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Propdsito del Reporte Mensual sobre Actividad Econémica y Finanzas Publicas

El Instituto Belisario Dominguez, como drgano especializado encargado de realizar
investigaciones estratégicas sobre el desarrollo nacional, tiene dentro de sus funciones la
elaboracidon de analisis de coyuntura en los campos de competencia del Senado de la
Republica.

Lo anterior estara sujeto a los principios de relevancia, objetividad, imparcialidad, oportunidad
y eficiencia que rigen el trabajo del Instituto.

En este contexto, una de las funciones de la Direccion General de Finanzas es realizar analisis,
estudios e investigaciones sobre la composicién y el comportamiento del ingreso, gasto,
inversién, deuda y financiamiento publicos en el ambito hacendario federal y local.

En cumplimiento de esta responsabilidad, se elabora un andlisis relevante, objetivo, imparcial,
oportuno y eficiente de la evolucién de la economia y las finanzas publicas federales y locales
al cierre del mes referido. El fin de este andlisis es contribuir a la toma de decisiones
legislativas del Senado y apoyar en el ejercicio de sus facultades de supervision y control.

El presente documento abarca en su primera seccion un analisis agregado del desempefio de
los principales indicadores macroeconémicos durante el mes de referencia. La segunda seccion
estudia el comportamiento de las finanzas publicas federales al cierre del mes referido. La
tercera seccidn aborda la evolucion de las finanzas publicas de las entidades federativas con
base en la dultima informaciéon disponible. Finalmente, se lleva a cabo un anadlisis de
documentos institucionales que abordan el desempefio de la economia nacional e
internacional.
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En esta seccidén se analiza la evolucidn reciente del Producto Interno Bruto (PIB), de algunas de las principales variables que
inciden en su comportamiento, asi como de indicadores de tendencia de corto y mediano plazo del desempefio de la economia.

1. Crecimiento Econédmico

(Variacién porcentual real) CRECIMIENTO ECONOMICO
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*Datos desestacionalizados. 2014 fueron revisadas y ajustadas con el propdsito de incluir
T= trimestre. informacion estadistica mas reciente. En este sentido:
Fuente: INEGI. L, .
o Para 2013, la variacion real anual del PIB se ajusto a 1.4%,
2. Proyecciones de Crecimiento Econémico para 2014 cifra superior al 1.1% reportado previamente.
(Porcentajes)
Original Aluste  cambio o1 + Durante el afio, las proyecciones de crecimiento emitidas en
Enero 2014 Diciembre 2014 enero por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP),
el Banco de México (Banxico), organismos internacionales e
SHCP 3.9% 2.1—2.6% ¥ 3242% instituciones privadas se han ajustado a la baja.
Banco de México 3.0-40%  2.0—25% ¥ z040% o Los agentes mencionados coinciden en que tras la
aprobacién de las reformas estructurales por parte del
Banco Mundial 3.4% 2.3% $ 3.5% Congreso de la Unidn, la economia podria alcanzar
EMI 3.0% 2 4% 3 3.5% mayores tasas de crecimiento en el mediano plazo.
o La SHCP cuenta con una nueva mecdnica de divulgacion
BBVA 3.1% 2.1% $ 3.5% o e )
de prondsticos de crecimiento a través de rangos.
Banamex 3.8% 2.20% ‘ 3.4% - El rango de crecimiento esperado para 2014 es de 2.1%
a 2.6% del PIB, menor al 2.7% previo.

Fuente: SHCP.
o En su Informe Trimestral (julio-septiembre 2014), Banxico

3. Expectativas de Crecimiento Anual con Base en CGPE-15 define los siguientes riesgos para el crecimiento del PIB
(Variacion porcentual real anual) en México:
Expectativas - Crecimiento econdmico mundial menor al previsto,

Reduccidnala
expectativa [
original

|

particularmente de Estados Unidos;

- Caida en los precios del petréleo o en la produccion que
afectaria las cuentas externas y las finanzas publicas;

- Incertidumbre en los mercados internacionales;

- Incertidumbre por los acontecimientos sociales
recientes que pudiera afectar la actividad econémica.

3.9

e Para 2015, el pronéstico de la SHCP, con base en CGPE-2015,
estima un crecimiento real de 3.7% del PIB. Con la nueva
metodologia, el prondstico oscila en un rango entre 3.2% a

0,
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 4.2%.
Obs.= Observado Ajus.= Ajustado. e Para el periodo 2017-2020, la SHCP proyecta una tasa de
Fuentes: INEGI y SHCP. crecimiento real anual de 5.2% del PIB.
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4. Inversion Fija Bruta INVERSION
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5. Asegurados al IMSS
(Millones de trabajadores) e De acuerdo con el IMSS, para noviembre, el nimero de
= Eventuales Permanentes i asegurados fue de 17,475,077 trabajadores, de los cuales,
"
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=~ O
1713 i J eventuales.
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Fuente: IMSS. Desocupada representd el 4.5% de la Poblacién
6. Poblacién Desocupada y Tasa de Informalidad Laboral Econdmicamente Activa, nivel similar al 4.5% observado
(Porcentaje) durante el mismo mes de 2013.
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B poblacion Desocupada (% de la Poblacién Econdmicamente Activa) . . .y
-====-=-- Tasa de Informalidad Laboral (% de la Poblacién Ocupada, eje derecho) hd A partlr de nOVIembre, |OS datos de OCUpaCIOﬂ y empleo
Fuente: INEGI. publicados por el INEGI se basan en la poblacién de 15 afios y
7. Inflacién mas. Previamente, estos datos se calculaban con base en la
(Variacién porcentual anual) poblacion de 14 afios y mas.
4.50 + £
INFLACION
4.00 + . i . .
e De acuerdo con el INEGI, en noviembre, el Indice Nacional de
350 + Precios al Consumidor (INPC) registré un incremento anual
« . . .
11 5 9 9 2 N de 4.17%, cifra superior al 3.62% observado en el mismo
3.00 + < - H 3 , ~ . .
8 & 5 2 @ E 11 s periodo del afio anterior. Con respecto al mes anterior, el
o " A ’ . ya . .
250 + N indice mostré un crecimiento de 0.18%.
2.00 i 5 & & & 85 5 B 8 8 1 & e Para el cierre de este afio, Banxico estima una inflacidén
R A A R T cercana al 4.0%.
sétizziizesss
Fuente: INEGI.
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8. Tasas de Interés

(Porcentaje)
45 -
4.0 1 338
3.5
3.5 , 3.3
\\ TIE 28 dias
®e ’..n - GheD esap a»pa -
° ° °
. 33 Secemecm’ N Tasa Objetivo 3.0
..Ooo..-"....'.‘oo
Cetes 28 dias 2.8
2.5 . . . . .
™ <t < <t < <t <t <t < < < < <
o ) ) o = > c = o o = > o
5 5 & £ 8 § 2 2 2 8 8 &2 ©

Fuente: Banxico.

