativade unritmo mas moderado de crecimiento del consumo ,debido
a una gradual disminuciéon del impulso recibido por el mas reciente estimulo fiscal ;yla
potencial revisibn del gasto federal Yy la politica tributaria  para mantener bajo control la
deuda.

Por ultimo, las estimaciones de f  inanzas publicas usan una inflacion al término del afio
de 3.0%, en linea con el objetivo del Banco de México y su estimacion de que dicho nivel
se alcance para el segundo trimestre de 2022; un tipo de cambio al cierre de 20.4 pesos
por délar, consistente ¢ on una estabilizacién esperada de los mercados financieros y la
inflacién pronosticada para ambos paises; y una tasa de interés promedio de 4.0%.

En 2022 se reafirmara la politica de responsabilidad fiscal que ha caracterizado a esta
Administracion, la cua | tiene como objetivo reducir la deuda como porcentaje del PIB
y liberar recursos que actualmente se usan para su servicio, con el fin de dirigirlos a
disminuir las desigualdades regionales y poblacionales, ademas de impulsar el
desarrollo, la actividad ec ondmica y el bienestar

En este sentido, se propone un balance primario de 0.4% del PIB, una disminucion en
el déficit presupuestario de 2.9 a 2.4% del PIB y una reduccién en los RFSP de 3.3 a 2.9%
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del PIB. Esto contribuird a reducir el SHRFSP a 51.1%del PIB al cierre de 2022 y
mantenerlo en una trayectoria descendente , con base en las proyecciones de las
princi pales variables macroeconémicas.

La mejoria en la actividad econdmica, la consolidacion de las medidas ya
implementadas para maximizar la reca udacion tributaria y el restablecimiento gradual
de la movilidad, significaran un crecimiento proyectado de los ingresos tributarios de
7.1% real respecto al monto aprobado en la LIF 2021. Ademas, se estima que este rubro
pasara de 14.1 a 14.5% del PIB, mu estra del fortalecimiento de las fuentes mas estables
de recursos.

En su conjunto, se calcula que los ingresos presupuestarios se incrementaran 5.6% real
respecto al monto aprobado este afio y superaran los 6 billones de pesos. Este
robustecimiento permitir a cumplir las metas fiscales y, al mismo tiempo, dedicar mas
recursos para los programas y proyectos estratégicos: aquellos que estan impulsando

el desarrollo de las regiones con mas rezagos, particularmente el Sur -Sureste; los que
estan fortaleciendo los  ingresos y oportunidades de desarrollo de las familias y grupos

de la poblacién en mayor situacién de vulnerabilidad; los que fomentan la actividad
econdmica, la productividad y la competitividad; y aquellos dirigidos a fortalecer la
seguridad y proteccion  de la poblacién y las empresas.

En este sentido, se proyecta un aumento de 3.0% real en el gasto programable pagado
respecto al monto aprobado en el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF) 2021,
equivalente a 140.4 mmp constantes de 2022.

Finalmente , para el gasto total se anticipa un crecimiento de 3.7% real respecto al
aprobado este afio, que incluye un incremento estimado de 7.9% real en las
participaciones que por ley corresponden a las entidades federativas, resultado del
fortalecimiento de losi ngresos tributarios y los petroleros.

Estimacion de las finanzas publicas, 2021 -2022
Miles de mlllo_nes de pesos % del PIB Crec. real 22/21
corrientes
2021 2021 . .
Aprob. 7 Estim. A Aprob. 7 Estim. s AT Stk
Balance econdémico -718.2 -718.2  -657.6 -2.9 -2.8 -2.4 -11.3 -11.3
Ingresos presupuestarios 5,538.9 5,713.3 6,039.4 22.2 22.6 22.3 5.6 24
Petroleros 936.8 1,028.6 1,062.2 3.7 4.1 3.9 9.8 0.0
No petroleros 4,602.2 4,684.7 4,977.3 18.4 18.5 18.4 4.8 2.9
Gasto neto pagado 6,257.1 6,431.5 6,697.0 25.0 25.5 24.8 3.7 0.9
Programable pagado 4,579.7 4,753.1 4,868.4 18.3 18.8 18.0 3.0 -0.8
No programable 1,677.4 1,678.3 1,828.6 6.7 6.6 6.8 5.6 515
Balance primario 6.2 0.3 104.9 0.0 0.0 0.4 n.s. n.a.
Partida informativa
RFSP -842.4 -842.4 -779.4 -34 -3.3 -2.9 -10.4 -10.4
SHRFSP 54.7 51.4 51.1

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir por cuestiones de redondeo.
n.a. no aplica; n.s. no significativo
*/ Considera el PIB nominal estimado en los CGPE 2021.
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Este documento se presenta en cumplimiento a las disposiciones contenidas en el
Articulo 42, fraccion |, de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria.

Con él inicia el dialogo con el H. Congreso de la Union sobre las perspectivas
economicas y de finanzas publicas para el cierre de 2021 y el ejercicio fiscal del préximo
afo, cuyos detalles se conocerdn con la entrega del Paquete Econdmico para el
ejercicio fiscal 2022.



HACIENDA

|. RECUPERACION ECONOMICA

[.1. Economia global

El 2020 representd un punto de inflexién importante a nivel global. Los gobiernos de
todo el mundo se enfrentaron a retos sin precedentes en materia de salud, finanzas
publicas y economia derivado s de la pandemia de COVID -19 cuyas principales
consecuencias han sido las mas de 1 27 millones de personas contagiadas en el mundo

y los 2.8 millones de lamentables decesos. A mas de un afio del inicio de la pandemia,

la poblacion mundial  ha tenido que sobreponerse y adaptarse a cohabit ar con un virus
que, segun la Organizacién Mundial de la Salud, podria convertirse en una enfermedad
endémica. No obstante, se mantiene la expectativa de un préximo retorno a la
normalidad gracias a la aplicacion de las vacunas contra COVID -19.

La pandemia provocé también la peor caida de la actividad econdmica global desde la

Gran Depresion . Sin embargo, al tratarse de una crisis por disefio, una vez que las
medidas de confinamiento y las restricciones a la movilidad se aligeraron, comenz6 una
acelerada recu peracion del ritmo de crecimiento de la economia mundial. Asimismo,

con el comienzo en diciembre de 2020 de la campafia de vacunacién mas grande de
la historia a nivel mundial , el panorama econdmico mejoré y las expectativas de
crecimiento para 2021 aumenta  ron significativamente.

En enero de 2021, el Fondo Monetario Internacional (FMI) estimé que 2020 cerr6é con

una contraccion del Producto Inte rno Bruto (PIB) mundial de 3.5%, menor a la caida de
4.9% esperada en junio de 2020. Para 2021, el FMI proyecta una recuperacion del PIB
mundial de 5.5% y estima que las economias avanzadas y emergentes creceran 4.3 y

6.3%, respectivamente. En lo que respecta a América Latina y el Caribe , Se prevé una
recuperacion de 4.1%.

En linea con las mejores expectativas de crecimiento en 2021, se proyecta que el PIB
mundial alcanzara su nivel pre  -pandemia al cierre del afio. No obstante, se estima que
la recuperacién sera desigual entre paises , Sectores, regiones y grupos poblacionales
Entre paises, se espera que algunas economias emergentes podrian permanecer por

debajo de su nivel pre -pandemia por mastiempo que las economias avanzadas debido
a la escasez y posibles complicaciones en la distribuci on de las vacunas, lo cual limitaria
sus oportunidades de reabrir totalmente la actividad econdmica.

Por su parte, entre sectores, la recuperacion también ha sido heterogénea. Por un lado,

la produccion manufacturera y el comercio internacional mostraron sefales de
recuperacion evidentes desde la segunda mitad de 2020, impulsados en mayor medida

por el restablecimiento de las cadenas globales de valor. Concretamente, en enero de
202 1 el indice de volumen de comercio internacional calculado por la Oficina de Andlisis
de Politicas de los Paises Bajos (CPB Netherlands, por sus siglas en inglés) fue 7.0 puntos

porcentuales (pp) superior al nivel pre -pandemia de enero de 2020. Asimismo, en
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febrero de 2021 el indice PMI manufacturero global registré 3.6 pp mas g ue el nivel
observado en enero de 2020. En contraste, la recuperacion del sector servicios ha sido

mas lenta , debido a que este esta conformado principalmente por actividades
econdémicas inten sivas en contacto fisico, como el alojamiento, la preparacion de
alimentos, Vv el transporte de pasajeros. Especificamente, en febrero de 202 lel indice
PMI global de servicios se ubico 0.1 pp por encima del nivel registrado previo a la
pandemia de enero de 2020.

Crecimiento del PIB 2020 - 2021 Indicadores de actividad econémica global
90 ~ (Variacién % anual) (indices febrero 2019 = 100)
: 110 +
60 + @ PY 100
® o [ ([ Y
3.0 + 90
0.0 : : : : : : | 80 1
70 +
-3.0 T
60 +
-6.0 + 50 4+
-9.0 + 40 t t t t } } } } } } } |
4 g 3 8 g = 3 22323239888 8w
= £ L 3 ® & & S 5 £ S % S 4 £ ¢ oo g oo 4
S w = NS £ s 3 o % 28§ 5 98 v L
®©
z PMI servicios
= PMI manufacturero
2020 ©2021 indice de volumen de comercio
Fuente: Reporte de Expectativas Econémicas Ene -21, FMI. Fuente: Bloomberg, CPB Netherlands.
El 2020 también fue un afio sin precedentes para la deuda publica internacional . Esto

se debid, en gran medida , al impulso fiscal que llevaron a cabo los gobiernos de los
paises para hacer frente a la pandemia, ademas de una menor base de PIB vy, para las
economias emergentes, una depreciacién en sus tip os de cambio. Segun el Monitor
Fiscal del FMI de enero de 2021, en 2020 la deuda publica mundial alcanz6 el 98% del

PIB mundial, su maximo histérico. En el mediano plazo, el organismo proyecta que la
deuda mundial seguira una tendencia al alza, lo que repr esenta un factor de riesgo para
las finanzas publicas de la mayoria de los paises.

Esto Ultimo se exacerbaria en el caso de que los bancos centrales comiencen un
proceso de contraccion monetaria antes de lo anticipado, lo cual provocaria que los
paises ma s endeudados enfrentaran dificultades para pagar el servicio de su deuda,

viéndose obligados a realizar ajustes fiscales.
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Cambio en deuda bruta, 2019 - 2024 Tasas de interés de referencia, 2020 - 2021
(% del PIB) (Porcentaije)
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Nota: El nivel Pre -COVID -19 es el cierre de 2019. Para la zona del euro  se
m2019 2020 =2024 utiliz la tasa de interés de depésito y para Estados Unidos el limite
. . . superior del rango de Fondos Federales.
Fuente: Monitor Fiscal, FMI. Fuente: Bloomberg  y Bancos Centrales de cada pais.

