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Las Entidades en los
Criterios Generales de
Politica Economica 2012

Enrique Nufiez Barba

Con base en el Paquete Econdmico 2012, entregado por el Ejecutivo Federal el pasado 08 de septiembre 67
de 2011 al H. Congreso de la Union, y el Dictamen de la Camara de Senadores de fecha 26 de octubre
del mismo afo, en el presente documento se hace una sintesis de los aspectos relevantes de los Criterios
Generales de Politica Economica (CGPE), para las Entidades Federativas.
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nte la fragil situacién eco-

nomica internacional que se

prevé para el préximo aio,
el Ejecutivo Federal propone una po-
litica fiscal que mantiene el estimulo
contraciclico a la vez que garantiza la
sostenibilidad de mediano plazo de las
finanzas publicas, Privilegiando en las
asignaciones del gasto el desarrollo so-
cial, econémico y la seguridad.

Los Criterios Generales de Politica
Econdmica tienen por objeto precisar
las metas, acciones e instrumentos que
el Gobierno Federal considera aplicar
en materia econémica durante 2012.
Asimismo, pretenden facilitar el ana-
lisis integral de la Iniciativa de Ley de
Ingresos y del Proyecto de Presupuesto
de Egresos de la Federacion de 2012,
toda vez que estos criterios constitu-
yen el marco de referencia en el que se
circunscriben ambos documentos.

El presente articulo recoge los as-
pectos relevantes para las entidades
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federativas contenidos en los CGPE,

para lo cual dividiremos el mismo en
los siguientes apartados:

o Proyecciones de las variables
macroecondmicas para el cierre
2011 y ejercicio 2012.

o Evolucién y Estimacion de las
Finanzas Publicas para 2011.

« Lineamientos de Politica Econd-
mica para 2012

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

o Riesgos Fiscales a Corto y Largo
Plazo: Sensibilidad de las Finan-
zas Publicas.

1. PROYECCIONES
DE LAS VARIABLES
MACROECONOMICAS PARA
EL CIERRE 2011 Y EJERCICIO
2012

o Aumento del PIB en 2011 se esti-
ma a una tasa anual de 4.0 %. Esta
cifra es superior al incremento de



“Se estima un déficit presupuestario de 36.7 mil
millones de pesos en 2012 equivalente a 0.2% del
PIB, sin considerar la inversién de Pemex”

3.8% plasmado en los CGPE2011.
Se estima un crecimiento de 3.3%
para 2012.

Se anticipa que al cierre de 2011 la
inflacion se ubique alrededor de
3.0%, lo que significaria una dis-
minucion de 1.40% con respecto
a 2010 (4.40%), igual a la estima-
da en los CGPE2011 (3.0%). Para
2012 se espera una inflacién de
3.0%.

En relacién a la cuenta corriente
de la balanza de pagos, se prevé
que registrara en 2011 un déficit
de 11,156.80 millones de dolares,
equivalente a 0.9% del PIB, menor
al determinado en los CGPE2011
(-13,216.5 mdd equivalente al
1.2% del PIB), y para 2012 se es-
tima un déficit de 17,519.5 millo-
nes de dolares, equivalente a 1.4%
del PIB.

El Precio Promedio de Petroleo
(ddlares/barril) estimado para el

cierre 2011 seria de 89.7 (en el
programa econdémico aproba-
do en 2011 se estimd en 65.4);
para 2012 el precio promedio de
petroleo se estima que seria de
84.9.

La plataforma de produccion de
petroleo para 2012 se estima en
2 millones 560 miles de barriles
diarios, solo diez mil barriles dia-
rios por encima de la estimada en
los CGPE2011 (2,550 mbd), pero
por debajo en 33 miles de barriles
diarios de la produccion estimada
al cierre de 2011 (2,593 mbd). En
relacion a la plataforma de expor-
tacion promedio de petrdleo, se
pronostica en 2011 en 1 millén
274 miles de barriles diarios (en
el programa econdémico aprobado
en 2011 era de 1 millon, 149 miles
de barriles diarios), y para 2012
de 1 millén 167 miles de barriles
diarios.
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o Se estima un déficit presupues-
tario en 2012 equivalente a 0.4%
del PIB, sin considerar la inver-
siéon de Pemex. De esta manera,
se mantiene el estimulo contraci-
clico, en una trayectoria descen-
dente acorde con la recuperacion
observada en la economia y con el
requerimiento de que el déficit pu-
blico sea sostenible.