9. Crédito Total de la Banca Comercial
(Variacion porcentual real anual)

o (321 < < < < < < < < < < <
R e v r S v ST A N A Py
P - S T~ Y « B - S S
) = © o) © 3 60 o [
2z 6 § & s = g 2 = 2 & o =z
Fuente: Banxico.
10. Morosidad
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Fuente: CNBV.

NUMERO 6 / DICIEMBRE 2014

TASAS DE INTERES

De acuerdo con Banxico, en diciembre, la tasa de
rendimiento promedio de los Certificados de la Tesoreria
(Cetes) a 28 dias se ubicd en 2.8%, mientras que en el mismo
mes del afio pasado se ubicé en 3.3%.

Para diciembre, la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio
(TIE) a 28 dias se ubicé en un promedio de 3.3%, en tanto
qgue en el mismo mes de 2013 fue de 3.8%.

En diciembre, Banxico ratific6 su tasa de interés de
referencia en 3.0%, misma que ha mantenido desde el
pasado mes de junio.

CREDITO
Banca Comercial

De acuerdo con Banxico, en noviembre la cartera total de
crédito de la banca comercial se expandié a una tasa real
anual de 4.6%, crecimiento inferior al 6.4% presentado en
noviembre de 2013.

El comportamiento de los componentes fue el siguiente:

o El crédito al sector privado crecid 3.1%. Con las siguientes
variaciones sectoriales:
- Agropecuario -1.1%.
- Industrial -0.1%.
- Servicios y otras actividades +7.4%.
o Elcrédito sector financiero aumenté 8.0%.
o El crédito sector publico se expandié 15.3%.

Morosidad

De acuerdo con la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV), para octubre, la cartera vencida como porcentaje de
la cartera total se ubico en 3.05%, cifra inferior al 3.18% de
octubre de 2013.

La morosidad de los principales componentes se comportd
de la siguiente manera:

o 2.3% en la cartera total de créditos comerciales.
o 5.4% en la cartera total de consumo.
o 3.6% en la cartera total de vivienda.
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TENDENCIAS DE CORTO PLAZO
Indicador Global de Actividad Econdmica (IGAE)

De acuerdo con el INEGI, en octubre, el IGAE se ubicdé en
113.2 puntos, esto es, un avance de 0.59% respecto al mes
anterior. Las actividades de los sectores:

o Primario cayeron 2.09%.
o Secundario se expandieron 0.32%.
o Terciario crecieron 0.70%.

En

comparacidon con octubre de 2013, el crecimiento del

11. IGAE
(indice, 2008=100)
113.0 4
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111.0 ~
~ (12}
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Datos desestacionalizados.
Fuente: INEGI.
12. Sistema de indicadores ciclicos
Indicador Coincidente y Adelantado
(Diferencia en puntos base respecto al mes anterior)
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Datos desestacionalizados.
Fuente: INEGI.
13. Confianza del Consumidor
(indice, 2008=100)
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Datos desestacionalizados.

Fuente: INEGI.

IGAE fue de 2.5%.

Indicadores ciclicos

Para septiembre, el INEGI reporté que el indicador
Coincidente se localizd ligeramente por debajo de su
tendencia de largo plazo, al ubicarse en 99.9 puntos, sin
observar cambios respecto al mes anterior.

El indicador Adelantado se ubicd en octubre en 100.3 puntos,
es decir, por encima de su tendencia de largo plazo y 0.10
puntos base arriba del resultado reportado el mes anterior.

Este reporte presenta los indicadores ciclicos del INEGI ya
gue permiten estimar tendencias de evolucion econdmica.

o El Indicador Coincidente refleja el estado econdmico
actual basado en el IGAE, produccién industrial, ventas al
menudeo,  asegurados  permanentes  al IMSS,
desocupacion urbana e importaciones totales.

o El Indicador Adelantado anticipa la trayectoria del
Indicador  Coincidente, basado en empleo en
manufacturas, exportaciones no petroleras, indice de

Precios y Cotizaciones, tipo de cambio real y el indice
Standard&Poor’s 500 de Estados Unidos.

Confianza del consumidor

De acuerdo con el INEGI, durante noviembre, el indice de
Confianza del Consumidor (ICC) se ubicé en 94.9 puntos, lo
qgue implica un incremento mensual de 3.3%.

La Encuesta Nacional sobre Confianza del Consumidor reveld
que los consumidores perciben una mejoria en las
condiciones econdmicas de sus hogares, y muestran
optimismo respecto al futuro de las mismas. Ademas
presentan expectativas positivas en cuanto a la posibilidad
de efectuar compras de bienes duraderos. Adicionalmente,
perciben un deterioro de las condiciones de la economia
nacional, sin embargo esperan que esta tendencia se
revierta.
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14. Riesgo Pais COYUNTURA MACROECONOMICA
(EMBI+ de JP Morgan, puntos base)

Panorama Internacional

¢ Durante diciembre persistio la volatilidad en los mercados
internacionales, debido a la crisis financiera en Rusia, la
situacion politico-electoral en Grecia, la discrepancia entre
las posturas de politica monetaria de la Sistema de Reserva
Federal de los Estados Unidos (FED) y el Banco Central
Europeo, los signos de desaceleracién de la economia china,
la caida de los precios del petrdleo, el menor crecimiento en
las economias emergentes, asi como algunas tensiones
geopoliticas.