Existen diversos riesgos al alza para el crecimiento de la economia global durante 2021.
Dentro de los factores que impulsarian el crecimiento esta n la efectividad y el rapido
despliegue de las vacunas. Asimismo , los efectos de derrame que tendran los estimulos
fiscales de las economias avanzadas y el impacto favorable del restablecimiento de las
cadenas globales de valor podrian acelerar el ritmo de expansién de la actividad
economica. En contraste, entre losri  esgos a la baja destacan la incertidumbre sobre la
evoluciéon de la pandemia, los  posibles retrasos en la vacunacion y la volatilidad en los
mercados financieros, los cuales podrian restar dinamismo a la velocidad de
recuperacion.

Aligual que la economiar eal, desde finales de 2020 los precios del petréleo presentaron
una recuperacion acelerada, de tal forma que en enero de 2021 alcanzaron niveles pre
pandemia. La recuperacion se debié principalmente a una mejora de los fundamentos

de la ofertay demanda, a los amplios estimulos fiscales y monetarios a nivel global y al
dinamismo de la economia de China , el mayor importador de materias primas en el
mundo.

Por el lado de la oferta, | os miembros de la OPEP+ desempefiaron un papel crucial al
recortar su producci 6n en 7.7 millones de barriles diarios (Mbd) entre agosto y
diciembre de 2020. Ademas, la OPEP+ mantuvo un monitoreo constante del mercado

y ajusto su recorte a 7.2 Mbd en enero de 2021, en lugar de los 5.8 Mbd originalmente
previstos. Si bien , entre febrero y abril se aprobaron aumentos moderados en la
produccion, Arabia Saudita se comprometié de forma voluntaria a reducir en 1 Mbd su

oferta durante estos meses. Por el lado de la demanda, se han generado incrementos

y expectativas positivas gracias alare activacion econdmica esperada por el avance de
las distintas campafias de vacunacion contra el COVID -19 a nivel mundial.
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En este sentido, al 26 de marzo de 2021, los precios del WTI y el Brent fueron de 61.0y
63.7 ddlares por barril (dpb), mayores en 65.9 y 62.8%, respectivamente, con relacion al
8 de septiembre de 2020, fecha de entrega de los Criterios Generales de Politica

Econdmica 2021. Asimismo, al 26 de marzo, el precio de la mezcla mexicana fue de 5 9.4
dpb, lo que represent6 un aumento de 6 7.2% con respecto a | registrado en septiembre
de 2020.

Si bien, actualmente los precios del petréleo se encuentran por encima de las
expectativas que se tenian para 2021, la Administracion de Informacién Energética (EIA,

por sus siglas en inglés) espera que en los proximos meses sufran presiones a la baja

por el incre mento en la produccion de Estados Unidos ( EE.UU.), los altos niveles de
inventarios mundiales y la capacidad de produccion excedente, especialmente de los

paises miembros de la OPEP+. Asimismo, el aumento de los precios del petréleo podria
comenzar a frena r el crecimiento de la demanda en las economias en desarrollo.
Adicionalmente, existe incertidumbre respecto a las sanciones de EE.UU. hacia Iran,
debido ala disposicion delanueva Administracion estadounidense para reincorporarse

al Plan de Acci6n Integ ral Conjunto.

Precios mensuales del petréleo Balance de oferta y demanda
y curvas de futuros* mundial de petréleo
(Dolares por barril) (Millones de barriles diarios)
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* Al cierre del 26 de marzo de 2021.
Fuente: Pemex, EIA y CME Group. Fuente: Short Term Energy Outlook , EIA.

Finalmente, los principales indices financieros mundiales registra ron una recuperacion
total con respecto a sus niveles pre -pandemia. En linea con lo anterior ,y ante la
existencia de mejores expectativas econdmicas para 2021, la volatilidad en los mercados
financieros se redujo de manera importante v, al 26 de marzo de 2021, el indice de
volatilidad de mercado VIX disminuyé 7 7.2% con respecto al nivel maximo alcanzado

en 2020 . Lo anter ior se tradujo en un restablecimiento significativo de los flujos de
capitales hacia economias emergentes. Particularmente, durante el cuarto trimestre

de 2020, el indice que mide el flujo neto de capital hacia economias en desarrollo,
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calculado por Bloomb erg, se ubic6 en 102.4% con r especto a su nivel pre -pandemia del
cuarto trimestre de 2019.

Por otro lado, las mejores proyecciones de crecimiento de la economia estadounidense
acompafiada de presiones inflacionarias, producto de las politicas expansivas del
gobierno del presidente Biden han provocado que, desde la segunda quincena de
febrero, se observe una recomposicion parcial de los portafolios de inversion en el
mundo hacia activos financi  eros con mayores tasas de rendimiento. En consecuencia,
los bonos del tesoro estadounidense de largo plazo han mostrado presiones al alza en
sus rendimientos. Si bien no se tiene certeza sobre la duracion del efecto en los
mercados financieros provocado po r las mejores expectativas de la recuperacion
economica, este fendmeno ha elevado el costo de financiamiento de los gobiernos de

todo el mundo.

.2. Economia mexicana

La situaciéon econémica que enfrenté México por la pandemia de COVID -19 en 2020
estuvo estrecha mente ligada a la evolucion de los contagios, el confinamiento y las
medidas sanitarias implementadas. El efecto de estas medidas se vio reflejado en una
disminucién en la movilidad de la poblacién y un menor ritmo de la actividad
economica. No obstante, u na parte importante de la afectacion provino del sector
externo derivado, primero , por las interrupciones en las cadenas de valor globales ante

el cierre de fabricas y fronteras entre nuestros principales socios comerciales v,
posteriormente, por una menor demanda de nuestras exportaciones de manera
generalizada. Esta situacion ocasiond, por un lado, el colapso del comercio internacional

y de los precios de materias primas por la menor demanda de insumos industriales vy,
por otro lado, una menor demanda de b ienes manufacturados , asi como de otros
bienes y servicios de exportacion. Un factor importante en la menor demanda de
servicios fue la disminucion del flujo de viajeros hacia el territorio nacional por motivos
turisticos y de negocios

El mercado financie ro nacional reflejé el deterioro en las perspectivas de crecimiento
en el afio y la mayor incertidumbre frente a la pandemia. El indice de precios y
cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), que mide el valor de las empresas
participantes, se cont rajo en 14% entre el cierre de 2019 y marzo de 2020. Mientras tanto,
los bonos emitidos por empresas privadas y por el gobierno experimentaron una subita

alza de sus rendimientos y primas de riesgo , lo cual elevé sus costos y dificultd el acceso
a financia miento. Adicionalmente, el aumento en la percepcion de riesgo a nivel
internacional afect6 la cuenta financiera de la balanza de pagos , que presentd una

considerable salida de capitales ,lo cual se reflej 6 en una depreciacion cambiaria de una
magnitud que no se habia visto desde la Gran Recesion de 2008 -20009.
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Con la finalidad de reducir el nimero de contagios por COVID -19, en México se
implementé en pimer lugar la Jornada de Sana Distancia junto con la designacién de
actividades esenciales y no esencia les. Las mayores restricciones ocurrieron en el
bimestre abril -mayo, posteriormente con la puesta en marcha d el sistema de seméforo
de riesgo epidemiol6gico a nivel estatal se inicid un proceso de relajamiento de las

restricciones en dos sentidos.  Primero, actividades como la produccion de equipo de
transporte, la mineria no petrolera y la construccion se reclasificaron como actividades
esenciales. Esto permiti6 que dichos sectores, que representan aproximadamente el

14% del valor de la produccion total y € mplean alrededor del 27% de | as personas
trabajador as, reanudaran sus actividades. Segundo, el semaforo rojo cambié a naranja

el 26 de junio en 17 entidades del pais, con lo cual se relajaron las restricciones,
aumentando la movilidad de la poblacién y con esto la actividad econémica que habia
estado estancada .

En este contexto se observé que en junio de 2020 la actividad econdémica de México,

medida con el indice Global de Actividad Econémica (IGAE), aument6 8.9% impulsada
principalmente por la actividad ma nufacturera, el comercio, la construccion y la
mineria, con datos ajustados por estacionalidad. Posteriormente, el mayor dinamismo

de la economia mexicana se vio reflejado en el PIB del tercer trimestre que present6 un
crecimiento trimestral de 12.4%,dond e las contribuciones mas notables fueron en el
consumo privado, las exportaciones netas y la inversion privad a.

En particular, en el tercer trimestre del afio respecto al periodo previo, la actividad en el

sector primario registré un crecimiento de 7.6%, ¢ on datos ajustados por estacionalidad.

A lo largo del afio, el desempefio de este sector fue positivo y registré un
comportamiento favorable respecto a otros sectores, ya que ademas de ser
categorizado como sector esencial y de realizar la mayoria de sus act ividades al aire
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libre, la demanda por productos agricolas se mantuvo fuerte tanto en el mercado
interno como en el externo.

El sector secundario se beneficié de la reanudacion en las cadenas globales por el
relajamiento de las medidas de confinamiento, a si como por la mayor demanda de
exportaciones que estuvo apoyada por politicas monetarias mas acomodaticias y por la
implementacion de amplios paquetes de apoyo fiscal a nivel internacional. Asi, en el

tercer trimestre, este sector presentd un avance de 22 .3% con respecto al trimestre
previo, considerando cifras con ajuste estacional, y acumulé en el tercer semestre un
crecimiento de 24.7% respecto al segundo trimestre para alcanzar un nivel de
recuperacion del 97.7% con respecto a su nivel pre -pandemia. Al interior, destaca lo
siguiente:

1 La mineria petrolera se mantuvo como actividad esencial durante todo el afio y
contrarrestd la tendencia negativa que se tenia desde 2013, por lo que en 2020
present6 un decrecimiento de 0.1% que contrasta favorablemente con la caida
de 7.2% en 2019. Por su parte, el sector de extraccion de otros minerales, que cerrd
sus actividades en los meses de abril y mayo, tuvo una recuperacion al cuarto
trimestre de 4.2% respecto al mismo trimestre de 2019.

1 La generacion, trasmision y distribucion de energia eléctrica junto con el
suministro de agua y gas tuvieron una menor demanda en su provision , a pesar
de que no se enfrentaron a medidas de cierre, presenta ndo en 2020 un
decremento anual de 5.3%.

9 La construccién comenzoé a registrar m ejoras desde junio, cuando fue declarada
como sector esencial. Después de caer 30.9% en el segundo trimestre con
respecto al trimestre previo, su recuperacion fue de 26.0% lo que logré que se
moderara la caida anual de 2020 a 17.2%.

