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INTRODUCCION

El Paquete Econdmico 2026 constituye la propuesta integral de politica econdmica para el sequndo afio
de la administraciéon. Su objetivo central es consolidar un modelo de desarrollo con bienestar vy
humanismo, orientado a garantizar el ejercicio efectivo de los derechos constitucionales y a promover un
crecimiento incluyente, sostenible y equitativo que eleve las condiciones de vida de la poblacion. Para ello,
se plantea una politica fiscal responsable que preserve la estabilidad macroeconémica, con una
normalizacién gradual del déficit presupuestario y un nivel de deuda publica sostenible, cimentando el
marco que garantice los Programas para el Bienestar, las politicas del sector salud, el reforzamiento de la
educacion y la vivienda social y la consolidacion de la inversion publica en programas prioritarios,
impulsando la estrategia definida en el Plan México.

El afilo 2026 representard una coyuntura decisiva para profundizar la prosperidad compartida, en un
entorno internacional con mayor claridad sobre la direccién de la politica comercial global y un marco
macroecondmico en proceso de normalizacion hacia condiciones mas favorables, tras un periodo reciente
de tensiones geopoliticas, episodios de volatilidad financiera y nuevas restricciones comerciales. México
cuenta con un mercado laboral dindmico y especializado, una base industrial sélida, elevados niveles de
inversion nacional y extranjera directa, un sistema financiero bien capitalizado y una posicion relativa
favorable en el comercio con América del Norte, gracias a su ubicacién geografica y a su amplia red de
tratados internacionales. Estas condiciones estructurales consolidan al pais como un destino confiable y
atractivo para la inversion.

En los ultimos afios, las politicas publicas dirigidas a ampliar el bienestar social se han construido sobre
tres pilares fundamentales: primero, elevar el ingreso de los hogares y de la poblacién en situacion de
vulnerabilidad, mediante la consolidacion de programas sociales con caracter constitucional y el
fortalecimiento de los derechos laborales; segundo, impulsar la inversién en infraestructura estratégica,
con efectos directos en la productividad y la conectividad regional; y tercero, conducir las finanzas publicas
con responsabilidad, bajo los principios de austeridad, eficacia y combate a la corrupcion.

En esta linea, los Programas para el Bienestar —que actualmente benefician a mas de 32 millones de
familias— continuaran forjando un piso social basico, que no sélo eleve la calidad de vida de sectores
histéricamente marginados, sino que continde con la reduccion de las condiciones de pobreza. Como
resultado del despliegue sin precedentes de los Programas del Bienestar, mas de 13.4 millones de
personas superaron su condicién de pobreza entre 2018 y 2024, logrando que, por primera vez en la
historia, la tasa nacional de este indicador sea menor al 30.0%.

La transformacién del sistema de salud sera una prioridad, mediante la implementaciéon del modelo
Republica Sana, enfocado en la prevencidon, la mejora en la calidad de la atencion médica, el
fortalecimiento del IMSS-Bienestar y el abasto oportuno de medicamentos. Ademas, se fortalecera el
programa Salud Casa por Casa con el fin de garantizar el acceso a los servicios de salud de las personas
adultas mayores y con discapacidad. Para elevar la permanencia educativa y ampliar la inclusion social, se
otorgaran apoyos adicionales a través de la Beca Universal de Educacidn Bdsica Rita Cetina. En
reconocimiento al trabajo de cuidado, la Pensidn Mujeres Bienestar cubrird a todas las mujeres entre 60 y
65 afios, complementando la pension universal de adultos mayores y de personas con discapacidad
permanente. Paralelamente, el Programa Vivienda para el Bienestar buscara garantizar el derecho a una
vivienda digna y adecuada, cuya prioridad seran los hogares en pobreza, comunidades y grupos
vulnerables.
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El ingreso de los hogares también se vera fortalecido por un incremento al salario minimo que, en 2026,
sera nuevamente superior a la inflaciéon, reforzando la capacidad de consumo de las personas
trabajadoras. Para seguir garantizando la igualdad laboral, se robusteceran los mecanismos de paridad
salarial entre hombres y mujeres. Asimismo, las Ferias del Empleo ampliaran la creacién de vacantes
formales, consolidando un mercado laboral mas incluyente, resiliente y dinamico.