A continuacién se muestra la evo-
lucién y estimacion de las finanzas pu-

blicas para 2011.

Grafica 1

2. EVOLUCION Y ESTIMACION
DE LAS FINANZAS PUBLICAS
PARA 2011
Como resultado de lo observado

en el periodo enero-agosto y del mar-

co macroecondmico estimado para
el cierre de 2011, el gobierno federal
esperaria ingresos presupuestarios
excedentes a los estimados en la Ley

de Ingresos de la Federacion 2011

(LIF2011) en 20.3 mil millones de pe-

so0s, como se puede apreciar en la gra-

fica siguiente:

INGRESOS PRESUPUESTARIOS 2011
(MmPZOII)

LIF2011

Petroleros Organismos
y empresas

Fuente: SHCP.

Por su parte, el gasto neto to-
tal pagado del sector publico para
2011 se estima por el Ejecutivo Fe-
deral en 24.3 por ciento del PIB,
nivel inferior en 1.1 por ciento real
al del ejercicio fiscal anterior. A su
interior, prevé que el gasto no pro-
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No Tributarios Estimado
tributarios

gramable muestre un aumento de
5.0 por ciento en términos reales
respecto a lo observado en 2010. Y
en relacidn a las participaciones fe-
derales a las entidades federativas
se prevé un incremento del 4.2 por
ciento en términos reales.
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Grafica 2
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En sintesis, se estima que para el
cierre de 2011 la evolucion de las fi-
nanzas publicas permanezca en linea
con el déficit aprobado equivalente a
2.5 por ciento del PIB (0.5 por ciento
del PIB sin considerar la inversién de
Pemex).

En el siguiente apartado se presen-
tan los lineamientos de politica econo-
mica propuestos por el gobierno fede-
ral para 2012.

El Ejecutivo Federal propuso una
agenda de reformas estructurales a ser
implementadas en el periodo 2010-
2012 con el fin de incrementar el cre-
cimiento econdmico, la generacion de
empleos y el abatimiento de la pobreza.

Durante 2010 ylo que vade 2011 se
han dado avances significativos en di-
versos aspectos de la agenda de refor-
mas mencionada. En materia de me-
didas para mejorar el funcionamiento
de los mercados de bienes y servicios,
en los ultimos meses se ha registrado
progreso en términos de la actualiza-
cion y fortalecimiento del marco que
regula la competencia econémica en el
pais, se ha avanzado en reducir la car-
ga regulatoria que enfrenta la econo-
mia, se han tomado medidas para fa-
cilitar el comercio del pais con el resto
del mundo y se ha fortalecido el marco
regulatorio de los sectores de energia y
telecomunicaciones.

En el presente y los proximos afios,
sera fundamental continuar avanzando
en aquellas acciones que ya han comen-
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zado a ser instituidas e impulsar una
implementacion agil y eficaz de las que
han sido recientemente aprobadas.

Para el ejercicio de 2012 —por se-
gundo afo consecutivo-, el Ejecutivo
Federal no propone cambios al marco
juridico que norma la aplicacion de los
impuestos, esto tiene como propdsi-
to darle mas seguridad a la inversion.
En cambio, se centrara el esfuerzo en
el fortalecimiento de la recaudacion, a
través del proceso de mejora continua
de la eficiencia de la administracion tri-
butaria, buscando una mayor simplifi-
cacion de los tramites que deben seguir
los contribuyentes para cumplir con
sus obligaciones fiscales, ampliando la
base de contribuyentes y mejorando los
procesos de fiscalizacion del adecuado
cumplimiento de dichas obligaciones.

En materia de federalismo fiscal
y con el fin de fortalecer los ingresos
fiscales de las entidades federativas, se
propone por parte del Ejecutivo Fede-
ral habilitar el marco juridico para que
dichas entidades puedan establecer un
impuesto a las ventas y servicios al pu-
blico en general, con una tasa menor o
igual al 5%.

