Que Aspectos Destacan
de la Politica Econdmica

para 2011

ENRIQUE NUNEZ BARBA

Ante la situacidon econdémica internacional y na-
cional que se prevé para el préximo afno, el eje-
cutivo federal propone una politica fiscal que
coadyuve con el fortalecimiento de las finanzas
publicas, considerando que las fuentes de ingre-
S0s sean sanas y estables.

Los Criterios Generales de Politica Econémica
tienen por objeto precisar las metas, acciones e
instrumentos que el Gobierno Federal conside-
ra aplicar en materia econémica durante 2011.
Asimismo, pretenden facilitar el analisis integral
de la Iniciativa de Ley de Ingresos y del Proyecto
de Presupuesto de Egresos de la Federacion de
2011, toda vez que estos criterios constituyen el
marco de referencia en el que se circunscriben
ambos documentos.
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El presente documento recoge los aspectos relevantes para las entidades federativas contenidos en
los CGPE, para lo cual dividiremos el mismo en los siguientes apartados:

«  Proyecciones de las variables macroeconémicas para el cierre 2010 y ejercicio 2011.

«  Evoluciéon y Estimacion de las Finanzas Publicas para 2010.

« Lineamientos de Politica Econdmica para 2011

«  Evolucién Econémica y de las Finanzas Publicas en el Mediano Plazo

El aumento del PIB en 2010 se estima a
una tasa anual de 4.5 %. Esta cifra es supe-
rior al incremento de 3.0% plasmado en los
CGPE10. Se estima un crecimiento del PIB
de 3.8% para 2011.

Con respecto a la inflaciéon se anticipa que
al cierre de 2010 la misma se ubique alrede-
dor de 5.0%, lo que implicaria un aumento
de 1.43% con respecto a 2009 (3.57%), ma-
yor también a la estimada en los CGPEQ9
(3.3%). Para 2011 se espera una inflacién de
3.0%

En relacion a la cuenta corriente de la ba-
lanza de pagos se prevé que registrard en
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2010 un déficit de 10,298.11 millones de dé-
lares, equivalente a 1.0% del PIBy para 2011
se estima un déficit de 13,216.5 millones
de délares, equivalente a 1.2% del PIB.

El Precio Promedio de Petrdoleo (Délares/
barril) estimado para el cierre 2010 seria
de 65.0 (en el programa econémico aproba-
do en 2010 se estimé en 59.0); para 2011 el
precio promedio de petréleo se estima que
seria de 63.0.

La plataforma de produccion de petré-
leo para 2011 se estima en 2 millones
576.9 miles de barriles diarios, que son
76.9 miles de barriles diarios por arriba de
la produccion estimada para 2010. Si bien
menor a la observada en 2009, la cual fue
de 2 millones 601 miles de barriles dia-
rios, el promedio observado en el periodo



En sintesis, se estima que para el cierre de 2010 la
evolucién de las finanzas publicas permanezca en
linea con el déficit aprobado equivalente a 2.7 por
ciento del PIB (0.7 por ciento del PIB sin considerar

la inversion de Pemex)

enero-julio de 2010 fue de 2 millones 590
miles de barriles diarios. En relacién a la
Plataforma de Exportacion Promedio
de Petroleo, se pronostica en 2010 en 1
millén 289 miles de barriles diarios (en el
programa econdémico aprobado en 2009
era de 1T milld6n108 miles de barriles dia-
rios), y para 2011 de 1 millon 149 miles
de barriles diarios.

Se estima un déficit presupuestario de
42.2 mil millones de pesos en 2010 equi-
valente a 0.70% del PIB, sin considerar
la inversiéon de Pemex. De esta manera, se
mantiene el estimulo contraciclico, si bien
en una trayectoria descendente acorde con

la recuperacion observada en la economiay
con el requerimiento de que el déficit publi-
co sea sostenible.