La inversion estratégica continuara como motor del desarrollo regional. Se avanzara en la expansion y
rehabilitacion de redes ferroviarias iniciada en 2025, con proyectos como los trenes México-Querétaro,
AlFA-Pachuca y Saltillo-Nuevo Laredo, asi como la modernizacion de puertos y carreteras. En
coordinacion con los estados, se consolidara lared de 15 Polos de Bienestar, que potenciaran el desarrollo
industrial, los sectores de servicios y turismo, y el cuidado del medio ambiente.

En el marco del Plan de Fortalecimiento y Expansidn del Sistema Eléctrico Nacional 2025-2030, se invertiran
recursos para garantizar un abasto de energia suficiente, sostenible y accesible, en beneficio de los
hogares y del desarrollo de la industria nacional. A la par, se promoveran proyectos de produccion y
refinacion de hidrocarburos que estabilicen el suministro interno, con la participacién complementaria del
sector privado, conforme a lo previsto en el Plan Nacional de Desarrollo (PND) 2025-2030.

En materia fiscal, se mantendra una conduccion prudente y responsable, en linea con una reducciéon
gradual del déficit. La estrategia de manejo de la deuda publica continuara privilegiando un portafolio en
moneda nacional, a tasa fija y de largo plazo, con el objetivo de minimizar la exposicién a choques
externos, financieros o econémicos. Con ello, la deuda publica se mantendra en un nivel sostenible y bajo
en comparacién con otras economias emergentes. El Gobierno de México dard certidumbre sobre la
gestion fiscal y la conduccidon macroecondmica del pais, asegurando un amplio acceso al financiamiento
en condiciones competitivas.

Perspectivas de crecimiento de la economia mexicana

Si bien el entorno internacional plantea desafios asociados a la evolucion del comercio global, también
abre oportunidades para fortalecer el potencial productivo del pais y avanzar hacia un desarrollo mas
equilibrado e incluyente. En este sentido, las politicas descritas, sumadas a la solidez de los fundamentos
macroecondmicos, sostendran un crecimiento caracterizado por la resiliencia del consumo privado, el
impulso a la inversién productiva y una mayor integracion de México en las cadenas globales de valor.

Por el lado de la demanda interna, el consumo privado sera un pilar para el crecimiento en 2026, apoyado
en el incremento sostenido de la masa salarial, la reduccién de la inflacion, los efectos positivos de los
Programas para el Bienestar en el poder adquisitivo de las familias y una mejor adaptacion de la economia
nacional frente a la incertidumbre internacional. Asimismo, la formalizacion del empleo y la expansién del
crédito al consumo contribuirdn a una trayectoria mas estable del consumo de los hogares.

La inversion nacional sera también un pilar del crecimiento en 2026. El Gobierno de México continuara
con su compromiso de impulsar nuevos proyectos orientados a fortalecer la actividad industrial y los
servicios, en conjunto con las y los empresarios mexicanos. Con esta dinamica, se permitira cerrar brechas
de infraestructura y conectividad, mejorar la facilitacion comercial y reducir los costos de transaccion y los
cuellos de botella productivos. Asimismo, se ampliara la capacidad logistica y se crearan condiciones para
un crecimiento econémico sostenido e incluyente. Ademas, el impulso a la ciencia, la innovacién y el
desarrollo de tecnologia nacional permitiran incrementar la productividad, fomentar la adopciéon de
procesos mas eficientes y promover la incorporacion de soluciones digitales que fortalezcan el potencial
de la economia. Destaca el impulso a diez proyectos estratégicos de innovacion —entre ellos el
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minivehiculo eléctrico Olinia, el proyecto Kutzari, el taller de disefio de semiconductores—, asi como
iniciativas de desarrollo tecnoldgico y estudios humanistas.

La Inversion Extranjera Directa (IED) sequira favoreciendo el desarrollo industrial, la creacion de empleos
y la adopcion de nuevas tecnologias en sectores estratégicos. Asimismo, las inversiones en el sur del pais
—como la Linea K del Tren Interocednico— fomentaran la integracion productiva regional, generando
encadenamientos productivos en los estados y reduciendo desigualdades histéricas.