El Proyecto de Presupuesto de
Egresos de la Federacion para el ejer-
cicio fiscal 2012 (PEF2012), propone
una politica de gasto publico centrada
en los tres ejes siguientes:

a) Seguridad publica;
b) Crecimiento econémico; y
¢) Desarrollo social.
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Aunado a la politica de ahorro y
austeridad del gasto y a fin de lograr
una mayor eficiencia y efectividad en
el ejercicio de los recursos publicos, se
continuara con el enfoque del Presu-
puesto basado en Resultados, a través
del Sistema de Evaluacién del Desem-
pefio, mismo que garantiza cumplir
con el compromiso de la rendicién de
cuentas y una mayor transparencia so-
bre los destinos que tiene el ejercicio
del gasto publico.

Con respecto al primer eje y a fin
de avanzar en las acciones para for-
talecer el Estado de Derecho, las pre-
visiones contenidas en el Proyecto de
Presupuesto para seguridad nacional;
asuntos de orden publico y de segu-
ridad interior; y de justicia, se incre-
mentardn en conjunto en 10.7 por
ciento en términos reales para 2012
respecto al aprobado en 2011, al sumar
un monto total de 147.3 Mmp.

Con relacién al crecimiento eco-
noémico, el segundo eje de la politica

de gasto, uno de sus principales obje-

tivos es hacer de México un pais mads
competitivo y generador de mds y me-
jores empleos. Al respecto, un destino
importante de los recursos contenidos
en el PEF2012 es el desarrollo de in-
fraestructura. En particular, el pro-
grama carretero cuenta con una asig-
nacion superior a los 38.0 Mmp. En
materia energética Pemex es clave para
el crecimiento de la economia mexi-
cana, por lo que en 2012 el ejecutivo
propone un presupuesto de inversion
de 301.3 Mmp. El objetivo de estos re-
cursos es mantener una tasa de reposi-
cién de reservas totales cercana al 100
por ciento, asi como mantener una
plataforma de produccion de petroleo
crudo de cuando menos 2,550 miles
de barriles diarios y reducir la depen-
dencia del yacimiento de Cantarell.
En materia agropecuaria se instru-
mentard un programa presupuestario
de nueva creacion que se denominara
Acciones en Concurrencia con las En-
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tidades Federativas en materia de In-
version, Sustentabilidad y Desarrollo
de Capacidades, con 1.0 Mmp. Lo an-
terior permitira identificar claramente
los recursos que se ejercen de manera
conjunta con las entidades federativas,
diferenciandolos de los que seran des-
tinados a proyectos de ejecucién na-
cional a cargo de SAGARPA.

El tercer eje de la politica de gasto
para 2012 es el desarrollo social. Un
componente importante de este de-
sarrollo es el derecho a la salud. Asi,
en 2012, a través del Seguro Popular
se consolidara la cobertura universal
de los servicios de salud para todos
los mexicanos Por esta razon, el Pro-
yecto de Presupuesto de la Federa-
cion asigna 68.8 Mmp a este propd-
sito, lo que equivale a un incremento
de 11.5 por ciento en términos reales
respecto al presupuesto autorizado
de 2011. Finalmente, en relaciéon a
dicho eje en el PEF2012 se estima
ejercer, en lo que corresponde a las
funciones de educacion; proteccion
social; salud; y vivienda y servicios a
la comunidad, 1,574.9 Mmp, que re-
presentan el 56.2 por ciento del gasto
programable total.

Las acciones para el manejo de
la deuda publica tienen como obje-
tivo satisfacer las necesidades de fi-
nanciamiento del gobierno federal al
menor costo posible, manteniendo
un nivel de riesgo compatible con la
sana evolucidn de las finanzas publi-
cas y el desarrollo de los mercados
financieros.
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La politica de deuda para 2012 se
orientard a lograr cubrir las necesida-
des de financiamiento del gobierno
federal proponiendo un balance de
deuda interna y externa que reduzca
los costos de financiamiento, preser-
ve la diversidad de acceso al crédito
y fortalezca el mercado local de deu-
da. La estrategia de endeudamiento
para 2012 estara dirigida a financiar
la mayor parte del déficit del gobierno
federal en el mercado local de deuda,
priorizando la emisiéon de instrumen-
tos de largo plazo e instrumentos indi-
zados a la inflacién con el fin de seguir
ampliando la madurez promedio de la
deuda interna y promover el desarro-
llo del mercado de deuda en sus distin-
tos segmentos. Asimismo, de manera
complementaria se recurrira al endeu-
damiento externo, cuando las condi-
ciones de financiamiento sean favora-
bles y permitan realizar operaciones
de manejo de pasivos que disminu-
yan el costo financiero de los pasivos
externos y amplien y diversifiquen la
base de inversionistas.