Como resultado de lo observado en el periodo
enero-julio y del marco macroeconémico esti-
mado para el cierre de 2010, se esperarian ingre-
s0s presupuestarios ligeramente superiores a los
estimados en la Ley de Ingresos de la Federaciéon
2010 (LIF2010) en 25.6 Mil millones de pesos (0.9
por ciento), como se puede apreciar en la grafica
siguiente:

INGRESOS PRESUPUESTARIOS
2010
(Miles de millones de pesos)
13.4 -10.8
23.0
LIF2010 Petroleros . Organismos y . Tributarios Estimado
empresas
Fuente: SHCP.
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Por su parte, el gasto neto total pagado del
sector publico para 2010 se estima en 24.3 por
ciento del PIB, nivel inferior en 3.0 por ciento
real al del ejercicio fiscal anterior. A su interior,
se prevé que el gasto no programable muestre
un aumento de 6.9 por ciento en términos reales

principalmente el crecimiento real de las parti-
cipaciones federales a las entidades federati-
vas de 9.4 por ciento en términos reales. Cabe
resaltar que el nivel estimado de las participacio-
nes para 2010 es el segundo mas elevado desde
1978, solamente superado por el registrado en

respecto a lo observado en 2009, el cual refleja  2008.
PARTICIPACIONES A ENTIDADES
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En sintesis, se estima que para el cierre de 2010
la evolucién de las finanzas publicas permanez-
ca en linea con el déficit aprobado equivalente a
2.7 por ciento del PIB (0.7 por ciento del PIB sin
considerar la inversion de Pemex).

Dicha agenda de reformas estructurales se
pretende implementar en el periodo 2010-
2012 misma que esta orientada a incremen-
tar el crecimiento econdmico, la creacién de
empleos y el abatimiento de la pobreza. Los
riesgos que permanecen en el entorno econé-
mico internacional representan un elemento
que refuerza la necesidad de avanzar en esa
agenda.

En particular, en noviembre de 2009 fue aproba-
da una Reforma Fiscal que, en conjunto con la
aprobada en el aiio 2007, en el mediano plazo

incrementara los ingresos tributarios del sector
publico en alrededor de 2.5 puntos porcentuales
del PIB, al considerar los efectos del ciclo econ6-
mico.

En el primer trimestre de 2010 fue presentada
una iniciativa de Reforma Laboral, la cual tiene
como objetivos principales facilitar el acceso al
mercado laboral, evitar la discriminacion y forta-
lecer la proteccién de los derechos de los traba-
jadores, fortalecer la procuracion e imparticién
de justicia en el dmbito del trabajo e incremen-
tar la transparencia sindical.

Durante los meses de julio y agosto del presente
ano concluyeron una serie de procesos de licita-
cién de espacio radioeléctrico y de fibra éptica
oscura que permitiran mejorar las condiciones
de competencia en el sector telecomunicacio-
nes y con ello reducir los precios e incrementar
la calidad de los servicios. Esto se complementa-
rd con la transicion acelerada para la migracién
a la televisiéon digital, anunciada en septiembre
de 2010.
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La politica de deuda para 2011 se orientara a
seguir fortaleciendo la estructura de la deuda
publica y fomentar un mayor desarrollo y eficiencia

en los mercados financieros locales

Por otra parte, en octubre del afio 2009 fue de-
cretada la extincion de LyFC, medida que impli-
ca un fortalecimiento de las finanzas publicas
y que permitira elevar la calidad del suministro
eléctrico en la region central del pais.

En relacidn al proceso de simplificacion regula-
toria, se busca reducir la carga regulatoria sobre
la actividad econdmica y mejorar la calidad de
los servicios del gobierno. En abril de 2010 el
Ejecutivo Federal presentd la iniciativa de Re-
forma a la Ley Federal de Competencia, a través
de la cual se busca elevar la competitividad de
la economia y reducir la pobreza y la desigual-
dad, misma que fue aprobada por la Cdmara de
Diputados y turnada a la Cdmara de Senadores.
En el mismo sentido, a lo largo del 2010 se ha
continuado avanzando en el proceso de simplifi-
cacion arancelaria.