México conserva una posicion estratégica en las cadenas globales de valor, respaldada por el marco
institucional del Tratado entre México, Estados Unidos y Canada (T-MEC) y su integracion con Estados
Unidos (EE.UU.) y Canada. Estas condiciones lo convierten en un destino atractivo para empresas
nacionales y extranjeras. La revision del T-MEC en 2026 representa una oportunidad para buscar una
mayor cooperacion para el desarrollo y reforzar la certidumbre juridica y comercial de la regién de
Norteamérica.

En este contexto, el Plan México se consolidard como un instrumento clave para fortalecer la base
productiva nacional y posicionar al pais como nodo estratégico en las cadenas de suministro. En 2026 se
desplegara una estrategia integral para atraer inversion productiva, desarrollar capacidades locales y
elevar el contenido nacional en sectores estratégicos. Asimismo, la expansion de infraestructura, la
simplificacion regulatoria y el uso de incentivos fiscales y financieros, contribuirdn a crear un entorno
favorable para la innovacién y el crecimiento.

Perspectivas de finanzas publicas

En 2026, continuara el proceso de normalizacion de los Requerimientos Financieros del Sector Publico
(RFSP). En particular, para este Ultimo se propone una meta de 4.1% del Producto Interno Bruto (PIB), con
lo cual se alcanzara una disminucién acumulada de 1.6 puntos porcentuales (pp) frente al déficit de 5.7%
del PIB observado en 2024. Este ajuste no solo permitird mantener una trayectoria estable de la deuda
publica, sino también ofrecer certidumbre ala poblacién, los mercadosy la comunidad internacional sobre
el compromiso del Gobierno de México con la sostenibilidad fiscal del pafs.

La politica de ingresos para 2026 seguira orientada principalmente a fortalecer la eficiencia recaudatoria
privilegiando el uso de herramientas digitales que faciliten el cumplimiento, la simplificacion de tramites y
la modernizacién de las aduanas, al tiempo que se intensificard el combate al contrabando y la evasion
fiscal. Para ello se prevén medidas para evitar el abuso e interpretacién incorrecta de las disposiciones
fiscales, entre las cuales, se establece que no seran deducibles las tres cuartas partes de las cuotas
pagadas al IPAB por las instituciones de la banca multiple.

Asimismo, se propone continuar con el programa de regularizacion fiscal dirigido a las personas fisicas y
morales que tiene como objetivo facilitar el pago de los adeudos que tengan con las autoridades
hacendarias y fomentar el cumplimiento voluntario de sus obligaciones tributarias.

También, entre otras medidas, se concede un beneficio a las personas fisicas y morales que retornen o
ingresen recursos de procedencia licita al pafs, con el objetivo de que dichos recursos sean invertidos en
actividades productivas que coadyuven al crecimiento econdmico del pais.

Por otro lado, se ampliarad la base tributaria y se abordaran fines extra fiscales mediante una serie de
disposiciones que abonen a salvaguardar la salud fisica y mental de la poblacién, al tiempo que se
incorporaran medidas de apoyo a diversos sectores para impulsar el desarrollo econémico del pais.

La politica de gasto publico, por su parte, asegurara la continuidad de los proyectos de infraestructura
para ampliar la capacidad productiva nacional, al tiempo que fortalecera el acceso efectivo a los derechos
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sociales de caracter constitucional a través de los Programas para el Bienestar. Lo anterior permitira
consolidar la tendencia decreciente de la pobreza y la desigualdad a lo largo de todo el territorio nacional.
El ejercicio del gasto se llevara a cabo bajo estrictos criterios de austeridad, eficacia y transparencia.

Enlo que respecta al régimen fiscal de Petréleos Mexicanos (Pemex), en 2026 se mantendran los términos
vigentes para apoyar las actividades de la empresa y contribuir al fortalecimiento de su situacion
financiera. Lo anterior, como parte del Plan Estratégico 2025-2035, cuyo principal objetivo es ampliar la
produccion de hidrocarburos, garantizar el suministro de gasolinas y diésel, reducir el impacto ambiental
y alcanzar la autonomia presupuestaria.