Con base en lo anterior, en el dic-
tamen de la Camara de Senadores de
la Ley de Ingresos de 26 de octubre del
presente afo se determina un monto
de endeudamiento interno neto del
gobierno federal por hasta 413.78 mil
millones de pesos.

Las acciones en materia de regula-
cién financiera tendran las siguientes
prioridades:



1. Preservar la solidez y solvencia
del sistema financiero mediante
una politica prudencial.

2. Impulsar un mayor financia-
miento al sector privado.

3. Promover una mayor inclusiéon
financiera abarcando acceso,
uso, educacion financiera y pro-
teccion.

En los altimos afos, el Banco Na-
cional de Obras y Servicios Publicos,
S.N.C. ha sido el principal instrumen-
to financiero del gobierno federal para
fomentar el desarrollo de la infraes-
tructura social, privada y publica. El
Banco desarrollara esquemas de fi-
nanciamiento para detonar proyectos
adicionales de infraestructura a través
de las siguientes estrategias:

v" Consolidar el producto de ga-
rantias bursdtiles para proyectos
de infraestructura de largo plazo
a través del FONADIN, dismi-
nuyendo significativamente el

riesgo de refinanciamiento en el
sector.

v' Para apoyar a las entidades fe-
derativas que buscan alternati-
vas de refinanciamiento de su
deuda publica directa, se pro-
movera un esquema de garantias
bursitiles a estados y municipios
que tiene como fuente de pago
un porcentaje de las participa-
ciones de ingresos federales.

En 2012 continuaran las acciones
encaminadas a la consolidacién de un
Sistema Nacional de Pensiones e in-
crementar la eficiencia del SAR.

o Con respecto a la consolidacion
de un Sistema Nacional de Pen-
siones, se pretende proseguir con
el impulso a la transformacion de
los sistemas pensionarios de re-
parto, administrados por el sector
publico y las entidades federativas,
hacia sistemas de contribucion
definida, basados en cuentas in-
dividuales con portabilidad entre
los sistemas reformados. Esa con-
version resultara en sistemas de
pensiones viables en el largo plazo.

En la siguiente seccidn se presenta
el escenario macroeconémico y de las
finanzas publicas estimado para el me-
diano plazo.

El marco macroecondémico para
los proximos afos que aqui se presenta
por parte del Ejecutivo Federal se basa
en condiciones inerciales, aunque con-
sidera los efectos de las acciones que
ya se han llevado a cabo alo largo de la
presente Administracion. Este escena-
rio de mediano plazo esta construido
considerando una serie de trayectorias
esperadas para indicadores interna-
cionales que son independientes de la
politica econdmica 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

internacionales de capital, y
4) los precios de los hidrocarburos a

nivel mundial.
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“Aunado a la politica de ahorro y austeridad
del gasto y a fin de lograr una mayor eficiencia
y efectividad en el ejercicio de los recursos
publicos, se continuara con el enfoque del
Presupuesto basado en Resultados”

A continuacion se aprecia un cuadro que contiene los escenarios de las variables macroeconémicas
fundamentales y las de apoyo para el periodo 2012-2017.

MARCO MACROECONOMICO, 2012-2017*
I T ) 2013 2014 2015 2016 2017

PIB
Var.real anual 3.3%% 3.9 3.9 3.9 3.9 3.9
Inflacion
Dic/dic 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Tasa de interés
Nominal promedio 4.6 5.4 6.0 6.0 6.0 6.0
Real acumulada 1.6 2.5 3.0 3.0 3.0 3.0

Cuenta Corriente

% del PIB -14 -1.6 -1.7 -1.8 -1.9 -2.0
VARIABLES DE APOYO
PIB de los Estados Unidos

Var.real anual 2.1 3.2 3.1 3.0 2.8 2.7
Prod. Industrial de los Estados Unidos
Var. % anual 2.7 3.6 3.3 3.0 2.9 2.9
Inflacion de los Estados Unidos
Var. % anual 2.2 2.1 2.0 2.0 2.0 2.0
Tasa de interés, bonos del tesoro de los
Estados Unidos
0.1 0.2 0.8 1.9 3.2 4.0
(3 meses)
Tasa de interés, bonos del tesoro de los
Estados Unidos
76 - 3.2 3.3 3.8 4.3 4.9 53
(10 afios)
Tasa Libor 3 meses
promedio 0.9 1.1 1.7 2.3 2.6 2.7
*Estimado por la SHCP