Finalmente, en diciembre del afio pasado el Eje-
cutivo Federal presentd una iniciativa de Refor-
ma Politica orientada a incrementar la eficacia, la
rendicién de cuentas y la construccién de acuer-
dos por parte de todos los 6rdenes de gobierno,
con lo que se creard un marco institucional mas
conducente al crecimiento econémico.
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Las Unicas modificaciones al marco tributario
que se proponen para 2011, se dan en el con-
texto del proceso de simplificacion administra-
tiva emprendido por el Gobierno Federal y en el
marco de la estrategia de fortalecimiento fiscal
de Pemex, como a continuacion se sefiala:

1. Como parte de la simplificacion fiscal que
ha venido promoviendo el Gobierno Fede-
ral, se propone reformar la Ley Federal de
Derechos para derogar algunos cobros por
servicios que presta el Estado o por el uso
de bienes de dominio publico de la Federa-
cion.

2. Asimismo, se propone una modificacién
al régimen fiscal de Pemex para permitirle
a la paraestatal incluir la produccién incre-
mental de los campos considerados como
marginales (aquellos con altos costos de
produccidn, incluyendo, entre otros, los que
estan abandonados o en proceso de aban-
dono, asi como los que cuentan con yaci-
mientos de hidrocarburos extra pesados).
Esta propuesta tiene por objetivo que Pe-



mex se beneficie de un mayor limite en los
costos que pueden deducirse del pago de
derechos, asi como tener la posibilidad de
aplicar menores tasas impositivas cuando el
precio del petréleo se encuentra en niveles
moderados, para explotar rentablemente di-
chos campos. Al generar los incentivos para
que el organismo lleve a cabo las acciones
necesarias para incrementar su produccion
de hidrocarburos en los campos marginales,
las modificaciones redundaran en mayores
ingresos para el Estado. Por otro lado, la pro-
puesta de modificacion al régimen fiscal de
Pemex garantiza los niveles de recaudacion
vigentes, debido a que grava con el régimen
general la produccion que hoy se espera
pueda obtenerse en esos campos.

En materia de ejercicio del gasto publico el mis-
mo seguird desarrolldndose en un marco de
responsabilidad, austeridad, eficiencia y trans-
parencia en la conduccion de las finanzas publi-
cas, con la finalidad de hacer mas con menos y
hacerlo cada vez mejor.

En el Proyecto de Presupuesto de Egresos de
la Federacion para el ejercicio fiscal 2011, el

Ejecutivo Federal propone una politica de
gasto publico orientada, principalmente, a
fortalecer los siguientes tres aspectos funda-
mentales:

a) el crecimiento econémico y la generacion
de mas y mejores empleos,

b) el apoyo al desarrollo social, con particular
énfasis en educacién, salud y combate a la
pobreza, para mejorar las condiciones de
viday laigualdad de oportunidades para to-
dos los mexicanos, en especial de nuestros
ninos y jévenes;y

¢) las actividades en materia de seguridad pu-
blica y procuracién de justicia, con el fin de
avanzar en la lucha frontal contra el delito y
la delincuencia organizada.

Las acciones para el manejo de la deuda publi-
ca tienen como objetivo satisfacer las necesida-
des de financiamiento del Gobierno Federal al
menor costo posible manteniendo un nivel de
riesgo compatible con la sana evolucion de las
finanzas publicas y el desarrollo de los mercados
financieros.
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La politica de deuda para 2011 se orientard a
sequir fortaleciendo la estructura de la deuda
publica y fomentar un mayor desarrollo y efi-
ciencia en los mercados financieros locales. La
estrategia de endeudamiento para 2011 estara
dirigida a financiar la mayor parte del déficit del
Gobierno Federal en el mercado local de deuda,
implementando una estrategia que favorecera
la colocacion de instrumentos a largo plazo y el
desarrollo del mercado de instrumentos a tasa
real, asegurando con ello condiciones favora-
bles de financiamiento. Asimismo, de manera
complementaria se recurrira al endeudamiento
externo y al mismo tiempo se buscara mantener
un acceso regular a los mercados internaciona-
les de capital.

Con base en lo anterior, en la iniciativa de Ley de
Ingresos que se somete a la consideracién del
H. Congreso de la Unién se solicita un monto de
endeudamiento interno neto del Gobierno Fe-
deral por 340 mil millones de pesos, asi como un
endeudamiento externo neto del sector publico
de hasta 5 mil millones de délares.