1 Enelsegundo trimestre  de 2020, las manufacturas tuvieron una caida trimestral
de 26.0%, mientras que en el tercer y el cuarto trimestre presentaron
crecimientos de 31.9 y 3.9%, respectivamente. Los subsectores han tenido un
desempefio mixto con nueve de ellos habiendo recuperado su nivel pre -
pandemia, como son la fabricacibn de generacion eléctrica, plastico y hule,
equipo de computacion, productos metalicos, a base de minerales no metalicos,
bebidas y tabaco, maquinaria y equipo, equipo de transporte y metalicas basica H
mientras que, en el otro extremo, hay otros subsectores se ubican 9.0% por
debajo de su nivel pre -pandemia: fabricacion de prendas de vestir, productos de
cuero y piel, insumos textiles e impresion e industrias conexas.

Por su parte, en el tercer y cuar to trimestre de 2020, el sector terciario tuvo aumentos

de 9.0y 3.2% respecto a los trimestres previos y ha recuperado el 95.6% de su nivel pre -
pandemia. En general, este sector ha presentado un mayor rezago respecto al
secundario , ya que algunas empresas tuvieron que cerrar debido a que continuar
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operando implicaba un alto grado de contacto entre la poblacion y el personal de
trabajo. No obstante, la mayor recuperacion de algunos subsectores obedece a la
adopcion de medidas sanitarias y operativas como la s ventas por internet, el trabajo
desde casa, la oferta de nuevos servicios digitales, asi como el uso de tecnologias y
logistica que permitieron una menor disrupcién en la provisidn de servicios y continuar

con el trabajo al interior de las empresas.

9 Al interior del sector se observa alto dinamismo con niveles al cuarto trimestre
de 2020 cercanos alos de pre -pandemia como los servicios inmobiliarios (99.8%),
el comercio al por mayor (99 %), las actividades legislativas y gubernamentales
(99.1%), el comerci o al por menor (97.9%) y los servicios financieros (95.4%). Por el
contrario, los servicios que continlan rezagados son los de esparcimiento
(46.4%), de alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y bebidas
(58.7%), y el transporte (85.5%).

Producto Interno Bruto, 2019 -2020

Variacion % real anual Variacion % real trimestral*
2019 2020 2020 2020
| Il 1 \% I Il Il \Y%

Total -0.1 -8.2 -1.4 -18.7 -8.6 -4.3 -1.0 -16.8 12.4 33
Agropecuario 0.3 1.9 -2.5 -1.5 7.3 4.8 0.0 -0.1 7.6 -2.4
Industrial -1.7 -10.0 -2.6 -25.5 -8.7 -3.1 -09 -23.1 223 3.9
Mineria -4.4 -1.1 5.3 -4.4 -3.2 -2.1 3.0 -9.3 2.8 2.0
Electricidad -0.6 -5.3 0.3 -9.4 -6.0 -5.4 -2.2 -8.5 5.2 0.3
Construccion -5.2 -17.2 -8.1 -34.0 -175 -9.8 0.8 -30.9 22.7 5.3
Manufacturas 0.6 -10.0 -2.7 -29.5 -7.1 -04 -2.0 26.0 31.9 3.9
Servicios 0.7 -7.7 -0.6 -16.3 -8.9 -5.0 -0.8 -15.0 9.0 3.2
Comercio al por mayor -0.9 -8.8 -3.2 -21.5 -9.5 -0.8 -2.5 -17.2 155 6.1
Comercio al por menor -0.2 -9.7 0.0 -29.2 -8.6 -1.9 -1.6 -275 30.6 5.2
Transportes 0.0 -20.4 -3.1 -39.7 -24.3 -14.1 -21 -35.9 23.4 10.3

Info. en medios masivos 3.6 -2.6 5.3 -0.1 -8.7 -5.6 -2.2 -3.4 -1.9 1.3
Financieros y seguros 2.1 -3.4 -1.0 -3.5 -4.0 -4.9 1.2 -2.9 -1.9 -1.1
Inmobiliaria y de alquiler 1.3 -0.3 1.2 -1.5 -0.6 -0.2 0.0 -2.2 1.6 0.3
Resto 0.8 -8.2 -0.8 -14.6 -9.5 -7.8 -1.1 -13.7 6.4 1.5

*/ Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: INEGI.

En linea al desempefio de la economia global y la reapertura ordenada de diversos
sectores de la actividad econdmica, la economia mexicana continud recuperandose

durante el cuarto trimestre de 2020 y los primeros meses de 2021. No obstante, el ritmo

de recuperacion fue menor al del tercer trimestre, particularmente, luego de
observarse un nuevo incremento en el nimero de contagios por COVID -19 y se
reanudaran cierres parciales en algunas entidades federativas.

Las remesas familiares del exterior mostraron solidez durante la pandemia, ya que
durante 2020 anicamente en abril presentaron una disminucién de 2.0% anual y al
cierre del aflo acumularon 41 mil millones de dolares, alcanzando un aumento de 11.4%,

17



HACIENDA

el mayor nivel desde que se tiene registro y la segunda tasa de crecimiento anual mas
alta desde 2017.

Durante la segunda mitad de diciembre de 2020 y en enero de 2021, ocho entidades
federativas con una contribucion al PIB de 51.6% intensificaron las medidas restrictivas

a la apertura de negocios y la movilidad en respuesta al incremento en el nimero de
contagios. Por lo anterior, el IGAE presentd una alza moderada de 0.4% en el bimestre
de diciembre -enero respecto al bimestre anterior, con cifras ajustadas por
estacionalidad.

La produccion industrial tuvo un aument 0 bimestral en diciembre 2020  -enero 2021 de
0.7% luego de haber crecido 2.5% en el bimestre previo. Asi, el crecimiento de las
manufacturas (0.9%) compen  s6 las reducciones bimestrales en la construccion ( - 0.4%),
la mineria ( - 0.2%) y la electricidad, agua y suministro de gas ( - 0.3%). Por su parte, el
sector servicios presentd un crecimiento bimestral de 0.7%, debido principalmente al
crecimiento del comercio al por mayor (4.3%), servicios de alojamiento temporal (2.8%),
servicios profesionales, cientifico s y técnicos (2.4%), y servicios educativos, salud y
asistencia social (0.3%) . En contraste, para el mismo periodo, los servicios financieros e
inmobiliarios ( - 0.7%), esparcimiento cultural y deportivo ( -1.1%), y transportes e
informacién de medios masiv.  0s (- 0.1%) presentaron contracciones. Si bien el sector
agropecuario presenté una contraccién de 3.4% en el bimestre de diciembre -enero,
este sector se encuentra 10.5% por arriba de los niveles de pre -pandemia.

Cabe mencionar que dos elementos podrian oca  sionar afectaciones temporales en la
economia en el primer trimestre de 2021, particularmente en el sector industrial. En

primer lugar, las bajas temperaturas en EE.UU. generaron afectaciones en la
infraestructura e imposibilitaron la distribucion de gas n atural, mientras que su
demanda se incrementd.  Ante ello, el Gobernador de Texas, region productora de gas
natural mas grande en EE.UU., anunci6 la prohibicion de exportacién de gas, lo que

genero desabasto en 26 entidades de México. En segundo lugar, las empresas Audi y
General Motors anunciaron el cierre temporal en sus plantas de San Luis Potosi y
Puebla derivado de la escasez global de semiconductores

Debido a las trayectorias de recuperacion que se han observado en 2020, la tendencia

para 2021 es que continte el dinamismo en el sector primario y la mineria por un
aumento en la demanda y los precios de las materias primas. Asimismo, las
manufacturas y los serv icios que se han logrado adaptar mejor a la pandemia seguiran
impulsando estos sectores. Si bien hay factores climatolégicos y de logistica que han
afectado a la economia mexicana en el primer trimestre, estos han estado focalizados
en algunas industrias y  son de caracter temporal, lo cual se estima se corri ga en el
transcurso del afio. Adicionalmente, se espera una recuperacion general de todas las
actividades en respuesta al programa de vacunacion que permitird relajar ain mas las

18



DOCUMENTO RELATIVO AL CUM PLIMIENTO DE LAS DISPOSICIONES
CONTENIDAS EN EL ARTICULO 42, FRACCION I, DE LA LEY FEDERAL
DE PRESUPUESTO Y RESPONSABILIDAD HACENDARIA

medidas sanitarias en Méx ico y otras partes del mundo, para darle mayor movilidad a
la poblacién y permitir que la actividad econdémica transite a la normalidad.

Durante abril y mayo de 2020 la contingencia sanitaria afecté a 12 millones de personas
que perdieron su ocupacion, 220 mil que buscaron trabajo sin poder encontrar y 13
millones que salieron de la fuerza laboral, resultando en una tasa neta de participacion
econd mica (TNPE) promedio de 47.5% de la poblacién en edad de trabajar, mientras
que en el primer trimestre de 2020 habia sido de 59.9%.

El impacto de la pandemia también se observé en una disminucién del promedio de

las horas laborables a la semana de los emp leos que permanecieron en medio del
confinamiento por la pandemia del COVID -19, pasando de 43.0 horas en marzo de 2020
a 37.6 horas en mayo. Aunado a esto, la poblacién subocupada aument6 en 8 millones

y la tasa de subocupacion llegé a 29.9% en mayo desde una tasa de 9.1% en marzo.

No obstante, una vez que se relajaron las medidas de contencion y aumenté la
adaptacion de la poblacion y de las empresas al operar con medidas sanitarias a pesar

de la presencia del virus, la recuperacion del empleo comenz6 a ma terializarse. En
diciembre de 2020, la participacion de la poblacién de 15 afios o mas en el mercado de

trabajo se incrementé en 9.5 millones de personas que regresaron a la fuerza laboral

Desde su nivel mas bajo observado en abril y a febrero se han afadi do medio millén
mas. Igualmente, luego de que la TNPE promedio de 2020 se ubicé en 55.3% de la
poblacién en edad de trabajar, en febrero de 2021 se situé en 56.7%. En el caso del
desempleo, la tasa de desocupacion promedio de 2020 fue de 4.4%, reflejando u na
recuperacion de 9.5 millones de empleos de mayo a diciembre, siendo 702.4 mil los
empleos formales recuperados; y 8.8 millones los informales. Del cierre de 2020 a
febrero de 2021 se han afiadido 194.2 mil empleos, donde disminuyeron 66 mil empleos

infor males pero se incrementaron 260 mil empleos formales.

Adicional a la recuperacion en el nUmero de empleos , Se observo una recuperacion de
las horas laborables. En primera instancia, de mayo a diciembre de 2020 disminuyeron

en 8.2 millones los ocupados que, por la situacién sanitaria, se encontraban ausentes
de su trabajo pero con vinculo laboral y habian llegado a 9.5 millones en abril. Asi, las
horas trabajadas a la semana por la poblacién ocupada alcanzaron su maximo en
diciembre de 2020 con 42.2, promedi ando 41.1 en todo el afio. Ademas, la tasa de
subocupacion se recuperé y en diciembre llegd a 14.2% (promedio 2020, 16.4%). Sin
embargo, al mes de febrero de 2021 aproximadamente 1 millon y medio de ocupados

se encuentran ausentes temporalmente y hay 2.3 mi llones de subocupados adicionales
a los que se registraron en el mes de marzo de 2020, aunque se regist ré la tasa de
subocupacion mas baja desde el inicio de la pandemia de 13.9%.