Fuentes: SHCP con informacién de Ofna. de Presupuesto del Congreso de EE.UU., Blue Chip, indicadores de marzo y agosto de
2011 y FMI “Unitates States: 2011 Article IV Consultation-staff report” de julio de 2011, Brclays Capital, Credit Suisse, Deutsche
Bank, Goldaman Sachs, JP Morgan y Morgan Stanley. ** Y Dictamen de la Camara de Senadores del 26 de octubre de 2011.
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Sin embargo, las estimaciones
mostradas de mediano plazo no estan
exentas de riesgos. Se considera que
existen cuatro fuentes de riesgo que
podrian perturbar la trayectoria de di-
cho escenario macroeconémico:

1. Un crecimiento de la economia
de los Estados Unidos menor que
el esperado. En este sentido, ain
no se conocen los detalles del ajus-
te fiscal que se vaya a realizar en ese
pais durante los préximos anos, ni
el efecto que el mismo puede tener
sobre la confianza de consumido-
res y productores. En caso de que
se materialice un menor crecimien-
to, las exportaciones de México au-
mentarian a ritmos inferiores que
los estimados, llevando a un menor
crecimiento de la produccién manu-
facturera y los servicios vinculados
con el comercio exterior.

2. Un desempefio menos favorable
en los mercados financieros inter-
nacionales. Lo anterior puede ser
efecto, por ejemplo, si se eleva la
incertidumbre sobre el ritmo de re-
cuperacion de la actividad econé-
mica global o no se solucionan los
problemas fiscales de algunos pai-
ses, principalmente de los europeos.
Esto podria afectar las condiciones
de acceso al financiamiento de nues-
tro pais, y deteriorar la confianza de
consumidores y empresas.

3. Una reduccion drastica de los pre-
cios internacionales del petrdleo o
bien que la plataforma de produc-
cién de crudo de México retome una
tendencia descendente. Lo anterior
conlleva a un debilitamiento en las
finanzas publicas del pais.

4. En sentido contrario a los ante-
riores, las reformas estructurales y
las acciones complementarias que se
han llevado a cabo en el pais durante
los ultimos afios podrian propiciar
impulsos sobre el crecimiento y la
competitividad del pais mayores que
los estimados.

a) Ingresos Petroleros

La evolucion esperada de los in-
gresos petroleros de la Federacion
para el periodo 2013-2017 depende-
ra del comportamiento que muestre
el precio de referencia de la mezcla
mexicana de petrdleo y la produccion,
exportacion, demanda e importacio-
nes de petrdleo, petroliferos y gas na-
tural, principalmente.
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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 pe-
riodo senalado.

PRECIO DE LA MEZCLA MEXICANA, 2012-2017
(Dolares por barril)

Ano
Ult. 10 Afios Referencna

2012 52.10 106.40 79.20 90.60 84.90
2013 60.90 106.60 83.70 90.30 87.00
2014 69.20 106.80 88.00 89.60 88.80
2015 77.10 107.10 92.10 89.10 90.60
2016 83.90 107.80 95.90 89.00 92.40
2017 89.30 108.40 98.80 89.00 93.90

Nota: Considera el periodo del 9 de abril al 8 de agosto de 2011 y el diferencial promedio del periodo de -5.8%.
Fuente: Cdlculos propios de la SHCP con datos de Bloomberg y Pemex

Grafica 4
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Grafica 4
PLATAFORMA DE PRODUCCION
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Proyeccion de Ingresos Petroleros
Con base en los volumenes esti-

mados y la evolucién esperada de los

precios internacionales, se prevé por el
ejecutivo federal que los ingresos pe-
troleros pasaran de un nivel de 7.6 por
ciento del PIB en 2012 a 7.0 por ciento

del PIB en 2017.

b) Ingresos No Petroleros
Para estimar los ingresos no petro-

leros durante 2013-2017, el gobierno

federal considero lo siguiente:

o La recaudacién del IVA e ISR-
IETU-IDE crecera a una tasa real
igual a la del crecimiento del PIB
presentado en el marco macroeco-
némico, mas una ganancia de
eficiencia ligeramente menor de

\

2015 2016 2017

0.1 por ciento del PIB por afo du-
rante el periodo 2013-2017.