Jun-14
Jul-14
Dic-14

Dic-13
Ene-14
Feb-14
Mar-14
Abr-14
May-14
Sep-14
Oct-14
Nov-14

Ago-14

Dato calculado al dltimo dia reportado de cada mes. Ri Pai
Fuente: JP Morgan y SHCP. 1esgo Pals

15. Precios del Petréleo

o De acuerdo con el indice EMBI+ de JP Morgan, al cierre de
(Dolares por barril)

diciembre, el riesgo pais para México se ubicd en 182 puntos

uoo MO8 L base, esto es 11 puntos base por arriba del cierre de
1000 9§-L/‘~.—"‘\_"'--,' noviembre.
900 | 986 \\
\ o ElI EMBI+ mide los rendimientos de instrumentos de
80.0 - 0 )
oo | 3 deuda soberana que se emiten en mercados emergentes,
SO - BRENT  —mmev Wi Mescla \.'\".55 o y los compar'a con Io.s Bonqs del Tesoro Estadounidense.
w00 | \ g En este sentido, el diferencial entre ambos representa la
100 45.45 prima de riesgo que los paises emergentes pagan.
C ms s osTsoIoLogoToyosom . .
5 3 2 L LT EITLLRGEZOQ Precios del Petréleo
58 § & 233 2 > 2 40 28
Dato al cierre del ultimo dia reportado de cada mes. e Al cierre de diciembre, el precio de la Mezcla Mexicana de
Fuente: Infosel. Petrdleo alcanzd los 45.45 doélares por barril, lo que

16. Tipo de Cambio (FIX)

representa una caida de 54% respecto al cierre de diciembre
(Pesos por délar)

de 2013. El Brent se cotizd a 56.8 dodlares por barril y el West

145 | 14,51 Texas Intermediate (WTI) se vendié en 53.3 dodlares por
barril.
140
Tipo de Cambio
135 4 3.62 . .. .
e De acuerdo con Banxico, durante diciembre el Tipo de
130 4 7 13.20 — 13.24 Cambio (FIX) promedié 14.51 pesos por délar, lo que
’ representa una depreciacion de 11.6% respecto a diciembre

125 — T de 2013.

Dic-13
Ene-14
Feb-14
Mar-14
Abr-14
May-14
Jun-14

Jul-14

Ago-14
Sep-14
Oct-14
Nov-14
Dic-14

o El Tipo de Cambio FIX es fijado por Banxico basado en un
promedio de cotizaciones del mercado a mayoreo para
. operaciones liquidables el segundo dia habil bancario
17. Reservas Internacionales - s L ..
: ) i siguiente a su publicacion en el Diario Oficial de la
(Miles de millones de délares) -
e Federacion (DOF).

Promedio simple de cada mes.
Fuente: Banxico.

190.0 - Reservas Internacionales

1850 + e De acuerdo con Banxico, al 26 de diciembre, el saldo de las

reservas internacionales fue de 193 miles de millones de
ddlares, lo que implica una variacidon mensual de 0.2%
respecto al cierre de noviembre y un crecimiento acumulado
anual de 9.3% respecto al saldo de diciembre de 2013.

180.0

188.3
190.3
190.2

191.5
190.7
191.7
192.7
193.0

175.0

176.6
179.6
180.9
182.7
184.0

170.0

165.0

Dic-13
Ene-14
Feb-14
Mar-14
Jun-14
Jul-14
Dic-14

Abr-14
May-14
Ago-14
Sep-14
Oct-14
Nov-14

Dato al cierre del ultimo dia reportado de cada mes.
Fuente: Banxico.
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En esta seccion se presenta la evolucion reciente de los ingresos y gastos presupuestarios, asi como de los Saldos Histéricos de
los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP).

18. Ingreso Presupuestarios del Sector Publico
(Miles de millones de pesos corrientes)

Anuales Acumulados

3,800.4
3,289.6

| TN TS, 20 02 TR

CuentaPublica- LIF-2014 LIF-2015 Ene-Nov, 2013 Ene-Nov, 2014
2013

Fuentes: SHCP y LIF-2015.
19. Gasto Neto del Sector Publico
(Miles de millones de pesos corrientes)

Anuales Acumulados

CuentaPublica- PEF-2014 PEF-2015
2013

Ene-Nov, 2013 Ene-Nov, 2014

Ejercidos

Fuentes: SHCP y PEF-2015.
20. Saldo Histérico de los Requerimientos
Financieros del Sector Publico (SHRFSP)
(Porcentaje del PIB)

Expectativas

440 - CGPE-2015

42.0 +
40.0 ~
38.0 -

36.0
40.8
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36.4

32.0 - 343 344 350
32.9
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 Sep-14 2014 2015

Fuentes: SHCP y CGPE-2015.

INGRESOS

Para 2015, la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF) proyecta
ingresos presupuestarios por 4,022.1 miles de millones de
pesos, 1.9% mas en términos reales que la LIF-2014.

La LIF-2014 contempld ingresos presupuestarios por
3,816.7 miles de millones de pesos. De acuerdo con la
SHCP, durante el periodo de enero a noviembre, los
ingresos presupuestarios ascendieron a 3,543 miles de
millones de pesos, cifra 3.5% mayor en términos reales a la
recaudada durante el mismo periodo de 2013.

o En términos reales, los ingresos petroleros cayeron 3.5%
y los no petroleros aumentaron 7.1% respecto al periodo
de enero a noviembre del afio anterior.

o Dentro de los ingresos tributarios destacan aumentos de:
4.9% en ISR, 15.6% en IVAy 51.3% en IEPS.

o Para mas detalles ver Anexo 2.

GASTO

Para 2015, el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF)
estima un gasto neto de 4,694.7 miles de millones de pesos,
1.6% mas en términos reales que el PEF-2014.

El PEF-2014 contempld un gasto neto de 4,467.2 miles de
millones de pesos. De acuerdo con la SHCP, durante el
periodo de enero a noviembre el gasto neto ascendid a
4,020.1 miles de millones de pesos, 8.2% mas en términos
reales a lo ejercido en el mismo periodo de 2013.

o En términos reales, el gasto programable aumenté 9.2%
respecto al periodo enero-noviembre del afio anterior.

oDentro de los ramos administrativos destacan aumentos
de: 463.6% en Energia, 54.9% en Turismo, y 30.6% en
Comunicaciones y Transportes.

o Para mas detalles ver Anexos 3y 4.