3.5.1 Intermediacion Financiera

A efecto de apoyar el crecimiento de la econo-
mia y generar los empleos que el pais necesita,
resulta crucial continuar con las acciones y me-
didas para incrementar la captacién del ahorro
y canalizar un mayor financiamiento al sector
privado. Asimismo, si bien el sistema financiero
en México es sélido y no tuvo problemas sisté-
micos a raiz de la crisis financiera internacional,
es necesario seguir fortaleciendo la regulacién
financiera a fin de mantener la solidez del sis-
tema.

3.5.2 Banca de Desarrollo
La Banca de Desarrollo ha avanzado de manera
contundente en las lineas de accién senaladas

en el Programa Nacional de Financiamiento del
Desarrollo: en el incremento del financiamiento,
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incorporacion de sectores excluidos al sistema
financiero, la coordinacién con entidades pu-
blicas y el fomento del financiamiento de largo
plazo. En los siguientes afos tendrd, por un lado,
que continuar trabajando en estas lineas conso-
lidando sus avancesy, por otro, desarrollar lineas
de accién adicionales, promoviendo la transpa-
rencia y rendicidon de cuentas en cada una de
estas lineas.

Consolidacion

Los programas de garantias de la Banca de De-
sarrollo han incrementado sin duda la participa-
cién de los intermediarios financieros privados
en el fondeo de sectores bancables pero con-
siderados como riesgosos (PyMEs, productores
rurales, crédito hipotecario de familias de me-
nores recursos, municipios y proyectos de in-
fraestructura). Dichos programas deberian ser
temporales, en tanto que los intermediarios co-
nocen a los segmentos y pueden fondearlos sin
necesidad de una garantia de la Banca de Desa-
rrollo, para asi poder avanzar en la atencién de
nuevos sectores.

La Banca de Desarrollo seguird impulsando el
financiamiento de largo plazo para contribuir a
la capitalizacion de la economia y al incremento
en la productividad del pais. Para esto, reforzara
el trabajo con otras dependencias del Gobierno
Federal que cuentan con recursos fiscales para
desarrollar proyectos de infraestructura, vivien-
da y disponer de maquinaria y equipo que pue-
den complementar los programas y productos
de financiamiento de largo plazo de la Banca de
Desarrollo.

Parte importante de la consolidacién de la Banca
de Desarrollo serd mejorar su estrategia opera-
tiva con una visién de servicio al cliente, la cual
implica la simplificacion y automatizacién de
procesos, asi como la evaluacién de niveles de
servicio. Finalmente, se fortalecera la capacita-
cién y asistencia técnica que orienten hacia una
mayor actividad financiera de la Banca de Desa-
rrollo.



Nuevas lineas de accion

La Banca de Desarrollo ha incluido en su agenda
el financiamiento de proyectos que contribuyan
a la sustentabilidad ambiental, estructurando y fi-
nanciando, por ejemplo, proyectos que secuestran
gases de efecto invernadero, los de generacion de
energia renovable y de uso eficiente de energia.

Otra de las prioridades actuales de la Banca de
Fomento es el financiamiento de proyectos que
contribuyan al desarrollo regional del pais, prin-
cipalmente aquellos con importante impacto en
la generaciéon de empleo y en la conformacion
de cadenas productivas. En esta linea se segui-
ran apoyando proyectos de infraestructura con
fuente de pago propia, el desarrollo de proyec-
tos industriales, como la instalacién de plantas
de las industrias automotriz, aeroespacial y de
maquila de exportacion, asi como el desarrollo
de centros urbanos integralmente planeados.

3.5.3 Sistema de Pensiones
En 2011 continuaran las acciones encaminadas a

la consolidaciéon del Sistema Nacional de Pensio-
nes, mediante el impulso a la transformacion de

C.P. Oscar Almaraz Smer
Secretario de Finanzas del Estado de Tamaulipas
y representante del Grupo Zonal 3 de la CPFF

los sistemas pensionarios de reparto administra-
dos por el sector publico hacia sistemas de contri-
bucion definida, basados en cuentas individuales.
Esa conversién, ademas de resultar en sistemas
de pensiones viables en el largo plazo, permitira
la posibilidad de los derechos pensionarios de los
trabajadores como los del IMSS e ISSSTE.