El compromiso del Gobierno de México con la responsabilidad fiscal seguira siendo un pilar de confianza
para la poblacién, los mercados y la comunidad internacional, garantizando estabilidad y certidumbre en
el rumbo econdmico. Con bases macroecondmicas sélidas, un mercado interno dindmico y politicas
publicas centradas en el bienestar de toda la poblacion. Con ello, 2026 sera un afio para consolidar la
transformacion del pais, ampliar las oportunidades de desarrollo y asegurar que el crecimiento econémico
se traduzca en mayor prosperidad y justicia social para todas y todos.

Resumen de las Estimaciones de Finanzas Publicas

% del PIB
= 2025 - 2026
Aprob* Estim.
Ingresos presupuestarios 22.3 21.9 22.5
Petroleros 3.2 2.7 3.1
No petroleros 19.1 19.3 19.4
Gasto neto pagado 25.5 25.5 26.1
Programable pagado 17.8 17.9 18.1
No programable 7.7 7.6 8.0
Balance presupuestario -3.2 -3.6 -3.6
Balance primario 0.6 0.2 0.5
Balance publico amplio (RFSP) -3.9 -4.3 -4.1
Deuda publica (SHRFSP) 51.4 52.3 52.3
Partidas informativas
Crecimiento % real del PIB (rango) [2.0,3.0] [0.5,1.5] [1.8,2.8]
Inflacién del INPC (fin de periodo) 3.5 3.8 3.0
Tasa de interés (fin de periodo) 8.0 7.3 6.0
Precio del petréleo (promedio en dls. / barril) 57.8 62.0 54.9

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir por el redondeo de cifras.
*/ Estimacion publicada en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2025.
Fuente: SHCP.
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2.1 Evolucidny perspectivas de la economia global

Durante el primer semestre de 2025, la economia global mostré una moderaciéon en su ritmo de
crecimiento, en un entorno caracterizado por elevada incertidumbre, tensiones comerciales y conflictos
geopoliticos. En EE.UU., el crecimiento anual del PIB se desacelerd a 2.0%, desde el 2.6% observado en la
segunda mitad de 2024, como resultado de una menor demanda interna, en parte explicada por la mayor
cautela en hogares y empresas frente a la implementaciéon de nuevas medidas arancelarias. En la zona
euro, la actividad econémica permanecié débil, reflejando una baja demanda interna. Por su parte, China
registré un crecimiento moderado, pero resiliente, apoyado en un repunte de las exportaciones netas, asi
como una politica fiscal expansiva y monetaria acomodaticia.

En materia de precios, la inflacién global continué disminuyendo gradualmente, aunque se mantuvo por
encima de los objetivos de los bancos centrales de las economias avanzadas. En varias de estas economias
se observaron repuntes inflacionarios transitorios, asociados principalmente a incrementos en los precios
de servicios, especialmente en rentas de vivienda y otros servicios. Mientras tanto, la inflaciéon de
mercancias se incrementd gradualmente, impulsada por alzas en alimentos y bienes importados. Por
ejemplo, en EE.UU,, las expectativas de inflacién de corto plazo repuntaron, anticipando un aumento a
causa de los nuevos aranceles. Sin embargo, su efecto ha sido parcialmente mitigado por el uso de
inventarios acumulados y la absorcion de costos por parte de las empresas.

En los mercados internacionales, los precios de las materias primas experimentaron episodios de
volatilidad, en particular los precios de energéticos. El precio del crudo mantuvo una trayectoria
descendente, ante la percepcion de una demanda global mas débil y una mayor oferta por parte de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo y sus aliados (OPEP+), a pesar del conflicto armado entre
Israel e Irdn ocurrido en junio que presiond los precios al alza. En contraste, los precios del acero, aluminio
y oro aumentaron, reflejando la intensificacion de las tensiones comerciales y geopoaliticas.

En el dambito monetario, la mayoria de los bancos centrales continué con un proceso gradual de
relajamiento, en un entorno de menores presiones inflacionarias pero alta incertidumbre. En EE.UU.,, la
Reserva Federal (FED) mantuvo sin cambios el rango objetivo para la tasa de fondos federales en 4.25-
4.50%, a la espera de mayor claridad sobre los efectos de los aranceles en la actividad econémica y la
inflacion. Si bien hacia el cierre del primer semestre se observaron condiciones financieras globales mas
favorables, impulsadas por avances en las negociaciones comerciales y una recuperacion parcial de la
confianza econdémica en algunas regiones, el entorno global sigui® marcado por riesgos fiscales,
comerciales y geopoliticos que limitaron las perspectivas de crecimiento econémico.