SHRFSP

De acuerdo con la SHCP, a septiembre, los SHRFSP se
ubicaron en 40.8% del PIB.

En CGPE-2015 se estima que los SHRFSP alcanzaran 42.2%
del PIB para el cierre de 2014 y llegardn a 43.3% en 2015.

Los SHRFSP son la medida mas amplia de la deuda del
sector publico e incluyen: deuda del sector publico,
obligaciones del Instituto de Proteccion del Ahorro
Bancario, del programa de apoyo a deudores, de los
proyectos de infraestructura productiva de largo plazo, del
Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas
Concesionadas, y el cambio en la situacidén patrimonial de
los institutos de fomento.
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En esta seccidn se presenta el comportamiento de las Participaciones Federales (Ramo 28), las Aportaciones Federales (Ramo
33) y las Obligaciones Financieras de las entidades federativas con base en la tltima informacidn publicada por la SHCP.

21. Participaciones Federales (Ramo 28) PARTICIPACIONES FEDERALES (RAMO 28)
(Miles de millones de pesos a precios corrientes)
Anuales ! Acumulados e Para 2015, el PEF estima Participaciones por 607.1 miles de
millones de pesos, 1.6% mas en términos reales que en el
PEF-2014.

e El PEF-2014 presupuesté Participaciones Federales por
577.6 miles de millones de pesos. De acuerdo con la SHCP,
entre enero y noviembre se han pagado Participaciones
Federales por 538.8 miles de millones de pesos. Este monto
representa:

o 93.3% del total presupuestado en el PEF-2014.
1.9% mas de lo programado para este periodo.
o 5.9% mds en términos reales que lo pagado en el

o

Pagado 2013 PEF-2014 PEF-2015 : Ene-Nov, 2013 Ene-Nov, 2014
; Pagadas mismo periodo de 2013.
Fuentes: SHCP y PPEF-2015. o Ver detalles por entidad federativa en Anexo 5.
22. Aportaciones Federales (Ramo 33)
(Miles de millones de pesos a precios corrientes) APORTACIONES FEDERALES (RAMO 33)
Anuales Acumulados

e El PEF-2015 estima Aportaciones Federales 638.2 miles de
millones de pesos, 4.1% mas en términos reales que en el
PEF-2014.

e El PEF-2014 presupuestd Aportaciones Federales por 592.7
miles de millones de pesos. De acuerdo con la SHCP, entre
enero y noviembre se han pagado Aportaciones Federales
por 557.3 miles de millones de pesos. Este monto
representa:

o 94% del total presupuestado en el PEF-2014.

Pagado 2013 PEF-2014 PEF-2015 Ene-Nov, 2013 Ene-Nov, 2014 o 2‘4% ma’s de |o programado para este perlodo_
Pagadas o 3.1% mds en términos reales que lo pagado en el
Fuentes: SHCP y PPEF-2015. mismo periodo de 2013.

o Ver detalles por entidad federativa en Anexo 6.
23. Obligaciones Financieras de

Entidades Federativas y Municipios

(Miles de millones de pesos a precios corrientes) OBLIGACIONES FINANCIERAS
Miles de MDP 90% % de Participaciones
jgg ] 86% - 90| e A septiembre, las obligaciones financieras de las entidades
291 | 84% 85% L g5 federativas, municipios y sus organismos sumaron 489.9
489 - | s0 miles de millones de pesos. Esta cifra es 0.3 miles de
jg; 1 . millones de pesos superior al saldo de junio.
483 - 4896 489.9 e Las obligaciones financieras, como porcentaje de las
481 4 70 participaciones, se ubicaron en 85%, lo cual es menor al
2;3 | a8z 481.1 - 65 90% del cierre de 2013, y al 86% presentado en junio.
475 . . . 60 o Ver detalles por entidad federativa en Anexo 7.
Dic-2013 Mar-2014 Jun-2014 sep-14 o Estas obligaciones financieras son registrados ante la SHCP
Saldos de Obligaciones Financieras (de acuerdo a los articulos 9 y 51 de la Ley de Coordinacién
—®— % de Participaciones Presupuestadas (eje derecho) Fiscal), e incluyen las obligaciones financieras respaldadas
*Incluye las obligaciones financieras de los gobiernos estatales y sus con participaciones, aportaciones e ingresos propios de los

organismos, asi como de los gobiernos municipales y sus organismos.
Fuente: SHCP.
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El Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé el 7 de noviembre el documento Consulta del Articulo IV de 2014
sobre el desempeno de la economia mexicana. Los principales puntos abordados en el documento son las
proyecciones de crecimiento del PIB, un analisis sobre los riesgos internos y externos para el crecimiento de la
economia, asi como un analisis de las politicas monetaria y fiscal.

El FMI estima que el crecimiento del PIB en 2014 y 2015 serd de 2.4% y 3.5% respectivamente, mientras que la
inflacién serd cercana a los objetivos del Banco de México. Estas proyecciones se basan en que las exportaciones
a Estados Unidos han favorecido a la produccion manufacturera y al empleo. El sector de la construccién ha
comenzado a recuperarse y seguird fortaleciéndose como consecuencia de la expansion del gasto publico en
infraestructura y los cambios en las politicas de préstamo del Infonavit. Ademds, se espera un crecimiento en el
consumo derivado de un incremento en la demanda laboral impulsado por la reactivacion de la economia.

En el mediano plazo las reformas estructurales podrian generar un crecimiento del PIB entre 3.5% y 4.0%. Este
impulso a la economia seria consecuencia de la apertura a la inversion privada en el sector energético, una mayor
competencia en la economia y menores fricciones en el mercado laboral. En particular, el FMI pronostica que para
el periodo de 2016 a 2019, la reforma energética permitird un crecimiento adicional anual de 0.6 puntos
porcentuales del PIB, mientras que la reforma financiera podrd aportar un crecimiento adicional anual entre 0.07
y 0.16 puntos porcentuales y la reforma en telecomunicaciones podra afiadir un crecimiento adicional anual entre
0.08 y 0.16 puntos porcentuales del PIB.