4. EVOLUCION ECONOMICAY DE LAS
FINANZAS PUBLICAS EN EL MEDIANO
PLAZO

4.1 Escenario Macroeconomico 2012-2016

El escenario de mediano plazo estd construido
considerando una serie de trayectorias espera-
das para indicadores internacionales que son
independientes de las condiciones econdémicas
del pais, como:

1) el comportamiento de la economia de los
Estados Unidos,

2) las tasas de interés internacionales,

3) las condiciones en los mercados internacio-
nales de capital, y

4) los precios de los hidrocarburos a nivel
mundial.

No. 165 - Septiembre-Octubre 2010 HF=) 23V Y (0] V(@ =\[p):\;{[0)

POLITICA FISCAL

45




46

Con base en los volumenes estimados y la

evolucion esperada de los precios internacionales,

se prevé que los ingresos petroleros pasaran de

un nivel de 7.0 por ciento del PIB en 2011 a 6.5 por

ciento del PIB en 2016

A continuacién se aprecia un cuadro que contiene los escenarios de las variables macroeconémicas
fundamentales y las de apoyo para el periodo 2011-2016.

A 0 ACRO 0 0 D16
2011 2012 2013 2014 2015 2016
PIB
Var.real anual 3.8 4.2 4.2 4.2 4.2 4.2
Inflaciéon
Dic/dic 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Tasa de interés
Nominal promedio 5.0 5.8 6.0 6.0 6.0 6.0
Real acumulada 1.8 24 3.0 3.0 3.0 3.0
Cuenta Corriente
% del PIB -1.2 -1.5 -1.8 -1.9 -2.0 -2.2
VARIABLES DE APOYO
PIB de los Estados Unidos
Var.real anual 2.8 3.1 3.0 2.8 2.7 2.6
Prod. Industrial de los Estados Unidos
Var. % anual 4.4 3.7 3.3 3.0 2.8 2.8
Inflacion de los Estados Unidos
Var. % anual 1.5 2.3 24 24 2.5 2.4
Tasa de interés, bonos del tesoro de los
Estados Unidos
(3 meses) 0.3 1.7 3.6 4.4 4.4 4.4
Tasa de interés, bonos del tesoro de los
Estados Unidos
(10 anos) 4.7 59 6.4 6.5 6.5 6.5
Tasa Libor 3 meses
promedio 1.2 1.6 2.1 2.5 2.7 2.7

*Estimado

Fuentes: SHCP, Blue Chip, indicadores de marzo y agosto de 2010 y FMI “Unitates States: 2010 Article IV Consultation-staff report” de julio de 2010
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Sin embargo, dichas estimaciones de mediano
plazo no estan exentas de riesgos. Se conside-
ra que existen cuatro fuentes de riesgo que po-
drian perturbar las trayectorias del marco ma-
croeconémico multianual:

1. Que la recuperacién econémica de los Esta-
dos Unidos sea mas lenta o menos fuerte que
lo esperado. Una situacion de esta naturaleza
ocasionaria que las exportaciones de México
crecieran a tasas menores que las proyecta-
das, lo cual repercutiria de forma negativa en
la produccién manufacturera y en los servi-
cios vinculados con el comercio exterior;

2. Que los mercados financieros internacio-
nales tengan un desempefio menos favo-
rable. Lo anterior podria suceder debido,
por ejemplo, a que se incremente la incer-
tidumbre sobre el ritmo de recuperacién de
la actividad econdémica global o la situacién
fiscal de los paises industriales. Esto podria
traducirse en condiciones menos favorables
de financiamiento para los sectores publico
y privado de nuestro pais, y en un deterioro
en la confianza de consumidores y empre-
sas tanto en México como en el resto del
mundo;

3.  Que haya una reduccién importante en los
precios internacionales del petréleo o se
reanude la tendencia descendente en la pla-
taforma de produccién de crudo de México.
Lo anterior llevaria a un debilitamiento en
las finanzas publicas del pais; y

4. Por el lado positivo, las reformas estructu-
rales y las acciones complementarias que
se han llevado a cabo en el pais podrian
tener un efecto sobre el crecimiento y la
competitividad del pais mayor que el esti-
mado.