Al interior de los sectores en el mercado laboral adn hay sectores que no a Icanzan sus
niveles pre -pandemia. Con informacion de la Encuesta Nacional de Ocupacion y
Empleo a febrero de 2021 se observa que el empleo en los sectores con mayor
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interaccion fisica como el comercio, los restaurantes y hoteles adn se encuentran
rezagados con niveles de recuperacion de 89.0 y 81.9% respecto a diciembre de 2019.
Ante esto, el avance en el programa de vacunacion permitird una mayor recuperacion

en 2021 tanto en los sectores rezagados como en aquellos donde la recuperacion es
mas avanzada com o0 son los sectores de servicios profesionales, financieros y
corporativos, asi como servicios de transporte y comunicaciones, y la industria
extractiva y de la electricidad , que presentan niveles de recuperacion de 93.8, 914 y
90.8% respecto a los niveles observados previo a la pandemia

Con la informacién disponible del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) al 31 de
diciembre de 2020, el nimero de trabajadores asegurados ascendié a 19 millones 773

mil 732 personas, representando una disminucién anua | de 647 mil 710 plazas, lo que
implica un decrecimiento anual de 3.2%. Si bien la disminucion de empleos se registro
de marzo a julio, desde agosto a diciembre se ha recuperado el 24.9% (277.8 mil
empleos). A nivel sectorial, las mayores disminuciones fue ron en los servicios para
empresas y hogares, la mineria y la construccion. Asimismo, los sectores que sobresalen

por su recuperacion con respecto a los niveles pre -pandemia fueron el agropecuario,
las manufacturas y los servicios de transporte.

Aunque el empleo formal del IMSS registré una disminucion de 3.3% a 12 meses del
inicio de la caida del empleo por la pandemia, la recuperacién observada hasta ahora

se compara positivamente con otros periodos de recesion. En 1995, la contraccion en el
mismo period o de tiempo fue de 9.6% y en la Gran Recesién de 2009 de 3.4%. Por lo
anterior, a pesar de que el impacto de la recesion ocasionada por la pandemia fue
severo, la recuperacion del empleo y la participacion laboral ha sido mas rapida que en
cualquier recesi 06n anterior. Adicionalmente, cabe destacar que en los primeros dos
meses de 2021 se han recuperado 163 mil 206 empleos de los cuales la mitad han sido
empleos permanentes.

Poblacién no ocupada Caida del empleo formal del IMSS
(Millones de personajp en las Gltimas crisis*
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Ante los efectos de la pandemia del COVID  -19, se observo desde febrero de 2020 un
cambio en los patrones de consumo y factores que presionaron la inflacién general. El

cambio en la disponibilidad de bienes y el periodo de confinamiento ocasioné
alteraciones en los patrones de consumo de las familias mexicanas que se reflejaron en

un aumento de la demanda de mercancias alimenticias, frutas y verduras que, aunado

a las interrupciones en los canales de distribucién, la mayor demanda externa de
alimentos, factores climatolégicos y una presién menos negativa en los precios de los
energéti cos, llevaron la inflacion al alza, particularmente en los meses de agosto,
septiembre y octubre donde la inflacién anual se ubicdé por arriba del rango de
variabilidad establecido por el Banco de México.

No obstante, desde noviembre de 2020, las presiones inflacionarias se han reducido al
tiempo que las expectativas de mediano plazo para la inflacibn se mantuvieron bien
ancladas. A pesar de las presiones en el afio, la inflacion general registré un promedio
anual de 3.4% en 2020y , al cierre del afio , la infl acion general anual se ubicé en 3.15%. A
la primera quincena de marzo de 2021 |, la inflacién general mostr6 menores presiones
en los precios de las frutas y las verduras; sin embargo, los precios de los energéticos, en
particular la gasolina y el gas, prese  ntaron aumentos que han presionado la inflacion,

de modo que la variacion anual lleg6 a 4.12%.

Mientras tanto, la inflacion subyacente continué mostrando resistencia a la bajay en la

primera quincena de marzo alcanzé una tasa anual de 4.09%. En su interior, es
importante  la divergencia entre la variacion en los precios de las mercancias y los

preci os de los servicios, | os cuales registraron una tasa anual de 5.81 y 2.22%,
respectivamente. Por otra parte, la inflacibn no subyacente, que mostré6 una mayor
volatilidad a la inflacion general en 2020, en la primera quincena de marzo de 2021
alcanzé unata sa anual de 4.19%.

Para el segundo trimestre de 2021, se espera un incremento en la inflacién general

debido al efecto aritmético del calculo de la tasa anual con respecto a una base de
comparacion mas baja , que fue el nivel de precios de 2020. Asimismo, | 0s incrementos
en los precios de los energéticos en los primeros meses de 2021 podrian traer algunas
presiones en el afio y volatilidad sobre la inflacion no subyacente. No obstante, las
expectativas de mediano plazo se mantienen ancladas debido a que aun p ersisten
condiciones de holgura en la actividad econdmica y el mercado laboral en particular.

En este contexto, los datos de inflacion, asi como el anclaje de las expectativas de

inflacion de mediano plazo y la brecha del producto observado con respecto a su
potencial, brindaron espacio para un relajamiento de la politica monetaria. Asi, el Banco

de México redujo su tasa de referencia en 300 puntos base (pb) durante 2020 y en 425
pb desde el inicio del ¢ iclo de recortes en agosto de 2019. En su Gltima reun ion del 25

de marzo, la Junta de Gobierno del Banco de México decidio por unanimidad mantener
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su tasa de referencia a un nivel de 4.0%. Hacia adelante, la mediana de las principales
encuestas de expectativas estiman un nivel de 3.75% para el cierre de 2021

Expectativas de inflacion Expectativas de tasa de interés objetivo
(Variacion porcentual anual, 9 (Por ciento)
prom. d e los siguientes 1 a 4 afios) T
4.00 T Rango Citibanamex
Rango intercuartil 8 A e Citibanamex
..... Media Banxico
Mediana T+ K === Bloomberg
3.75 +
- -y 6 T
\\v/\_—\ - , ‘~’\\
350 _V\ Sece=s?~" Suv = \\_-. 5 4
4 -+
326 +—+—+——++ 4 4+ o+ o+ v+
2223233923998 884F || 92323888873 FFyyyy
- L = &8 0= MNoonon L L g = = 28 4 v = b5 0 5 3S £ ¢ = = o
§§§-2§§§§§.2§§§ §8=354583285R%>858 258
Fuente: Banco de México Fuente: Banxico, Citibanamex y Bloomberg.
Ante los recortes a la tasa de referencia por parte del Banco de México, la reduccion en
la incertidumbre y las mejores perspectivas de crecimiento, de enero de 2020 a febrero
de 2021 los rendimientos de corto plazo exhibieron una tendencia a la baja, mientras
que las tasas de interés de mediano y largo plazo .Y las primas de riesgo revirtieron los
maximos alcanzados hacia finales de marzo de 2020, al tiempo que se dio un aumento
en la demanda por activos de paises emergentes como México . No obsta nte, desde
finales de 2020, la curva de rendimientos ha venido aumentando en linea con el
comportamiento de |  a curva de bonos de | tesoro de EE.UU. Al 24 de marzo de 2021, la
tasa del bono gubernamental mexicano de 2 afios subié en 52 pb con respecto al cier re
de 20 20, mientras que la tasa de 10 afios aumento 147 pb en el mismo periodo, con lo
que se ubicaron en 4.87 y 7.00%, respectivamente. Adicionalmente, el diferencial entre
las tasas de 10 afios de México y Estados Unidos se ubic6 en 539 pb, lo cual implic aun

aumento de 78 pb con respecto al cierre de 2020.

En un contexto de menores necesidades de financiamiento externo por parte de
México debido al sUperavit en la cuenta corriente, los pasivos netos de la cuenta
financiera, y el nivel de las reservas inte  rnacionales, la tenencia extranjera respecto al
total de valores del sector publico se ubic6é al 16 de marzo en 20.9%, resultando en una
disminucién de 1.4 puntos porcentuales respecto al cierre de 2020, y de 7.4 puntos
porcentuales desde el cierre de 201 9. Por otro lado, los indicadores de prima de riesgo
para México mejoraron, luego de alcanzar sus maximos en abril de 2020. En particular,

el indice EMBI+, que mide el riesgo soberano, se ubic 6 al 24 de marzo en un nivel de
206 pb, lo cual implica un aumento de 34 puntos base respecto al cierre de 2019, pero
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una disminucion de 239 puntos base respecto a su maximo de 445 pb, registrado el 27
de abril de 2020.

En el mismo sentido, las caidas observadas en el riesgo corporativo podrian sostener

una recuperacion en la  inversién debido a un menor costo de financiemiento. De esta
manera, el indice CEMBI de México, el cual muestra el diferencial de los rendimientos

de bonos corporativos de empresas mexicanas denominadas en ddlares respecto a
bonos del tesoro, ya se encuentra 6 pb por debajo de su cierre de 2019, y 319 pb debajo

de su nivel maximo de 2020, al registrar un nivel de 249 puntos base

Por su parte, el pes o mexicano registré una alta volatilidad y una abrupta depreciacion

por los efectos econdmicos de la pandemia del COVID -19. Sin embargo, se observé una
recuperacion sostenida debido a los superavits histéricos en la balanza comercial y a la
solidez observa da en los flujos de remesas. En este contexto, el 23 de marzo de 2020, el
peso mexicano alcanz6 un nivel histérico de 25.36 pesos por dolar, lo que implicé una
depreciacién de 25.37% con respecto a su nivel al cierre de 2019. Desde entonces, se ha
apreciad o en 27.33% para alcanzar un nivel de 19.91 al cierre de 2020, lo que implic6 una
depreciacién anual en 4.96%

El 20 de enero de 2021, el tipo de cambio alcanz6 su mejor nivel desde principios de la
pandemia, al ubicarse en 19.60 pesos por délar el 20 de en ero de 2021. A partir de ahi, el
peso mexicano registré una depreciacion de 6.4% para ubicarse en un nivel de 20.94
pesos por doélar el 24 de marzo de 2021. No obstante, es importante  destaca r que la
divisa mexicana es la moneda emergente con mayor apreciac i6n, en 21.09%, con
respecto al 23 de marzo de 2020.