El FMI considera que los principales riesgos externos para el crecimiento en el corto plazo son la volatilidad de
flujos de capital causada por la incertidumbre con respecto a la politica monetaria de Estados Unidos, el
estancamiento de la zona Euro y Japoén, la desaceleracion del crecimiento en economias emergentes, asi como la
existencia de tensiones geopoliticas. Entre los principales riesgos internos se encuentra la recuperacion de la
confianza de los consumidores y de la demanda interna; y en el mediano plazo, la efectividad que pueda tener la
implementacion de las reformas estructurales.

En el caso de la politica monetaria, el FMI menciona que la inflacion en el ultimo trimestre de 2014 se ha
mantenido estable a pesar de las presiones derivadas de los incrementos en los precios de la gasolina y la
depreciacion del tipo de cambio real y nominal. La expectativa para 2015 es que la inflacion baje a 3%, como
consecuencia de la disipacién de los efectos de la reforma fiscal y a un menor aumento en el precio de la gasolina.
Sin embargo, el Fondo sefiala que la holgura con la que cuenta la economia mexicana disminuira con la
reactivacion de la economia, y que un eventual aumento en el salario minimo podria presionar los precios a la
alza.

Respecto a la politica fiscal, el FMI concuerda con la decision de reducir el déficit en una proporcion menor a lo
proyectado en el paquete econdmico anterior, debido a la caida temporal de los ingresos petroleros. Sin
embargo, sugirié no aplazar el proceso de consolidacion del marco fiscal.

e El FMI reconoce que la reforma fiscal ha sido efectiva en fortalecer la recaudacion de impuestos y generar
incentivos para que las pequefias empresas se integren al mercado formal. Ademas, ha fortalecido el marco
fiscal estableciendo los Requerimientos Financieros del Sector Publico como ancla a la politica fiscal e
implementando una regla de balance estructural que restrinja el crecimiento del gasto corriente estructural al
crecimiento potencial del producto a partir de 2017. Finalmente, la creacién del Fondo Mexicano del Petréleo
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para la Estabilizacion y el Desarrollo (FMPED) permitira una mayor estabilidad en los ingresos petroleros para
propodsitos presupuestarios, ademas de que asegurara el ahorro futuro de los excedentes petroleros.

e El FMI recomienda que el marco fiscal siga consolidandose a través del fortalecimiento del proceso de
aprobacion y ejecucion del presupuesto para establecer limites mas estrictos al gasto y evitar la
subpresupuestacion. Ademds de la evaluacién independiente de la politica fiscal y la estimacion del
crecimiento del producto potencial por un grupo independiente de expertos.

e En el caso de los estados y municipios, el FMI concuerda en que se debe reforzar el monitoreo y control de las
haciendas subnacionales, sugiriendo que los resultados de la armonizacion contable sean auditados,
consolidados y publicos. Ademas de que se adopte un marco fiscal que restrinja los déficits de los gobiernos
subnacionales en linea con la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH). Finalmente,
sugiere que el sistema de pensiones de los estados se reforme para reducir los pasivos contingentes actuales.

Respecto al sistema financiero, el FMI menciona que la banca de desarrollo ha desempefiado un papel mas activo
en la prestacién de servicios financieros. En este sentido, se debe cuidar la calidad del crédito, evitar entrar en
competencia con la banca comercial y que los préstamos otorgados a los gobiernos locales se enfoquen a
proyectos con objetivos claros de desarrollo.

Posteriormente a la publicaciéon de este documento, el 26 de noviembre de 2014, en FMI aprobd una linea de
crédito flexible de aproximadamente 70 mil millones de ddlares, vigente durante dos afios. Esta linea de crédito
brinda acceso amplio e inmediato a los recursos pactados sin condiciones continuas.
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Anexo 1. Indicador Trimestral de Actividad Economica Estatal

24. indice Trimestral de Actividad Econémica Estatal

(indice de volumen fisico 2008 = 100)

Serie desestacionalizada

Variacion %

2013/T2 2013/13 2013/T4 2014/T1 2014/T2
Entidad federativa Anual ¥/
((E/D)-1)*100 (Series Originales)

Aguascalientes 114.7 116.2 115.7 123.2 126.6 2.7 8.6
Baja California 105.0 104.8 104.2 103.4 103.4 0.0 1.3
Baja California Sur 111.4 112.0 113.4 112.6 110.1 2.2 1.4
Campeche 82.6 83.0 82.0 81.0 80.4 -0.7 0.4
Coahuila 113.7 115.2 116.6 116.7 116.9 0.2 3.1
Colima 110.3 109.9 111.7 115.0 110.1 -4.2 0.0
Chiapas 108.6 108.9 112.1 112.4 113.0 0.5 1.1
Chihuahua 107.5 108.2 108.7 109.0 110.5 1.3 2.9
Distrito Federal 108.3 109.2 109.7 109.8 111.2 1.3 0.8
Durango 104.4 106.1 106.7 107.1 110.5 3.1 4.2
Guanajuato 114.0 119.5 120.2 119.0 121.3 1.9 5.1
Guerrero 106.6 106.4 106.4 108.1 1111 2.7 4.3
Hidalgo 110.5 109.6 109.8 111.7 114.2 2.2 3.4
Jalisco 110.7 111.5 112.4 111.0 114.9 3.5 2.2
México 114.5 114.4 114.5 115.1 115.6 0.5 1.0
Michoacan 104.9 106.3 104.8 111.8 109.4 21 a1
Morelos 117.6 116.9 116.4 115.5 115.6 0.1 -1.6
Nayarit 107.8 107.1 106.3 108.5 111.6 2.8 3.7
Nuevo Ledn 113.4 113.1 114.3 114.8 118.2 2.9 3.3
Oaxaca 112.2 114.2 111.9 113.7 115.6 1.7 3.0
Puebla 114.6 112.7 113.3 113.7 114.9 1.0 1.2
Querétaro 120.5 121.0 119.2 123.8 125.9 1.7 4.6
Quintana Roo 112.1 112.5 114.5 113.2 115.9 2.4 3.5
San Luis Potosi 116.0 114.2 113.7 114.8 114.9 0.1 -0.7
Sinaloa 102.1 101.7 100.3 101.4 103.4 2.0 1.5
Sonora 120.1 120.5 120.7 121.4 119.5 -1.6 0.8
Tabasco 112.0 114.3 116.9 116.9 117.5 0.5 25
Tamaulipas 104.2 104.2 105.1 105.1 104.8 -0.3 -0.1
Tlaxcala 109.4 109.9 107.8 109.2 108.9 -0.3 -0.4
Veracruz 110.0 110.9 109.2 109.6 110.9 1.2 0.2
Yucatan 109.2 109.8 111.0 111.1 109.7 -1.3 0.4
Zacatecas 118.2 122.7 122.4 123.6 125.0 1.1 5.7