4.2.1 Ingresos Presupuestarios
a) Ingresos Petroleros

La evolucion esperada de los ingresos petrole-
ros de la Federacién para el periodo 2011-2016
dependera del comportamiento que muestre el
precio de referencia de la mezcla mexicana de
petroleo y la produccidn, exportacion, demanda
e importaciones de petroleo, petroliferos y gas
natural, principalmente.

A continuacion se aprecia la trayectoria esperada para el precio y la plataforma de exportacion de la
mezcla mexicana de petroleo, ademas de la plataforma de produccion de dicho hidrocarburo para

el periodo sefalado.

PRECIO DE LA MEZCLA MEXICANA, 2011-2016
(Délares por barril)

. Prom. Mmex Fut. 3 Afos o o Precio de
Ult. 10 Afios Ajustado Referencia
2010 45.06 80.89 62.98 63.02 63.00
2012 50.34 81.53 65.93 64.50 65.22
2013 56.08 82.20 69.14 65.38 67.26
2014 61.40 83.63 72.51 66.15 69.33
2015 66.46 85.08 75.77 67.08 71.42
2016 70.58 86.48 78.53 67.92 73.23
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Proyeccion de Ingresos Petroleros

Con base en los volumenes estimados y la evolu-
cion esperada de los precios internacionales, se
prevé que los ingresos petroleros pasaran de un
nivel de 7.0 por ciento del PIB en 2011 a 6.5 por
ciento del PIB en 2016.

b) Ingresos No Petroleros

Para estimar los ingresos no petroleros durante
2012-2016, se considerd lo siguiente:

« Larecaudacion del IVA e ISR-IETU crecerd a
una tasa real igual a la del crecimiento del
PIB presentado en el marco macroeconémi-
Co mas una ganancia de eficiencia prome-
dio de 0.3 por ciento del PIB por afo duran-
te el periodo 2012-2016.

«  El resto de los ingresos tributarios se man-
tienen constantes como proporcién del PIB,
salvo los aranceles, los cuales se reducen
gradualmente de 0.13 a 0.01 puntos del PIB
de 2012 a2016.

«  Paralos ingresos no tributarios en el periodo
2012-2016 no se consideran ingresos no re-
currentes por remanentes del Banco de Mé-
xico y privatizaciones. El resto de los ingre-
sos no tributarios se mantienen constantes
como proporcién del PIB en 0.3 por ciento.

« Alinterior de los Ingresos de Organismos y
Empresas, los ingresos de CFE se ajustan por
la evolucion del precio del petréleo, y por el
incremento en la demanda por energia (al-
rededor de 4.2 por ciento por afo). Por su
parte, los del IMSS y el ISSSTE se mantienen
constantes como proporcién del PIB a partir
del valor estimado para 2011.

Con los supuestos anteriores los ingresos no pe-
troleros se incrementan de 14.4 por ciento del
PIB en 2011 a 14.7 por ciento del producto en
2016, representando en promedio 14.5 por cien-
to del PIB durante 2012-2016.

Los ingresos presupuestarios en la LIF pasaran

de 21.4 a 21.2 por ciento del producto de 2011
a2016.
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Se estima que para 2011 el gasto federalizado
alcanzara los 996.4 miles de millones de pesos 'y
sera mayor en 20.0 miles de millones de pesos de
2011 (2.0%), con respecto a lo autorizado en 2010

4.2.2 Balance publico

El déficit publico sin inversion de Pemex se re-
ducird de forma consistente con lo propuesto
en los CGPE 2010, pasando de un déficit de 0.7
por ciento del PIB en 2010, a un déficit de 0.3 por
ciento del Producto en 2011 y finalmente resta-
bleciendo el equilibrio presupuestario a partir
de 2012. El déficit publico total se reduce en pri-
mera instancia por la disminucién en el déficit
sin inversion de Pemex, y en segundo lugar por
una creciente eficiencia en Pemex resultado de
la reforma energética de 2008.