2.1.1 Evolucion observada en 2025

A julio de 2025, los indicadores oportunos y adelantados mostraron una divergencia sectorial en la
actividad econdmica, con una mejora relativa de los servicios sobre las manufacturas. Dentro de los
servicios, destaco el dinamismo en los segmentos de tecnologia, financiero y banca, aunque fue atenuado
por una disminucion en la confianza empresarial y del consumidor. Las manufacturas registraron un
crecimiento moderado, presionado a la baja por incrementos en los costos de fletes y en los insumos
importados. En EE.UU., el sector manufacturero creci¢ 0.8% anual entre enero y julio, recuperandose de
la caida de 0.4% observada en el mismo periodo del afio anterior. Este crecimiento fue impulsado por una
demanda precautoria ante la implementacion de medidas comerciales.

El volumen del comercio global aumentd 4.3% anual de enero a mayo, favorecido por el adelanto de envios
hacia EE.UU. ante un aumento anticipado y significativo de aranceles. Mientras tanto, las exportaciones
asidticas mostraron un desempefio destacado, especialmente en China, con un crecimiento a tasa anual
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de 9.6%, mientras que la zona euro registré una contraccion de 1.3%. Por su parte, EE.UU. incrementd
sus importaciones en 16.0% anual, principalmente en insumos industriales, lo que permitié una mayor
acumulacion de inventarios. En contraste, China registré una caida de 2.8% en el mismo periodo.

En el mercado laboral, EE.UU. mantuvo un buen desempefio, aunque con signos de desaceleracion. La
tasa de desempleo en este pais cerrd en 4.2% en julio, ligeramente por encima del promedio de los ultimos
doce meses (4.1%), mientras que la tasa de participacion laboral retrocedié de 62.6 a 62.2% entre enero
y julio, asociada a una menor participacion de la poblacién migrante y cambios demograficos. Asimismo,
la creacion de empleo se desacelerd a un promedio de 85 mil plazas mensuales a julio, inferior a los 171
mil empleos en promedio en el segundo semestre de 2024. Los principales aumentos en el empleo de
EE.UU. provinieron de los servicios de salud y esparcimiento, los cuales se vieron contrarrestados por
reducciones en manufacturas y gobierno federal, este ultimo debido a medidas de austeridad. Finalmente,
los salarios reales por hora en EE.UU. crecieron a una tasa promedio de 1.2% anual entre enero vy julio,
superior al 0.8% registrado en el mismo periodo del afio pasado.

En la zona euro, la tasa de desempleo alcanzé un minimo histérico de 6.2% en junio, mientras que la
participacion laboral subié a 75.5% en el primer trimestre del afio. La creaciéon de empleo aumentd a una
tasa de 1.1% anual, su nivel mas alto desde el tercer trimestre de 2021, mientras que el salario real crecid
1.0% anual, aungue mantuvo una tendencia decreciente desde el tercer trimestre de 2024.

La inflacion global continud su trayectoria descendente en 2025, aunque con heterogeneidad entre
paises. En EE.UU., la inflacion general anual, medida por el deflactor del gasto en consumo personal (PCE),
permanecié en 2.5% en el promedio de enero a junio, con incrementos consecutivos desde abril
impulsados por el alza en los precios de alimentos y de la inflacion subyacente, parcialmente
compensados por la deflacion en energéticos. La inflacion subyacente promedié 2.8% en el mismo
periodo, reflejando rigidez en los precios de servicios —particularmente rentas de vivienda— y aumentos
en bienes duraderos, como vehiculos, muebles y articulos de recreacién, estos Ultimos afectados por el
incremento de aranceles. Las expectativas de inflacion a 12 meses aumentaron de 3.0 a 3.1%, mientras
que las de cinco afios disminuyeron de 3.0 a 2.9%, manteniéndose por encima del objetivo de largo plazo
de la FED. En la zona euro, la inflaciéon general anual disminuyé de 2.5 a 2.0% entre enero y julio, en linea
con el objetivo del Banco Central Europeo (BCE), resultado de una mayor deflacién en energéticos y de
una disminucién en la inflacion subyacente, que pasé de 2.7 a 2.3%. Por su parte, China registré deflacion
persistente por debilidad en la demanda interna, con caidas en los precios de alimentos, comunicacion y
transporte.