*Se presenta la informacion desestacionalizada disponible en las series de Indicadores Econdmicos de Coyuntura del Banco de Informacion Econdmica del

INEGI.

1, . e ez N . e . , . . .

/ Para el calculo de la variacién anual se hace uso de las series originales, mismas que si se encuentran disponibles para el segundo trimestre del 2014.
T: trimestre.

Fuente: INEGI.
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Anexo 2. Ingreso Presupuestario del Sector Publico

25. Ingreso Presupuestario del Sector Publico
(Miles de millones de pesos a precios corrientes)

Enero-Noviembre

Concepto Variacién
Miles de millones de pesos Real
a precios corrientes (%)
Total 3,289.6 3,543.0 3.5
Petroleros 1,095.7 1,099.4 -3.5
Pemex 383.7 375.0 -6.0
Gobierno Federal 711.9 724.3 -2.2
Derechos a los hidrocarburos 792.1 739.2 -10.3
Aprovechamiento sobre rendimientos excedentes 0 0 .
IEPS -83.3 -19.4 -
Impuesto a los rendimientos petroleros 3.1 45 41.7
No petroleros 2,193.9 2,443.7 7.1
Gobierno Federal 1,664.6 1,852.8 7.0
Tributarios 1,494.1 1,651.4 6.3
ISR-IETU-IDE ¥/ 857.3 869.7 -2.5
ISR 818.6 893.3 4.9
IETu Y 43.7 -11.8 -
IDE -5.0 -11.8 -
Impuesto al valor agregado 506.8 609.4 15.6
Produccién y servicios 72.2 113.6 51.3
Importaciones 26.8 30.8 10.3
Otros impuestos 24 31.0 28.0 -13.2
No tributarios 170.5 201.3 13.5
Derechos 42.8 43.2 2.9
Aprovechamientos 120.0 153.0 22.6
Otros 7.7 5.1 -36.3
Organismos y empresas 3 529.3 590.9 7.3
CFE 281.7 329.8 12.6
LFC 0.0 0.0 -
IMSS 210.5 220.0 0.5
ISSSTE 37.1 41.1 6.4
Otros 0.0 0.0 S

Vg 1ETU y el IDE se derogaron a partir de enero de 2014.
x Incluye los impuestos sobre tenencia o uso de vehiculos, sobre automaviles nuevos, exportaciones, no

&4 Excluye subsidios y transferencias del Gobierno Federal a las entidades bajo control presupuestario directo y las
aportaciones del Gobierno Federal al ISSSTE.

n.s.: No significativo.
Fuente: SHCP
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Anexo 3. Gasto Neto del Sector Publico Presupuestario

26. Gasto Neto del Sector Publico Presupuestario.
(Miles de millones de pesos a precios corrientes)

Enero-Noviembre

Concepto Variacion
Miles de millones de pesos a Real
precios corrientes (%)
Total 3,571.0 4,020.1 8.2
Programable Y 2,853.5 3,239.8 9.2
Corriente 2,180.3 2,425.4 6.9
Servicios personales 859.8 911.1 1.9
Directos 482.3 510.6 1.8
Indirectos 377.5 400.5 2.0
Otros gastos de operacion 835.8 924.6 6.4
Materiales y suministros 240.3 215.6 -13.8
Servicios generales 559.9 638.9 9.7
Otras erogaciones 355 70.2 90.0
Subsidios y transferencias 484.7 589.6 16.9
Capital 673.2 814.5 16.3
Inversién fisica 637.3 766.5 15.6
Directo 384.7 476.8 19.2
Indirecto 252.6 289.7 10.3
Otros gastos de capital 35.9 48.0 28.4
Directo 23.4 42.2 73.4
Indirecto 12.5 5.8 -55.5
No programable 717.6 780.3 45
Costo financiero 208.5 225.3 3.9
Participaciones 489.0 538.8 5.9
Adefas y otros 20.1 16.1 -23.1

Y Con el fin de no doble contabilizar el ingreso y el gasto publico se excluyen las operaciones compensadas
que son aquellas transacciones que representan un ingreso para las entidades bajo control presupuestario
directo y un gasto para el Gobierno Federal (subsidios, transferencias y aportaciones al ISSSTE).

Fuente: SHCP
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Anexo 4. Gasto Programable Pagado del Sector Publico