Curva de rendimientos en México Tipo de cambio, futurosy vol. implicita
(Por ciento) (Pesos por dolar, por ciento)
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-dic.- Futuros (cierre 2021)
Nota: Bonos del Gobierno Federal en moneda local. Volatilidad implicita a un mes (der.)
Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.
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En relacion con el mercado accionario, al 24 de marzo de 2021 el indice de Precios y
Cotizaciones de la Bolsa (IPC) se ubic6 en un nivel de 46,703 unidades, lo que representa
un avance de 5.98% con respecto al cierre de 2020 y del 41.7% con respecto a su hive I
mas bajo del 2020. Al interior, los sectores con mayor contribucion al crecimiento en lo

que va del afio fueron el sector de consumo Yy el sector industrial ¥ que incluye los
subsectores de transportes, construccion y bienes de equipo V con 35 y 2.8%,
respe ctivamente. Por otra parte, el Unico sector que contribuyé negativamente al
crecimiento fue el sector de telecomunicaciones con una caida de 0.5%.

Es importante sefialar que el sector bancario continla estable y con niveles de
capitalizacion adecuados. Asi, en el mes de enero, la banca multiple registré un indice

de capitalizacion de 17.90%, el cual se encuentra por arriba del estandar internacional

de Basilea de 10.5%. En linea con la caida en la actividad econdémica, que implica una
menor demanda por parte de las empresas y los hogares, el ritmo de crecimiento del
crédito vigente total registra cinco meses consecutivos de contraccion. En particular, a

enero de 2021 el crédito vigente total registré una caida real anual de 4.51%, mientras

que el crédito vigen te a las empresas, el cual representa el 58.2% del total, disminuyé
en 3.62%. Por su parte, el crédito al consumo, vivienda y a los intermediarios financieros

no privados registraron tasas reales de crecimiento de -12.16, 4.78, -18.87%,
respectivamente, lo s cuales representan el 19.3, 19.2 y 3.1% del total de la cartera de la
banca comercial y de desarrollo.

IPC e Indices MSCI Crédito vigente a empresas por sector
(Indice cierre 2019 = 100) (Variacion real anual y contribuciones, %)
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Cuadro 1 Estrategia de Vacunacion en México e Impactos Econémicos Proyectados

La Estrategia Nacional de Vacunacion del Gobierno de México establece que la inmunizacién contra

el virus SARS -Cov-2 sera universal y gratuita. Para lograr este objetivo, desde el mes de octubre de
2020 el Gobierno de México aseguré vacunas para inmunizar a mas del 90% de la poblacion objetivo
(personas mayores de 16 afios). El programa de vacunacion en México tiene cuatro ejes de priorizacion:
edad de las personas, comorbilidades personales, grupos de atencién primaria (personas con
discapacidad) y el compo rtamiento de la pandemia.

Los acuerdos de pre -compra firmados con las farmacéuticas permiten cubrir a México ante
incrementos en los precios por exceso de demanda, ademas de que diversifican el portafolio al que

nuestro pais tiene acceso. Conforme al cale ndario para el arribo de dosis divulgado por el Gobierno de
México, a | 30 de marzo de 2021 se han recibido 13.5millones de dosis , de las cuales se han aplicado 7.1

millones . Lo anterior ha permitido concluir casi en su t otalidad | a primera fase de vacunac i6n, donde
los trabajadores de la salud que se encuentran en primera linea de atencion han sido vacunados. La

segunda fase de vacunacion, focalizada en adultos mayores de 60 afios , la cual se encuentra en
marcha .

Dosis recibidas al 30 de

SEReuY marzo de 2021 (millones)
AstraZeneca (2 dosis) 15
CanSino Biologics (1 dosis) 1.0
Pfizer -BioNTech ( 2 dosis) 5.2
Sputnik V(2 dosis) 0.9
Instituto Serum (1 dosis) 0.9
SinoVac ( 2 dosis) 4.0
Total 13.5

Fuente: SHCP

Como resultado del avance de la estrategia de vacunacién, México ha logrado reducir durante 10
semanas consecutivas el nimero de contagios y hospitalizaciones en 76.4% y 63.8%, respectivamente,
desde la primera semana de enero , cuando se registraron los ni  veles mas altos de propagacion del
virus. El programa de vacunacion ayudard a aumentar la movilidad de personas y reducir las
restricciones oficiales impuestas a la economia, lo que garantiza que los sectores mas afectados por la
pandemia del COVID -19 (sewicios de transporte aéreo, terrestre, alojamiento, restaurantes y
esparcimiento) puedan reactivarse de manera progresiva y continua. Aunado a lo anterior, sectores

de la economia que comenzaron a recuperarse desde la segunda mitad del 2020 como la
constru ccion y las manufacturas , permitiran un crecimiento sostenido mayor al anticipado en el
Paquete Econémico 2021.

Para contextualizar el impacto positivo que traera consigo la reapertura de la actividad econémica, es
importante destacar que, de 4.2 billones de pesos que cayo el PIB en la primera mitad de 2020, 3.3
billones de pesos se recuperaron en el cuarto trimestr e de 2020 una vez que las actividades
comenzaron a abrirse paulatinamente. En este sentido, el programa de vacunacién traera consigo
efectos colaterales positivos, no solo en la salud de la poblacibn mexicana, sino también en la
aceleracion de la actividad ~ econdémica.
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De manera particular, los sectores que involucran una mayor interaccioén personal y que por lo tanto
se encuentran rezagados debido al tipo de servicio que ofrecen o por sus caracteristicas operativas

(restaurantes, hoteles, cines, museos, par ques

recreativos, espectaculos musicales y deportivos, asi
como el trasporte aéreo y de pasajeros, e industria
filmica), que contribuyen con poco mas del 20% del

PIB, asi como los sectores que lograron adaptarse a

las nuevas condiciones generadas por la pa ndemia

bajo normas sanitarias y distanciamiento social, que
en conjunto representan casi el 80% de la actividad
econdmica, serian las actividades méas beneficiadas
con el programa de vacunacion. Si el primer grupo de
actividades que se encuentran rezagadas
recuperaran los niveles previos a la pandemia, se
estima que la tasa de crecimiento en 2021 podria
aumentar hasta en 1.8 puntos porcentuales con
respecto a 2020. Si a esto se agregaran las actividades
en recuperacion, la tasa de crecimiento podria
aumentar hasta 2.6 puntos porcentuales.

Sectores del |IGAE Relativo a Pre -pandemia*

(indice dic.19 -feb.20 = 100)
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[.3. Principales resultados de finanzas publicas 2020

El 2020 se caracteriz6 por plantear retos importantes en materia de salud, economia y
finanzas publicas para todos los paises. En este marco, la politica hacendaria se sust  ento
en cuatro pilares: i) un ejercicio eficiente del gasto publico, orientado a ampliar la
capacidad de atencion del sector salud y a atenuar los efectos de la pandemia sobre la
economia familiar; ii) el fortalecimiento de las fuentes de ingresos a través del combate
a la evasion y elusién fiscales; iii) el uso de activos financieros para evitar incurrir en
recortes de gasto o en endeudamiento adicional ,Y iv) una conduccién responsable de

la politica de endeudamiento autorizada por el H. Congreso de la Un ion.

Como resultado de las medidas para incrementar la eficiencia recaudatoria, en 2020 los
ingresos tributarios se incrementaron 0.8% real con respecto al afio anterior y se
ubicaron en 14.4% del PIB. Este desempeiio es relevante dado el comportamiento de
este rubro en coyunturas econémicas anteriores, como la presentada en 1995, afio en
el que se registré una caida en la recaudacion tributaria equivalente a 2.0% del PIB, a

pesar del incremento en el IVA. Asimismo, este buen desempefio contrasta con el
observado en otros paises como Brasil, Chile y Perl que registraron una caida en sus
ingresos tributarios de 6.3, 13.6 y 18.8% , respectivamente.

Por otro lado, se registr6 una caida en los ingresos petroleros de 38.7% real con respecto

a 2019 y se ubicaron en 2.6% del PIB al cierre del 2020 , en parte por los menores precios
de los petroliferos, la caida de la demanda ante el confinamiento y los ajustes técnicos

a la produccion . Para compensar los menores ingresos petroleros sin incurrir en un
mayor endeudam iento, el Gobierno Federal hizo uso de los activos financieros por 244.2
mmp, entre los que destacan los recursos del Fondo de Estabilizacion de los Ingresos
Presupuestarios (FEIP) por 204.0 mmp. Considerando el uso de activos financieros, al
cierre del afi o los ingresos no tributarios del Gobierno Federal se ubicaron en 2.4% del

PIB, lo que representa un crecimiento de 43.5% con respecto al afio anterior.

Por su parte, las entidades de control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE) y la CFE
registraron ingresos por 3.6% del PIB. Asi, al cierre del afio, los ingresos del sector pubico

se ubicaron en 23.1% del PIB, lo que representd una contraccion en los ingresos de 4.1%

real con respecto a 2019.

Al cierre de 2020 , el gasto neto total alcanz6 el 25.9% del PIB, lo que representa un
incremento de 0.2% en términos reales. Al interior, el gasto programable ascendi6 a

19.3% de PIB, monto superior al registrado en 2019 en 1.8% real. En linea con la necesidad
de ejercer los recursos publicos de manera eficiente y responsable, el gasto de
operacion mostré una disminucion de 1.6% real anual, medida que favorecié que el

gasto en subsidios, transferencias y aportaciones aumentara en 3.4% en términos reales
respecto a 2019. Otro aspecto por destacar es que el gasto en i nversion fisica se
incrementd en 11.9% real, a fin de impulsar la reactivacion de la actividad econdmica y

la creacion de empleos.
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En cuanto a la clasificacion funcional, hubo un incremento del 3.7% real anual de gasto
en desarrollo social, que represento casi dos terceras partes de todo el gasto publico
programable. Destacan incrementos del 8.7 y 5.7% real anual en el gasto en salud y
proteccion social, respectivamente, en atencién a los efectos de la pandemia del
COVID -19 sobre el sistema sanitario y sobr e el bienestar de las familias mexicanas.

Por su parte, el gasto no programable ascendio a 6.7% del PIB (mayor en 0.3 pp respecto

a lo registrado el afio anterior) . Hubo un menor pago de participaciones a entidades
federativas que se compensé con recursos del Fondo de Estabilizacion de los Ingresos

de las Entidades Federa tivas (FEIEF) por 35.3 mmp Yy la potencializacién del mismo
fondo por 41.2 mmp

Los distintos balances publicos derivados de estas cifras de ingreso y gasto, muestran

el compromiso del Gobier no de México con la responsabilidad fiscal, como pilar de la
estabilidad econémica, asi como una capacidad de pago del servicio de la deuda con
recursos propios. Al cierre de 2020, el balance primario, definido como la diferencia
entre los ingresos presupu  estarios y los gastos distintos al costo financiero, mostré un
superavit de 0.1% del PIB, menor al previsto en el programa de 0.7% del PIB.
Adicionalmente, el balance publico alcanzé un déficit de 2.9% del PIB, superior al
proyectado originalmente de 2.1%  del PIB .