4.2.3 Gasto Neto

De acuerdo con los ingresos esperados vy la ca-
pacidad de financiamiento del sector publico el
gasto neto pagado sin inversion de Pemex pasa-
ra de 21.7 a 21.2 por ciento del producto entre
2011y 2016.

En Materia de Gasto Federalizado para 2011.

Se estima que para 2011 el gasto federaliza-
do alcanzard los 996.4 miles de millones de
pesos y sera mayor en 20.0 miles de millo-
nes de pesos de 2011 (2.0%), con respecto
a lo autorizado en 2010. Las participaciones
y aportaciones federales ascenderan a 4904 y
494.5 miles de millones de pesos respectiva-
mente, lo que implica incrementos reales de
6.8%y 2.7% respecto a lo aprobado para 2010,
en ese orden.
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a) Gasto no programable

Se prevé que el gasto no programable alcance un
nivel de 5.8 por ciento del PIB en 2016, mismo ni-
vel que el estimado para 2011. Ello debido a que
se estima que las participaciones aumentarian
de 3.5 por ciento del producto en 2011 a 3.6
por ciento en 2016, al tiempo que el costo finan-
ciero disminuya de 2.2 por ciento del producto en
2011 a 2.1 por ciento en 2016. Asimismo, la pro-
yeccién supone que las Adefas se mantendran en
0.2 por ciento del PIB en el periodo 2012-2016,
nivel similar a su promedio histdrico.

b) Gasto Programable

Con base en los elementos anteriormente des-
critos, el gasto programable pagado del sector
publico sin inversidon de Pemex registraria una
disminuciéon de 0.4 puntos del PIB de 2011 a
2016, al pasar de 15.8 a 15.4 por ciento del pro-
ducto en ese lapso.

4.2.4 Requerimientos Financieros del Sector
Publico (RFSP)

Se prevé que los RFSP se reduciran gradualmen-
te, de 2.7 ciento del PIB en 2011 hasta alcanzar
1.9 por ciento del PIB en 2016, debido principal-
mente a un menor déficit publico sin inversién
de Pemex por el retiro gradual del estimulo con-
traciclico otorgado en 2010 y por las ganancias
en eficiencia que se anticipa conseguira Pemex a
raiz de la reforma energética de 2008.



Finalmente, a continuacién se muestra el marco macroeconémico estimado para los anos 2010 y
2011 en el programa econémico 2011.

MARCO MACROECONOMICO, 2010-2011 Estimado
Propuesta de Programa Econémico 2011.

Producto Interno Bruto

Crecimiento real (%) 4.5 3.8

Nominal (Miles de Mills. Pesos) 13,094.3 14,140.6

Deflactor del PIB (Crecimiento prom. %) 6.0 4.0
Inflacién

Dic./Dic. (%) 5.0 3.0
Tipo de Cambio Nominal

Promedio (pesos por délar de EU) 12.6 12.9
Tasas de interés (Cetes 28 dias)

Nominal fin de periodo, (%) 4.5 5.5

Nominal promedio (%) 45 5.0

Real acumulada (%) -0.7 1.8
Cuenta Corriente

Millones de ddlares -10,298.1 -13,216.5

% del PIB -1.0 -1.2
Balance Presupuestario

Sin Inversion de Pemex % del PIB -0.7 -0.3

PIB EE. UU. (variacion anual)
Crecimiento real (%) 29 2.8

Produccion Industrial EE. UU.

Crecimiento real (%) 5.4 4.4
Inflacion EE. UU.

Promedio 1.5 1.6
Petroleo (Canasta Mexicana)

Precio Promedio (Ddlares/barril) 65.0 63.0

Plataforma de Exportacion Prom. (mbd) 1,289 1,149

Plataforma de Produccion (mbd) 2,576.9 2,550

Tasas de interés externas
LIBOR 3 meses (promedio) 0.7 1.2
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