27. Gasto Programable Pagado del Sector Publico.
(Miles de millones de pesos a precios corrientes)

Enero-Noviembre

Concepto Variacién
Miles de millones de pesos Real
a precios corrientes (%)
Total"/ 2,853.5 3,239.8 9.2
Gobierno Federal?” 1,953.7 2,277.0 12.1
Entes auténomos 72.7 82.3 8.8
Administracién Publica Centralizada 1,881.0 2,194.7 12.2
Ramos administrativos 850.9 1,040.4 17.6
Presidencia de la Republica 25 3.1 16.8
Gobernacién®/ 473 67.0 36.1
Relaciones Exteriores 6.5 7.8 15.6
Hacienda y Crédito Publico 36.0 38.8 3.6
Defensa Nacional 52.0 54.6 0.9
Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacion 69.6 80.3 10.9
Comunicaciones y Transportes 72.3 98.3 30.6
Economia 17.8 19.5 5.2
Educacién Publica 231.0 264.2 10.0
Salud 99.7 109.4 5.5
Marina 20.5 24.4 14.7
Trabajo y Previsién Social 3.8 43 8.9
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano® 20.0 233 11.9
Medio Ambiente y Recursos Naturales 49.0 59.0 15.8
Procuraduria General de la Republica 11.7 12.1 -1.1
Energia 6.3 37.0 463.6
Desarrollo Social 74.5 97.9 26.4
Turismo 4.6 7.5 54.9
Superacién de la Pobreza 0.0 0.0 -
Funcion Pblica® 1.2 13 9.2
Tribunales Agrarios 0.8 0.8 4.1
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 0.1 0.1 13
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia 23.6 29.7 21.3
Ramos generales 1,030.1 1,154.2 7.7
Entidades bajo control presupuestario directo 1,280.2 1,383.8 3.9
Pemex 419.1 488.0 11.9
Resto de entidades 861.1 895.8 0.0
(-) Subsidios, transferencias y aportaciones al ISSSTE 380.4 420.9 6.4

Y Con el fin de no doble contabilizar el ingreso y el gasto publico se excluyen las operaciones compensadas que son aquellas

transacciones que representan un ingreso para las entidades bajo control presupuestario directo y un gasto para el Gobierno Federal
Yg gasto programable del Gobierno Federal corresponde a las Cuentas por Liquidar Certificadas (CLC) y los acuerdos de ministracion
de fondos pagados por la caja de la Tesoreria de la Federacion. Por lo tanto, puede diferir del gasto ejercido, el cual se mide sobre las

¥ partir de 2013 y conforme a la modificaciones a la Ley Organica de la Administracion Publica Federal, la Secretaria de
Gobernacidn absorbe las funciones, los recursos humanos, financieros y materiales del Ramo 36 Seguridad Publica, por lo que para
fines de comparacion de 2001 a 2012 también se incluyen los recursos ejercidos por el Ramo 36 Seguridad Publica (DOF 02-01-2013).

“Enla Ley Organica de la Administracion Publica Federal, se dispuso la transformacion de la Secretaria de la Reforma Agraria en la
Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano (DOF 02-01-2013).

% De acuerdo a las modificaciones a la Ley Organica de la Administracion Publica Federal, la Secretaria de la Funcion Publica
desaparece y transfiere sus atribuciones al érgano constitucional auténomo anticorrupcién (DOF 02-01-2013), que se propone crear.
n.s.: No significativo.

Fuente: SHCP.
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Anexo 5. Evolucion de las Participaciones Federales por Entidad Federativa (Ramo 28)

28. Participaciones Federales (Ramo 28)
(Millones de pesos a precios corrientes)

Pagadas Presupuestadas”

Variacion Real Pagadas/Presupuestadas
Entidad federativa mm 2013 - 2014 2014

Miles de millones de pesos a s de millones de pesos a
precios corrientes precios corrientes
((B/A)-1)*100 (B/C)*100
Total 488,995.3 538,831.7 5.9 528,996.9 101.9
Aguascalientes 5,425.9 5,901.2 4.6 5,844.5 101.0
Baja California 13,573.5 15,059.5 6.7 15,034.6 100.2
Baja California Sur 3,286.2 3,576.7 4.6 3,521.8 101.6
Campeche 6,355.7 6,445.2 -2.5 6,209.8 103.8
Coahuila 11,568.5 12,873.9 7.0 12,739.2 101.1
Colima 3,403.7 3,635.2 2.7 3,630.7 100.1
Chiapas 19,787.1 21,680.9 5.3 21,152.5 102.5
Chihuahua 14,120.3 15,953.9 8.6 15,564.7 102.5
Distrito Federal 53,934.9 58,491.9 43 57,705.7 101.4
Durango 6,447.1 7,101.9 5.9 6,924.7 102.6
Guanajuato 19,920.3 22,317.3 7.7 21,645.2 103.1
Guerrero 11,301.6 12,780.5 8.7 12,176.0 105.0
Hidalgo 10,019.6 10,672.4 2.4 10,462.3 102.0
Jalisco 30,874.5 34,302.8 6.8 33,183.2 103.4
México 61,715.0 69,453.8 8.2 68,144.8 101.9
Michoacan 15,667.1 17,020.0 4.4 16,738.5 101.7
Morelos 6,836.1 7,642.0 7.5 7,390.6 103.4
Nayarit 4,902.0 5,416.7 6.2 5,288.2 102.4
Nuevo Ledn 21,960.6 24,681.4 8.1 23,486.8 105.1
Oaxaca 13,244.0 14,961.1 8.6 14,397.3 103.9
Puebla 21,252.9 23,5134 6.4 23,080.6 101.9
Querétaro 8,403.2 9,224.0 5.5 8,799.3 104.8
Quintana Roo 6,339.8 6,970.4 5.7 6,806.6 102.4
San Luis Potosi 9,740.0 10,640.3 5.0 10,677.8 99.6
Sinaloa 11,862.2 13,629.5 10.5 13,100.3 104.0
Sonora 14,558.4 15,800.9 4.3 15,300.7 103.3
Tabasco 17,806.2 18,088.4 -2.3 18,115.3 99.9
Tamaulipas 15,462.9 17,180.6 6.8 16,775.1 102.4
Tlaxcala 5,015.4 5,625.7 7.8 5,416.9 103.9
Veracruz 29,173.4 31,828.1 4.9 31,518.9 101.0
Yucatan 8,338.7 9,303.5 7.3 9,144.7 101.7
Zacatecas 6,698.8 7,058.4 13 7,040.9 100.2

Ve incluye en el total 1,978.7 millones de pesos no distribuibles geograficamente.
Fuente: SHCP.
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Anexo 6. Evolucion de las Aportaciones Federales por Entidad Federativa (Ramo 33)

29. Aportaciones Federales (Ramo 33)
(Millones de pesos a precios corrientes)

Pagadas Presupuestadasl/

Variacion Real Pagadas/Presupuestadas
ntidad federatva | 203 | 2014 | oomzzsa | s |

Miles de millones de pesos a % Miles de millones de pesos a
precios corrientes precios corrientes