En este marco, los Requerimientos Financieros del Sector Publico (RFSP), la medida

mas amplia de balance del Sector Publico Federal, registraron un déficit del 3.9%, mayor

al previsto en el Paquete Econdémico 2020 en razén del uso de activos financ ieros del
Gobierno Federal para evitar incurrir en endeudamiento adicional o en recortes de

gasto. Como resultado, el Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector
Publico (SHRFSP), la definicion mas amplia de la deuda del Sector Publico , Se ubicé al
final del ejercicio en 52. 3% del PIB .

Finalmente, al cierre de 2020 | a posicion fiscal de México destaca frente a  la de otros
paises. Con informacion del Monitor Fiscal del FMI de octubre de 2020 , México registré
un déficit de gobierno general de 5.8% del PIB para 2020, que se compara
favorablemente con el promedio de economias emergentes y de ingresos medios de

10.7% del PIB. Para el pais, esto implica un nivel de endeudamiento como porcentaje

del PIB que no pone en riesgo la estabilidad ni la re cuperacion econdmica , al no
incrementar el costo financiero y evitar el pago de interés adicionales que presionen el
presupuesto en los préximos afios.
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PERSPECTIVAS 2021y 2022

I1.1. Panorama econdmico

La actividad econdémica, el empleo y el bienestar se recuper an paulatinamente en
México y el mundo, mientras continta el combate a la pandemia de | COVID-19. El
rapido desarrollo e inicio de la estrategia de vacuna cidn contra la enfermedad, y los
esfuerzos sostenidos de gobiernos y bancos centrales del mundo para mitigar los
impactos de esta Ultima, respaldan la expectativa de una reactivaciéon en 2021 mas
acelerada que la prevista.

En México, la recuperacion econémica ha evolucionado conforme a las proyecciones
presentadas en septiembre de 2020 con una mejoria mas pronunciada en los sectores
que menos dependen del contacto social o que se han adaptado mas rapidamente al
contexto. En el cuarto trimestre de 2020 el Producto Interno Bruto (PIB) de las
actividades primarias lleg6 a 104.9% de su nivel de un afio prev io, mientras que el de las
secundarias alcanzé un 96.8% y el de las terciarias un 94.8%, con cifras ajustadas por
estacionalidad

El avance en el programa de vacunacion beneficiara a las actividades mas rezagadas,

en particular las actividades presenciales y de mayor contacto personal |, las cuales se
prevé que tendrd n una recuperacion aceleraday contribuira n de manera importante a
la economia en 2021 .Destaca el sector de transportes, correos y almacenamiento con

un porcentaje de 5.6% del PIB y que, al cuarto trimestre de 2020, presenta una
recuperacion de solo 85.5%. Sumado a los sectores de alojamiento, preparacion de
alimentos, esparcimiento cultural, deportivo y otros servicios, estos sectores tienen en

su conjunto un peso mayor al 9.0% del PIB y al cuarto trimestre presentan una
recuperacion de 78.6%. Por otro lado, la agricultura, la mineria, y la fabricacién de
derivados del petroleo y el carb6n son sectores que desde el tercer trimestre de 2020

se han venido recuperado de manera acelerada. En particular , €l sector minero y la
agricultura podrian tener un mayor dinamismo en 2021 debido a los aumentos en la
demanda de insumos industriales y por los mayores precios de materias primas.

Las cifras de empleo proveen otra perspectiva sobre como la recuperacion esta siendo
determinada por la capacidad de los sectores de reabrir de manera segura. De los 2. 7
millones de empleos que quedaban por recobrar a febrero de 2021, respecto a los que

habia un afio antes, el  76.2% provenia del sector terciario. Conforme avanc e el programa
de vacunacion, se espera una mejora notable del mercado laboral que, aunado a un

flujo de remesas resiliente seguira apoyando el consumo privado de la poblacién. Cabe

resaltar que si bien, en 2020 la mayor parte del crecimiento del consumo pr ovino de
productos mas que de servicios, en 2021 se espera que el consumo de servicios se
recupere una vez que las restricciones oficiales o voluntarias vayan cediendo.
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La estimacion de crecimiento para 2021 considera que el gasto en consumo e inversion
continuard de manera inercial con una recuperacion de sus niveles pre -pandemiay una
convergencia a sus tasas de crecimiento de largo plazo. Adicionalmente, se espera que

el sector externo, en particular el sector de manufacturas, tenga un crecimiento establ e
y en linea con la actividad econémica de nuestros socios comerciales.

Asimismo, la aceleracion esperada en la recuperacion de EE.UU., nuestro principal socio
comercial, apuntalada por su propio proceso de vacunacion y por el paquete de
estimulos fiscal es aprobado el 10 de marzo, por 1.9 billones de délares le dard un impulso
adicional en México a diversos sectores que tienen un vinculo estrecho con el comercio
exterior como el agropecuario, la agroindustria y las manufacturas. Este efecto se vera

catali zado por la entrada en vigor en julio del afio pasado del T -MEC, que refuerza la
integracion regional y promueve la inversion.

Bajo este contexto, se revisaron al alza las estimaciones de crecimiento para 2021 y 2022

con respecto a las previstas en los CGPE 2021, publicados en septiembre de 2020. Para
efectos de las estimaciones de finanzas publicas se utiliza un crecimiento puntual de

5.3%, centrado en el intervalo de 4.3 a 6.3% para 2021; y para 2022, un crecimiento de

3.6% con un intervalo de 2.6 a 4.6%.

La previsibn de crecimiento para 2021 se encuentra en linea con el esperado por
algunos especialistas del sector privado y de organismos internacionales. Por ejemplo,
los crecimientos publicados por el Banco de México, el FMIy la OCDE son 4.8, 4.3y 4.5%,
respectivamente. En la encuesta Citibanamex con fecha 22 de marzo de 2021, con 28
participantes del sector financiero, la mediana de los prondésticos anticipa un
crecimiento de 4.5% con un rango que va de 3.0 a 6.0% para 2021 y un crecimiento de
2.7% con unrango de 2.0 a 4.1% para 2022.

Con respecto a las variables econdmicas utilizadas en el marco macroeconémico
destacan las perspectivas al alza en el sector petrolero en 2021. Al cierre del afio, se
espera un precio promedio de la mezcla mexicana de export acion de 55.0 dpb, mayor
al precio aprobado por el H. Congreso de la Union en el Paquete Econdémico para este

afo, de 42.1 dpb. Al 25 de marzo el precio de la mezcla mexicana se ubicé en 57.13dpb .

El nuevo nivel estimado  se apoya en la mejoria sostenida observada desde septiembre
del afio pasado, resultado principalmente de los mejores prondsticos para la demanda

global, la aceleracibn del consumo de combustibles en China, la estabilidad y
cumplimiento de los acuerdos alcanzados por la OPEP+ y los recortes adicionales a la
produccion implementados por Arabia Saudita. El prond@stico también toma en cuenta

el riesgo que representan potenciales cierres de actividades durante el afio en paises
relevantes para la demanda mundial, o posibles desacuerdos dentro de la OPEP+ que
lleven a nuevos episodios de guerras de precios.
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Para 2022 se estima que el precio promedio de la mezcla mexicana sea de 53.1 dpb,

precio mayor a los 50.7 dpb , precio maximo que se obtiene utilizando la metodologia
especificada en el articulo 3 1 de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria (véase Anexo V), y el cual se encuentra en niveles cercanos al precio
implicito en las cotizaciones de los mercados de futuros que, con base en las referenc ias
de WTI, muestra un precio promedio para la mezcla mexicana alrededor de 53.0 dpb.

Se prevé que la plataforma de produccion de petroleo promedie 1,794 mbd durante
2021. Esta estimacion considera un efecto mas persistente que lo anticipado de los
ajustes al gasto realizados por las empresas petroleras en 2020 sobre la produccion de
los primeros meses de este afio. Para 2022, se estima una mayor plaforma promedio de
1,867 mbd debido al aumento en la inversién en exploracion y extraccion por parte de
Pemex, particularmente en los nuevos desarrollos en aguas someras y areas terrestres,
traerd consigo un aumento en el numero de barriles producidos; esto se vera
complementado por los avances de las empresas privadas en sus Planes de Desarrollo
para la Extraccién

Con respecto a la inflacion, aunque se han observado algunas presiones a la inflacion

del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) provenientes de los precios de las
mercancias alimenticias, productos agropecuarios y energéticos, se prevé que sean
transitorias y la inflacion cierre dentro del rango de variabilidad del Banco de México,

en 3.8%. Para finales de 2022, se estima que la inflacion se ubique en 3.0%. Ademas, se

usa un tipo de cambio nominal al cierre de 2021 de 20.2 pesos por délar y de 20.4 pesos
por délar para 2022. Asimismo, se estima que durante 2021 y 2022 la tasa de interés
nominal se mantenga en un promedio de 4.0%, derivado de la prevision de la politica
monetaria que seguira el Banco de México y las expectativas de inflacion que se han
anclado en los niveles actuales, asi como por el reflejo de los comunicados, informes y
proyecciones del Banco de México.

Finalmente, se estima que la cuenta corriente de la balanza de pagos registre en 2021
un déficit de 0.4y 0.7% del PIB para 202 1y 2022, respectivamente.

El entorno macroecondmico previsto para 2021 y 2022 se encuentra sujeto a diversos
riesgos, particularmente en el contexto actual. Entre los eventos que pueden generar
un entorno mas favorable se encuentran:

1 Elcumplimiento del p  rograma de vacunacion antes de lo esperado.

1 Una recuperaciébn mas acelerada de la actividad econémica, el turismo y las
cadenas de valor a nivel mundial derivado del éxito de otros paises para vacunar
a su poblacién y contener  la pandemia de COVID -19.

i Mayor fortalecimiento del mercado interno, principalmente del gasto de
consumo, como resultado del incremento en las transferencias de los programas
sociales, una mayor inclusion financiera y acceso al crédito, asi como mayores
ingresos de remesas.
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1 Un diferimie nto de los aumentos de tasas y una menor incertidumbre sobre el
panorama econémico y el tiempo de reaccion de la politica monetaria por parte
de los bancos centrales de economias avanzadas. Para el caso de México, esto se
traduciria en una politica acomoda ticia mas duradera por parte del Banco de
México, en linea con los demds paises emergentes, sin que esto comprometa la
estabilidad de precios en el mediano plazo o la credibilidad del Banco de México.

Dentro de los riesgos a la baja destacan los siguientes

1 Un rebrote de la pandemia, mutaciéon del virus o retrasos en el programa de
vacunacion que impliquen regresar a periodos prolongados de confinamiento o
el retraso para inocular a la mayoria de la poblacién y lograr una inmunidad de
rebafo.

I Afectaciones no previstas a la capacidad productiva y un retraso en la
normalizacion de la inversion, la apertura de empresas o del mercado laboral que
tenga efectos mas duraderos e impida una recuperacién acelerada de los niveles
pre -pandemia.

1 Un sobrecalentamiento de | a economia estadounidense que lleve a la Reserva
Federal a tomar una politica monetaria mas restrictiva antes de lo anticipado y
con una velocidad y magnitudes mayores a las previstas por analistas y
descontadas por el mercado.