o En el caso del ISR considera la dis-
minuciéon en la tasa maxima de 1
punto porcentual en 2013y 2014, la
cual ya estaba prevista desde 2009.

o Con excepcion de los aranceles, el
resto de los ingresos tributarios se
mantienen constantes como pro-
porcién del PIB en 0.5 por ciento.
Los ingresos por aranceles dismi-
nuyen gradualmente de 0.17 a 0.11
puntos del PIB de 2013 a 2017.

o No se consideran ingresos no re-
currentes por remanentes del Ban-
co de México y privatizaciones.

o Los ingresos de CFE se ajustan
por el incremento en la demanda
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por energia (alrededor de 4.2 por

ciento por ano). Por su parte, los

del IMSS y el ISSSTE se mantie-
nen constantes como proporcion
del PIB a partir del valor estimado

para 2012.

Con los supuestos anteriores los
ingresos no petroleros se estima que
se incrementen de 14.1 por ciento del
PIB en 2012 a 14.2 por ciento en 2017,
representando en promedio 14.0 por
ciento del producto durante 2012-
2016.

Los ingresos presupuestarios en la
LIF se estima pasaran de 21.6 a 21.2
por ciento del PIB de 2012 a 2017 res-
pectivamente.

4.2.2 Balance publico

El déficit publico sin inversion de
Pemex se reducira en 0.1 por ciento
del PIB pasando de un déficit de 0.5
por ciento del producto en 2011, a un
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déficit de 0.4 por ciento del Producto
en 2012 y finalmente restableciendo el
equilibrio presupuestario a partir de
2013. El déficit publico total se reduce
en primera instancia por la disminu-
cién en el déficit sin inversion de Pe-
mex, y en segundo lugar por una cre-
ciente eficiencia en Pemex resultado
de la reforma energética de 2008.

4.2.3 Gasto Neto

De acuerdo con los ingresos espe-
rados y la capacidad de financiamien-
to del sector publico, el gasto neto pa-
gado sin inversién de Pemex pasara
de 21.9 a 21.3 por ciento del producto
entre 2012y 2017.

a) Gasto no programable

Se prevé que el gasto no progra-
mable alcance un nivel de 5.7 por
ciento del PIB en 2017, mayor en 0.1
puntos porcentuales del PIB estima-
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do para 2012. Ello debido a que se
prevé que el costo financiero se in-
cremente de 2.1 por ciento del PIB
en 2012 a 2.3 por ciento en 2017 pro-
ducto de que en el marco macroeco-
nomico empleado se estima un alza
de la tasa de interés para los proxi-
mos afios. Asimismo, la proyecciéon
supone que entre 2012 y 2017, las
participaciones se mantendrian en
3.2 por ciento del producto y las
Adefas en un nivel similar a su pro-
medio histérico de 0.2 por ciento del
PIB.

b) Gasto Programable

Con base en los elementos antes
descritos, el gasto programable paga-
do del sector publico sin inversion de
Pemex se estima una disminucién de
0.6 puntos del PIB de 2012 a 2017, al
pasar de 16.3 a 15.7 por ciento del pro-
ducto en ese periodo.

4.2.4 Requerimientos Financieros
del Sector Publico (RFSP)

Se prevé por el Ejecutivo Federal
que los RFSP se reducirdn gradual-
mente, de 2.6 ciento del PIB en 2012
hasta llegar a 2.0 por ciento del PIB en
2017, como consecuencia principal-
mente de un menor déficit publico sin
inversién de Pemex por el retiro gra-
dual del estimulo contraciclico otor-
gado en 2010 y por las ganancias en
eficiencia que se anticipa conseguira
Pemex a raiz de la reforma energética
de 2008.

Finalmente, en el presente articu-
lo se muestra la estimacion de la sen-
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sibilidad de las finanzas publicas ante
cambios en las principales variables
que las determinan.