((B/A)-1)*100 (B/C)*100
Total 519,573.7 557,316.6 3.1 544,201.6 102.4
Aguascalientes 5,901.1 6,302.2 2.7 5,781.0 109.0
Baja California 13,257.0 14,237.4 3.3 13,261.6 107.4
Baja California Sur 3,987.0 4,347.6 4.8 3,829.3 113.5
Campeche 5,624.6 5,954.6 1.8 5,505.0 108.2
Coahuila 11,353.2 12,468.6 5.6 11,571.9 107.7
Colima 3,943.1 4,342.1 5.9 3,941.4 110.2
Chiapas 31,931.1 34,094.5 2.7 32,576.5 104.7
Chihuahua 14,511.1 15,485.2 2.6 14,384.2 107.7
Distrito Federal®’ 39,786.8 41,814.4 1.0 41,935.2 99.7
Durango 9,504.5 9,987.7 1.0 9,293.5 107.5
Guanajuato 21,674.9 23,184.2 2.8 21,933.3 105.7
Guerrero 23,296.0 25,321.9 4.5 23,957.2 105.7
Hidalgo 14,375.6 15,452.9 3.3 14,450.9 106.9
Jalisco 26,760.4 28,562.3 2.6 27,077.6 105.5
México 53,644.9 58,140.9 4.2 55,598.3 104.6
Michoacan 20,575.7 21,959.7 2.6 20,649.7 106.3
Morelos 7,694.6 8,597.4 7.4 7,986.3 107.7
Nayarit 6,633.7 7,052.8 2.2 6,501.4 108.5
Nuevo Ledn 16,503.7 17,638.8 2.8 16,521.0 106.8
Oaxaca 25,902.7 27,479.4 2.0 25,812.4 106.5
Puebla 24,982.7 28,050.7 7.9 26,580.0 105.5
Querétaro 7,848.3 8,407.0 3.0 7,773.2 108.2
Quintana Roo 6,548.9 6,922.2 1.6 6,260.3 110.6
San Luis Potosi 13,545.3 14,295.0 1.5 13,404.8 106.6
Sinaloa 12,638.0 13,370.6 1.7 12,440.7 107.5
Sonora 11,646.4 12,433.5 2.6 11,510.4 108.0
Tabasco 10,992.1 11,728.8 2.6 10,975.1 106.9
Tamaulipas 14,405.8 15,515.8 3.5 14,517.9 106.9
Tlaxcala 6,257.6 6,675.4 2.6 6,178.4 108.0
Veracruz 35,757.0 38,012.1 2.2 35,791.0 106.2
Yucatan 9,269.1 9,857.8 2.2 9,219.5 106.9
Zacatecas 8,820.8 9,623.0 4.9 8,996.8 107.0

Y E| total considera 17,985.8 millones de pesos no distribuibles geograficamente.
Y se incluye el Ramo 25 para el Distrito Federal.
Fuente: SHCP.
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Anexo 7. Evolucidn de las Obligaciones Financieras por Entidad Federativa

30. Obligaciones Financieras de Entidades Federativas y Municipios”
(Millones de pesos a precios corrientes)

Saldos Totales Variacion Nominal Obligaciones financieras /

Diciembre 2013 Septiembre 2014 Porcentual Participaciones presupuestadas
Entidad federativa

Miles de millones de pesos a precios corrientes (%)

((B/A)-1)*100 Septiembre 2014
Total 482,807 489,877 7070 1.5 85.1
Aguascalientes 3,258 3,119 -139 -4.3 48.9
Baja California 13,456 15,197 1741 12.9 92.6
Baja California Sur 2,484 2,392 -92 -3.7 62.2
Campeche 998 1,328 329 33.0 19.5
Coahuila 35,544 35,036 -508 -1.4 251.9
Colima 2,778 2,738 -40 -1.4 69.1
Chiapas 20,826 20,118 -709 -3.4 87.1
Chihuahua 41,768 41,771 3 0.0 245.9
Distrito Federal 62,963 60,428 -2535 -4.0 95.8
Durango 4,953 4,874 -79 -1.6 64.5
Guanajuato 8,416 8,203 -214 -2.5 34.7
Guerrero 3,538 3,143 -396 -11.2 23.6
Hidalgo 4,043 4,060 17 0.4 35.5
Jalisco 26,945 26,175 -769 -2.9 72.2
México 39,622 39,010 -612 -1.5 52.4
Michoacan 15,532 16,000 468 3.0 87.6
Morelos 4,654 5,768 1114 23.9 71.4
Nayarit 6,455 6,438 -17 -0.3 111.6
Nuevo Ledn 51,912 58,300 6389 12.3 227.3
Oaxaca 10,155 8,300 -1854 -18.3 52.8
Puebla 8,808 8,625 -183 -2.1 34.2
Querétaro 1,767 1,681 -86 -4.8 17.5
Quintana Roo 17,763 18,481 718 4.0 248.8
San Luis Potosi 4,481 4,614 134 3.0 39.6
Sinaloa 7,752 7,593 -160 -2.1 53.1
Sonora 17,294 20,008 2714 15.7 119.9
Tabasco 4,665 4,535 -130 -2.8 22.9
Tamaulipas 10,733 11,973 1240 11.6 65.3
Tlaxcala - = s = 0.0
Veracruz 40,924 41,208 284 0.7 119.7
Yucatdn 2,479 2,459 -20 -0.8 24.7
Zacatecas 5,842 6,303 461 7.9 82.1

/ Incluye las Obligaciones financieras de los gobiernos estatales y sus organismos, asi como de los gobiernos municipales y sus organismos.

%/ | cifra se obtiene considerando las participaciones presupuestadas.
Estas Cifras son registradas ante la SHCP (de acuerdo con los articulos 9 y 51 de la Ley de Coordinacidn Fiscal), e incluyen: las obligaciones
financeras respaldadas con participaciones, aportaciones e ingresos propios de los gobiernos Estatales y Municipales y sus organismos.

Fuente: SHCP.
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Para informes sobre el presente documento, por favor comunicarse a la
Direccién General de Finanzas del Instituto Belisario Dominguez, al teléfono
(55) 5722-4800 extension 2097.
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