1 Reducciones en el precio int ernacional del petréleo ante un agravamiento de las
tensiones geopoliticas, conflictos politicos, o una ruptura permanente en los
canales de negociacion y acuerdos entre miembros de la OPEP+ y sus aliados.

[I.2. Finanzas publicas 2021

La estimacion de las finanz as publicas para el cierre de 2021considera la actualizaci 6n
al marco macroeconomico presentada en la seccion Il.1. Se considera una tasa de
crecimiento puntual del PIB de 5.3%real, una plataforma de produccion de 1794.0 mbd
y un tipo de cambio promedio de 2 0.1pesos por dolar, asi como un precio del petréleo
promedio de 55.0 dpb y una tasa de interés nominal promedio de 4.0%.

En su conjunto, la actualizacién del marco macroeconémico , la informacién observada
sobre las finanzas publicas a febrero vy las sensibilidades fiscales, arrojan una evolucion
ordenada del ingreso y el gasto que permitird cumplir con las metas fiscal es para el
ejercicio fiscal en 2021.

En particular, para el cierre del afio se estima un nivel de los RFSP de 3.3% del PIB
(menor en 0. 6 pp del PIB con respecto al nivel observado en 2020 y en 0.1pp del PIB
con respecto al monto previsto originalmente para 2021), lo que permit ira disminuir el
SHRFSP en 2021 a 51.8% del PIB vy colocarlo en una senda decreciente a partir de
entonces, consistente con la trayectoria presentada en el Paquete Econ6mico  para
2021. Ademaés, se anticipa un  déficit de 0.7% del PIB en el balance publico , al excluir la
inver sién de hasta 2.2% del PIB del Gobierno Federal y de las Empresas Productivas del
Estado , monto que se mantiene constante en términos reales respecto al aprobado en
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2020 . Al incluir esta inversion, se estima un déficit publico de 2. 8% del PIB, igual al
establecido en el Paquete Econémico aprobado por el H. Congreso de la Unién.

La recuperacién estimada para 2021 en los ingresos presupuestarios ordinarios
permit ird continuar con el proceso de reactivacion de la economia, asi como disminuir
la deuda para evitar comprometer los recursos de generaciones futuras.

Se anticipa que los ingresos presupuestarios seran superiores en 174.3 mmp a los
previstos en la LIF 2021 Esto se explica, fundamentalmente, por la r eactivacion mas
temprana Yy de mayor alcance de lo previsto, y debido a que los ingresos tributarios al
cierre de 2020 fueron mayores en 106.7 mmp que los usados en las estimacio nes del
Paguete Econémico 2021. Dado lo anterior, s e estima que dicho rubro termine el afio

con un incre mento de 68.7 con respecto a lo aprobado en la LIF 2021.

La cifra incluye el efecto de mayores estimulos al IEPS aplicable a combustibles,
asociados a la mejoria en el precio del petréleo y que tienen como objetivo proteger el
poder adquisitivo de la pobl  acién. Adicionalmente, esta amparada en el fortalecimiento

del marco tributario  realizado desde 2019 para optimizar la recaudacion sin aumentar
los impuestos ni crear nuevos, a fin de otorgar certidumbre en la materia. Por altimo,

toma en cuenta que entre 2016 y 2020 el 18.7% de la recaudacion tributaria se ha
concentrado en los meses de marzo y abril, por lo que las cifras de los primeros meses

del afio tienden a serv  olatiles y no reflejan adecuadamente el comportamiento que se
puede prever para todo el pe  riodo.

Los ingresos petroleros del sector publico también se revisan al alza en 91.8 mmp.
Ademas de incorporar el efecto del mayor precio de petréleo que mas que compensa

la menor produccién de crudo, la estimacién y su distribucion entre Pemex y el
Gobier no Federal incluye un apoyo de este Gltimo a la empresa por 170 mmp. Este se
compone del beneficio fiscal por 73.3 mmp, que entré en vigor el 19 de febrero y se
aplicara durante todo el afio, asi como una capitalizacion de 96.7 mmp destinada a

cubrir el pag o de amortizaciones de 2021, de la cual se entregaron 32.0 mmp en febrero.

El apoyo forma parte de la estrategia multianual iniciada en 2019 para reducir
estructuralmente las elevadas cargas fiscal y de deuda de una empresa estratégica y
rentable, a fin de permitirle invertir y generar mas recursos en el futuro, al tiempo que
el Gobierno Federal fortalece otras fuentes de ingresos y preserva la salud de las
finanzas publicas.

En 2019 los ingresos de Pemex antes de intereses, impuestos, depreciacion y
amortizaciones (EBITDA, por sus siglas en inglés) representaron el 13.3% de los ingresos,
rentabilidad similar a la de empresas como Shell (15.5%) o Exxon (10.7%), con cifras de
Bloomberg. Sin embargo, la deuda como porcentaje de los ingresos ascendi6 a 14 9%
para Pemex, mientras que fue 28 y 21% para Shell y Exxon, respectivamente. Por su

parte, la carga fiscal de Pemex ascendio a 184% del EBITDA, mientras que para Shell y

Exxon fue de solo 17 y 19%, respectivamente.

La ayuda significa también una inversion altamente redituable de corto, mediano y
largo plazo para el Estado mexicano, al fortalecer la posicion financiera de un activo
clave para las finanzas del sector publico y para la estabilidad macroeconémica, y al
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liberar recursos para inversion que redun da en mayor produccion de hidrocarburos y
petroliferos. Por cada peso de apoyo otorgado a Pemex en 2019 y 2020, el Gobierno
Federal recibié de Pemex 4.8 y 3.5 pesos en distintas contribuciones, respectivamente.

Finalmente, el robustecimiento en curso de lo s ingresos tributarios , los mayores
ingresos no tributarios por 16.2 mmp generados por las dependencias y que tienen por

ley destino especifico, y la normalizacién de las condiciones en el sector petrolero a nivel
mundial brindan espacio para el otorgamien to del apoyo, sin presionar las  finanzas ni
la deuda publica.

Debe aclararse que el crecimiento previsto en los ingresos de Pemex, por 83.2 mmp,
considera el efecto sobre las ventas de combustibles de una recuperacion de la
movilidad mas lenta que la usad a en las proyecciones del Paguete Econdmico 2021.
Esto se deriva del impacto particularmente pronunciado que la pandemia ha tenido
sobre el sector aeronautico, asi como a la aceleracion de cambios en practicas laborales,
comercio y entretenimiento que hat raido la pandemia e implican que la gente pase
mas tiempo en sus hogares, los cuales no se revertiran incluso con la vacunacion.

En cuanto al gasto neto, se estima un incremento de 174 .3 mmp. El gasto programable
se increment ara en 173.4 mmp, como resultad o de las ampliaciones sustentadas en los
ingresos excedentes de acuerdo con lo establecido en la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria ( LFPRH). Por lo que respecta al gasto no programable, se
prevé un monto superior en 0.9 mmp al aprobado para 20 2], resultado de mayores

participaciones a las entidades federativas en 18.9 mmp, debido a una recaudacion
superior a la prevista y en linea con la recuperacion econémica ; un menor pago de
Adefas por 12.1mmp, resultado de actualizar el monto estim ado al momento de

elaborar el Paquete Economico 20 21 con el dato de los diferimientos de pagos
efectivamente registrados al cierre de 20 20;y un menor costo financiero en 5.9 mmp :
asociado a menores tasas de interés y a un tipo de cambio mas apreciado al p revisto
originalmente
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Requerimientos financieros del sector publico, 2021

(% del PIB)
Aprobado */ Estimado Dif.
I. Déficit publico 2.9 2.8 0.0
Déficit publico (sin inversion) S 0.7 0.7 0.0
A. Ingresos presupuestarios 22.2 22.6 0.4
Petroleros 3.7 4.1 0.3
No petroleros 18.4 185 0.1
Tributarios 14.1 14.3 0.1
No tributarios 0.8 0.9 0.1
Organismos y empresas 3.5 3.4 0.0
B. Gasto neto presupuestario 25.0 25.5 0.4
Programable pagado 18.3 18.8 0.5
No programable 6.7 6.6 -0.1
Costo financiero 2.9 2.8 -0.1
Participaciones 3.7 3.7 0.0
Adefas y otros 0.1 0.1 0.0
C. Déficit no presupuestario 0.0 0.0 0.0
Il. Ajustes 0.5 0.5 0.0
Requerimientos financieros por
PIDIREGAS 0.0 0.0 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.1 0.1 0.0
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 2 -0.1 -0.1 0.0
Adecuaciones a registros presupuestarios 0.4 0.4 0.0
IIl. RESP (I1+11) 34 3.3 0.0
*/ Se considara el PIB nominal estimado en los CGPE para 2021.
1/ Excluye hasta el 2.2% del PIB de la inversion fisica del Gobierno Federal y las Empresas

Productivas del Estado, de acuerdo con el art. 1 de la LIF 2021.

2/ Incluye Fondo Nacional de Infraestru
Fuente: SHCP

ctura.

35



HACIENDA

A continuacién se presenta la actualizacion
relevantes para el seguim iento de las fina nzas publicas .

para 20 21de los 12 indicadores fiscales mas

Resumen de Indicadores sobre la Evolucion de las Finanzas Pulblicas

% del PIB Variacion % real Y
2021 2021 respecto 2020
2020 2020 P
Original  Estimado Original  Estimado

1. Ingresos presupuestarios 23.1 22.2 22.6 -3.8 0.3 3.2
2. Ingresos tributarios 14.4 14.1 14.3 1.1 2.3 4.0
3. Ingresos tributarios sin IEPS de 13.1 12.7 13.0 15 1.2 4.1

combustibles
4. Gasto neto total sin erogaciones en 14.6 13.8 13.9 2.3 -1.5 0.1

inversiones financieras, pago de pensiones,

participaciones y costo  financiero
5. Gasto neto total sin erogaciones en 17.6 16.7 16.7 1.8 -0.9 0.2

inversiones financieras, pago de pensiones y

participaciones
6. Gasto neto total sin erogaciones en 25.3 24.6 24.7 1.1 15 2.4

inversiones financieras
7. Gasto neto total 25.9 25.0 255 0.5 0.9 3.3
8. Gasto corriente estructural 10.7 10.0 9.9 2.1 -3.0 -3.3
9. Balance primario 0.1 0.0 0.0 -88.5 -81.1 -99.2
10. RFSP -3.9 -34 -3.3 52.9 -9.2 -9.5
11. SHRFSP 52.3 53.7 51.4 7.9 7.3 35
12. Deuda publica 52.0 52.4 51.0 5.9 5.3 3.1

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
1/ Deflactado con el deflactor del PIB.
Fuente: SHCP.
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DE PRESUPUESTO Y RESPONSABILIDAD HACENDARIA

[1.3. Finanzas publicas 2022

En 2022 se reafirmara la politica de responsabilidad fiscal que ha caracterizado a la
Administracién, y que tiene como objetivo reducir la deuda como porcentaje del PIB y

liberar recursos que actualmente se usan para Su servicio, y destinarlos a reducir la s
desigualdades regionales y entre grupos de la poblacion, impulsar el desarrollo y la
actividad econémica y mejorar el bienestar.