5. RIESGOS FISCALES A

CORTO Y LARGO PLAZO:

SENSIBILIDAD DE LAS

FINANZAS PUBLICAS
5.1 Riesgos MacroeconOmicos a

Corto Plazo

El gobierno federal sefiala que
las fluctuaciones en las variables ma-
croecondémicas son las que tienden
a tener un mayor impacto sobre la
evolucion de las variables fiscales;
sin embargo también subraya que
existen algunos elementos adicio-
nales de riesgo a corto plazo aun
cuando una cuantificaciéon precisa
de los mismos no sea factible dada
su propia naturaleza. Por el lado de
los ingresos, considera por ejemplo
el resultado de resoluciones judicia-
les sobre la recaudacion de distintos
impuestos, la posibilidad de retrasos
en algunos procesos de licitacion
por cambios en las condiciones eco-
nomicas o por factores administrati-
vos y legales, asi como condiciones
climatoldgicas adversas que pueden
afectar temporalmente a la produc-
cién de hidrocarburos. Por el lado
del gasto resalta que existen factores
como contingencias epidemioldgicas
o desastres naturales.

A continuacion se presenta un
cuadro con la sensibilidad en los in-
gresos y egresos publicos estimados
para 2012 ante cambios en las princi-
pales variables macroeconomicas.
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“La politica de deuda para 2012 se orientara a
lograr cubrir las necesidades de financiamiento
del gobierno federal proponiendo un balance
de deuda interna y externa que reduzca los
costos de financiamiento”

Sensibilidades de ingresos y egresos en 2012
| WMillonesdepesos | %dePIB

1. Medio punto en el PIB (tributarios) 7,898 0.06%
2. Un ddlar en el precio del petrdleo 4,945 0.03%
3. Diez centavos en el tipo de cambio promedio: 2,747 0.02%

Ingresos petroleros 3,671 0.03%

Costo financiero 924 0.01%
4. Por 50 mbd de extraccion de crudo 16,192 0.11%
5. Por 10 puntos base en la tasa de interés 1,392 0.01%
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5.2 Riesgos de Largo Plazo y Pasivos

Contingentes

El Ejecutivo Federal enfatiza que las
variables macroecondmicas que afec-
tan a las finanzas publicas en el corto
plazo también impactan su desempeno
en el mediano plazo. También sefa-
la que existen otros riesgos, asi como
presiones de gasto determinados por
tendencias de mas largo plazo como
los asociados a cambios socio-demo-
graficos (salud y pensiones), sin que se
prevea un efecto inmediato. Ademas,
resalta que existen pasivos asociados a
las obligaciones contractuales que tiene
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el Sector Publico Federal (Banca de De-
sarrollo, Seguro de depositos del IPAB,
Pidiregas) a pesar de que por su natu-
raleza no constituyen deuda publica del
mismo o que surgen de la ocurrencia
de imprevistos como son los desastres
naturales. Finalmente, observa que
para la planeacion fiscal de mediano
plazo se debe tomar en consideracion
la existencia de estos elementos.

Para finiquitar el presente docu-
mento, a continuacién se muestra el
marco macroeconémico estimado
paralos aflos 2011y 2012 en el progra-
ma econdmico 2012.
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MARCO MACROECONOMICO, 2011-2012 Estimado
Propuesta de Programa Economico 2012

Producto Interno Bruto
Crecimiento real (%)
Nominal (miles de millones de pesos)
Deflactor del PIB
Inflacion
Dic./Dic. (%)
Tipo de Cambio Nominal
Promedio (pesos por ddlar de EU)
Tasas de interés (Cetes 28 dias)
Nominal fin de periodo, (%)
Nominal promedio (%)
Real acumulada (%)
Cuenta Corriente
Millones de ddlares
% del PIB
Balance Presupuestario
Con Inversién de Pemex (% del PIB)

Sin Inversién de Pemex (% del PIB)

4.0 3.3

14, 151.6 15, 164.9
4.0 3.3

3.0 3.0

11.9 12.2

4.5 4.8

4.3 4.6

1.4 1.6
-11,156.8 -17,519.5
-0.9 -14

-2.5 22

-0.5 -0.4

VARIABLES DE APOYO:

PIB EE. UU. (variacion anual)
Crecimiento real (%)
Produccion Industrial EE. UU.
Crecimiento real (%)
Inflacion EE. UU.
Promedio
Petrdleo (canasta mexicana)
Precio Promedio (Ddlares/barril)
Plataforma de Exportacién Prom. (mbd)
Plataforma de Produccién (mbd)
Tasas de interés externas
LIBOR 3 meses (promedio)

Fuente: Criterios Generales de Politica Econdmica 2012, SHCP,

1.6 2.1
3.3 2.7
3.0 2.2
89.7 89.4
1,274 1,167
2,593 2,560

0.8 0.9 83
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