Los precios de las materias primas presentaron volatilidad ante la incertidumbre geopolitica y comercial.
Al 5 de agosto, los precios del WTly de la Mezcla Mexicana de Exportaciéon (MME) promediaron 67.5y 63.8
ddlares por barril (dpb), respectivamente, con caidas de 14.6 y 13.4% respecto al mismo periodo de 2024,
en un contexto de mayor producciéon de la OPEP+ y menor demanda global por el aumento de los
aranceles. Los precios del gas natural Henry Hub y el TTF promediaron 3.6 y 12.9 ddlares por millones de
unidades térmicas britanicas, con aumentos de 70.8 y 34.4%, respectivamente. Esto se explicd por
mayores exportaciones de gas natural licuado (GNL) de EE.UU., la reduccion de inventarios y tensiones
geopoliticas. El indice de precios de alimentos de la Organizacion de las Naciones Unidas para la
Alimentacion y la Agricultura (FAO) crecié en promedio 6.7% anual a julio, con alzas en maiz (4.5%), cocoa
(18.9%) y café (70.0%), y bajas en trigo (- 7.0%) y azucar (- 13.2%). Por otra parte, los metales industriales
mostraron incrementos en el cobre (12.8%), el aluminio (8.0%) y el acero (3.2%), mientras que el oro
aumento 39.4% por una mayor demanda de activos seguros.
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Con respecto a la politica monetaria, la mayoria de los bancos centrales de economias avanzadas y
emergentes continud con su relajamiento monetario, aunque con posturas diferenciadas. La FED
mantuvo la tasa de fondos federales en un rango de 4.25-4.50% durante todo el afio, con cautela ante la
incertidumbre comercial, y continu¢ reduciendo su balance a 6.6 billones de ddlares en julio (- 3.5% vs.
cierre 2024). El BCE recortd sus tasas en cuatro ocasiones consecutivas, pausando en julio para evaluar el
impacto de los aranceles, y dejando la facilidad de depdsitos en 2.00%, las operaciones de financiamiento
en 2.15% y la facilidad marginal en 2.40%. En economias emergentes predominaron los recortes a la tasa
de politica monetaria, excepto en Brasil, donde el banco central elevo la tasa Selic a 15.0% ante el repunte
inflacionario y la menor holgura econémica.

En los mercados financieros, las condiciones globales se mantuvieron restrictivas, aunque con cierta
relajacion hacia finales del primer semestre por avances en las negociaciones comerciales. Los indices
bursatiles repuntaron, con el S&P 500 acumulando un crecimiento de 7.8% al cierre de julio. Los
diferenciales de riesgo crediticio y el indice VIX cayeron 1.7 y 37.6 puntos, respectivamente, desde sus
maximos de abril. El rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios de EE.UU. cerré en 4.37% en julio,
- 20 puntos base (pb) en el afio, mientras que el de 30 afios subi6 10 pb por preocupaciones fiscales en
este pais. El dolar (DXY) retrocedié 7.9% en el acumulado del afio, contribuyendo a una apreciacion de
5.9% del indice MSCI de monedas emergentes. Mientras tanto, el riesgo pais (EMBI+) se redujo 12 pb, a
351 puntos, por debajo del maximo de 430 puntos registrado en abril tras anuncios arancelarios.

2.1.2 Perspectivas de la economia global para 2025

Se prevé que el crecimiento global se moderara en la segunda mitad del afio, aunque con mayor resiliencia
que la estimada en abril. Este desempefio estaria sustentado por el avance en negociaciones comerciales
con EE.UU., una mejora gradual del comercio de bienes y servicios, un arancel efectivo promedio menor
al inicialmente anticipado y condiciones financieras mas favorables. Las proyecciones recientes reflejan
revisiones al alza para EE.UU., la zona euro y China por parte del Fondo Monetario Internacional (FMI) en
su actualizacién de julio, mientras que la OMC ajusté las perspectivas de comercio mundial para 2025 a
una expansion de 0.9% anual, desde una contraccion de 0.2% prevista en abril, en un contexto de
normalizacién parcial de cadenas de suministro, costos de flete mas bajos que en 2024 vy cierta
estabilizacion de los tiempos de entrega.