La estimacion de finanzas publicas para 202 2 considera el marco macroeconémico
presentado en la seccion 1.1, en el cual d estacan las siguiente s variables: i) un
crecimiento econdémico puntual de 3.6% real; ii) un tipo de cambio promedio de 2 0.3
pesos por dolar; iii) una tasa de interés nominal promedio de 4.0% (Cetes 28 dias); iv) un
precio promedio del petréleo de 53.1dpb, y v) una plataforma de produccion de
petroleo promedio de 1,867mbd.

En este sentido, se propone un balance primario de 0.4% del PIB, una disminucion en

el déficit presupuestario de 2.9 a 2.4% del PIB y una reduccién en los RFSP de 3.3a2.9%
del PIB. Esto contribuira a reducir el SHRFSP a 51.1% del PIB al cierre de 2022 y
mantenerlo en una trayectoria descendente , con base en las proyecciones de las
princi pales variables macroeconémicas.

Se estima que en 202 2 los ingreso s presupuestarios sean m ayores en 321.2mmp en
pesos de 2022 respecto al monto previsto en la LIF 2021, resultado de las siguientes
variaciones en sus componentes:

1 Mayores ingresos petroleros en 95.1 mmp debido, fundamentalmente, al
aumento en el precio de | petroleo.

9 Mayores ingresos tributarios en 260.6 mmp por efecto de la mayor base al cierre
de 2020 , la actividad econémica y mayores ingresos propios de las entidades
paraestatales distintas de Pemex en 4.8 mmp.

1 Menores ingresos no tributarios del Gobiern o Federal en 39.3 mmp.

La meta de un déficit en el balance publico de 2.4% del PIB'y los ingresos estimados
implican que el gasto neto total pagado para 2021 aumente en  237.4 mmp en pesos de
2022, con respecto al monto aprobado en el PEF 2021, es decir, un crecimiento real de
3.7%. En sus componentes, se estima que:

i EIl gasto no programable aumente 97.0 mmp debido, fundamentalmente, a
mayores participaciones derivadas del aumento en la recaudacion f ederal
participable.

1 El gasto progra mable pagado se incremente en 140 4 mmp respecto a lo
aprobado en 2021 ( 3.0% real).

LE| déficit p Ublico de 2.4% del PIB en 202 2 implica una disminucién del déficit con respecto al aprobado para 20 21 en
pesos constantes, de  83.8 mmp.
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Variacion del gasto programable pagado en 2022 con respecto a 2021
(Millones de pesos de 2022)
2021 2021
Aprobado Estimado

I. Variacion de los ingresos presupuestarios 321,206 141,247

Ingresos petroleros 95,072 267

Ingresos tributarios no petroleros 260,633 189,723

Ingresos de organismos y empresas distintas de Pemex 4,811 7,277

Ingresos no tributarios -39,310 -56,020
1. Variacion del gasto no programable 96,965 96,021
IIl. Disminucidn del déficit presupuestario para 2022 83,836 83,836
IV. Variacion del gasto programable pagado (I -11-111) 140,406 -38,610
Nota: Las sumas parciales y diferencias pueden no coincidir debido al redondeo.

Fuente: SHCP.

Requerimientos Financieros del Sector P Ublico, 2021 -2022
(Porcentaje del PIB)
2021 . .
Estimado 2022 Diferencia
1. Déficit publico 2.8 2.4 -0.4
1. Ajustes 0.5 0.5 0.0
Requerimientos financieros por PIDIREGAS 0.0 0.0 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.1 0.1 0.0
Programa de deudores 0.0 -0.1 -0.1
Banca de desarrollo y fondos de fomento 14 -0.1 0.0 0.1
Adecuaciones a los registros presupuestarios 0.4 0.4 0.0
l1l. RFSP (1+11) 33 29 -0.5

Nota: Las sumas parciales y diferencias pueden no coincidir debido al redondeo.
1/Incluye Fondo Nacional de Infraestructura.
Fuente: SHCP.
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Déficit Presupuestario
(Por ciento del PIB)

Déficit presupuestario  sin inversion
(Por ciento del PIB)
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Sensibilidad de las finanzas publicas

A continuacién se presentanlos  efectos estimados sobre las finanzas publicas para 202 2
respecto a cambios en las principales variables macroeconémicas: crecimiento

economico, inflacion, tasa de interés y precio del petréleo. Dich as estimaciones son
indica tiv as debido a que se refieren a los efectos aislados de cada uno de los factores y
no consideran la interaccién que existe entre los mismos y otros factores que inciden

sobre los ingresos presupuestarios y la deuda.

9 El resultado de una variacion en la plataforma petrolera de 50 mbd sobre los
ingresos petroleros esde  13.0mmp, equivalente a  0.05% del PIB.

1 El efecto neto de la variacion de un ddlar en el promedio anual del precio del
petroleo sobre los ingresos petroleros del secto r publico es de 13.4 mmp,
equivalente a 0.05% del PIB estimado para 2022

1 Una tasa de crecimiento real de la economia mayor en medio punto porcentual
implica una variacién en los ingresos tributarios no petroleros de 19.6 mmp,
equivalente a 0.07 % del PIB.

9 Elresultado de una variacion de 100 puntos base de la tasa de interés nominal
sobre el costo financiero del sector publico (deuda tradicional y componente real
de la deuda del IPAB) es de  23.5mmp, equivalente a  0.09 % del PIB.

1 El efecto neto sobre el balan  ce publico derivado de una apreciacion en el tipo de

cambio de 20 centavos es de -6.5 mmp, equivalente a -0.02% del PIB,
considerando el efecto de los ingresos petroleros y el costo financiero del sector
publico.

1 El aumento de una variacion de 100 puntos b  ase de inflacion sobre el costo
financiero del sectorptblico VvV Qer ane DAN Ker CD4 ke A®resde ORAN? DA
mmp, equivalente a  0.0% del PIB.

Efecto en los ingresos y gastos publicos para 2022
(Por ciento del PIB)

% del
PIB

1. Variacién en los ingresos por cambio en la plataforma de produccién de crudo de 50 mbd 0.05

2. Variacion en los ingresos por cambio de un ddlar adicional en el precio del petréleo 0.05

3. Variacion en ingresos tributarios por cambio de medio punto real de crecimiento econémico 0.07

4. Variacion en el costo financiero por cambio de 100 puntos base en la tasa de interés (interna y 0.09

externa)

5. Variacion por apreciacion en el tipo de cambio de 20 centavos -0.02
Ingresos petroleros -0.03
Costo financiero 0.01

6. Variacion en el costo financiero por cambio de 1% en la inflacién */ 0.00

*/ Se refiere al efecto sobre el costo de los Udibonos y deuda en Udis.
Fuente: SHCP.
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Anexo | . Marco M acroeconomico 2021  -2022 e/
2021 2022

Producto Interno Bruto

Crecimiento % real ( rango) [4.3,6.3] [2.6,4.6]

Puntual 5.3 3.6

Nominal (miles de millones de pesos, puntual)* / 25,257.9 27,026.0

Deflactor del PIB (variacion anual, % promedio) 3.7 3.2
Inflacion (%)

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

Fin de periodo 20.2 20.4

Promedio 20.4 20.3
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)

Nominal fin de periodo 3.8 4.3

Nominal promedio 4.0 4.0

Real acumulada 0.2 1.
Cuenta Corriente

Millones de doélares -5,395 -8,774

% del PIB -0.4 -0.7
Variables de apoyo:
PIB de los Estados Unidos

Crecimiento % real 6.1 4.0
Produccion Industrial de los Estados Unidos

Crecimiento % real 6.6 4.1
Inflacién de los Estados Unidos (%)

Promedio 2.4 22
Tasa de interés internacional

Libor 3 meses (promedio) 0.2 0.3

FED Funds Rate (promedio) 0.1 0.1
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (délares / barril) 55.0 53.1

Plataforma de produccién crudo total (mbd) 1,794 1,867

Plataforma de exportacion de crudo (mbd) 1097 996
Gas natural

Precio promedio (ddlares/ MMBtu) 3.2 2.7

e/ Estimado.

* Corresponde al escenario de crecimiento puntual planteado para las

Fuente: SHCP.
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Anexo Il . Estimacion de finanzas publicas para 20 21
Estimacion de las finanzas publicas para 2021
Millones de pesos corrientes % del PIB
Aprobado */ Estimado Dif. Apr.*/ Est. Dif.
@) 2 (2-1) 3 “4) (4-3)
RFSP -842,406.3 -842,406.3 0.0 -34 -3.3 0.0
Balance publico -718,193.4 -718,193.4 0.0 -2.9 -2.8 0.0
Balance publico sin inversion -175,084.7 -175,084.7 0.0 -0.7 -0.7 0.0
Ingresos presupuestarios 5,538,946.6 5,713,264.7 174,318.1 22.2 22.6 0.4
Petroleros 936,765.4 1,028,599.1 91,833.7 3.7 4.1 0.3
Gobierno Federal 343,096.0 351,772.3 8,676.3 1.4 1.4 0.0
Propios de Pemex 593,669.4 676,826.9 83,157.5 2.4 2.7 0.3
No petroleros 4,602,181.2 4,684,665.6 82,484.4 18.4 185 0.1
Gobierno Federal 3,737,122.8  3,821,995.9 84,873.1 15.0 15.1 0.2
Tributarios 3,532,974.1 3,601,661.3 68,687.2 14.1 14.3 0.1
No tributarios 204,148.7 220,334.6 16,185.9 0.8 0.9 0.1
Organismos y empresas 865,058.4 862,669.7 -2,388.7 3.5 34 0.0
Gasto neto presupuestario 6,257,140.0 6,431,458.1 174,318.1 25.0 25.5 0.4
Programable pagado 4,579,742.7 4,753,146.6 173,403.9 18.3 18.8 0.5
No programable 1,677,397.3 1,678,311.5 914.2 6.7 6.6 -0.1
Costo financiero 723,898.5 717,961.9 -5,936.6 2.9 2.8 -0.1
Participaciones 921,402.6 940,349.7 18,947.0 3.7 3.7 0.0
Adefas 32,096.2 20,000.0 -12,096.2 0.1 0.1 0.0
Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Balance primario 6,205.1 268.5 -5,936.6 0.0 0.0 0.0

*/ Se considara el PIB nominal estimado en los CGPE para 2021.
1/ Excluye hasta el 2.2% del PIB de la inversion fisica del Gobierno Federal y las
acuerdo con el art. 1 de la LIF 2021.

Fuente: SHCP.
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