El sesgo de crecimiento sigue siendo heterogéneo entre regiones y sectores. Las economias avanzadas
muestran mayor tracciéon en servicios, particularmente tecnologia y servicios financieros, con
manufacturas recuperandose gradualmente por reabastecimiento de inventarios y menores costos de
transporte, aunque aun afectadas por la incertidumbre arancelaria. En economias emergentes, Asia,
excluyendo China, liderd el comercio en electrénica y maquinaria, mientras que América Latina moderd
su crecimiento por condiciones financieras todavia restrictivas y menor impulso de precios de materias
primas. Europa emergente, por su parte, enfrenta un arrastre por la debilidad de su demanda externa.
Pese a todo, la inversidon global se apoya en tendencias estructurales de relocalizacion, digitalizacion y
transicion energética, pero su materializacion seria desigual por brechas de infraestructura, costos de
capital y claridad regulatoria.

En EE.UU., la demanda interna crecerfa a un ritmo mas moderado por una menor creacion de empleo,
repuntes inflacionarios derivados de los aumentos en aranceles y un entorno de mayor incertidumbre
politica. No obstante, se anticipa un impulso desde la acumulacién de inventarios y una contribucion
positiva de la balanza comercial, explicada por una menor demanda de importaciones, y un délar mas
débil.
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Bajo estos supuestos, el crecimiento del PIB de EE.UU. para 2025 se ubicaria en 1.6% anual, 0.4 pp por
debajo de la estimacién de Pre-Criterios 2026. En el desglose por sectores, los servicios continuarian
liderando por tecnologia y servicios financieros, aunque restringidos por la cautela del sector privado ante
margenes comprimidos. La manufactura mantendra un dinamismo bajo, pero con sesgo de mejora,
apoyada por menores costos logisticos, reabastecimiento de inventarios y una mejor provision de
suministros. El reinicio del ciclo de recortes de la FED y el impulso fiscal ya aprobado y proyectado para
2026 mejorarian el costo de capital y darian soporte adicional a la inversion, incluida la manufactura
vinculada a semiconductores, manejo de datos y generacion de energia.

En la zona euro, se espera una recuperacion gradual, apoyada en menores precios de energéticos, una
politica monetaria menos restrictiva y la fortaleza del mercado laboral. La demanda interna sequira débil
en bienes duraderos, pero con resiliencia en servicios; la inversién se verad apoyada por fondos europeos
y por el ciclo de sustitucion de capital, aunque limitada por la baja confianza industrial y margenes de
ganancia aun presionados.

En China, el crecimiento dependera de la capacidad de estabilizar el sector inmobiliario y de la magnitud
y composicion del estimulo; un mayor enfoque en infraestructura de alto impacto y en consumo duradero
podria mejorar la actividad econdmica, pero la debilidad en precios y la cautela del hogar sugieren una
recuperacion incompleta.

La inflacién global continuara su trayectoria descendente por el menor ritmo de actividad, la caida de los
precios de la energia respecto a 2024 y cierta moderacién salarial en economias avanzadas, con
diferencias importantes en los precios de bienes y servicios. En EE.UU., la inflacién subyacente seguird por
encima de la general debido a la inercia de servicios, en particular rentas, mientras que los bienes
mostraran presiones puntuales por aranceles y recomposicion de cadenas. En la zona euro, la desinflacién
avanza en ambos componentes, aunque con riesgo de reversion si los precios de energia o los alimentos
repuntan.

La politica arancelaria implicara efectos heterogéneos y potencialmente mas persistentes en EE.UU. y en
economias con medidas retaliatorias, via mayores costos de importacion, revisiéon de contratos y menor
competencia; el traslado a precios podria ser mas rapido en bienes transables y mas lento en servicios.
Ademas, se afiaden los riesgos al alza por tensiones geopoliticas en Europa y Medio Oriente y por eventos
climaticos que podrian afectar cosechas y logistica, mientras que a la baja destacan una desaceleracién
mas marcada de China o una correccion de activos de riesgo que endurezcan de forma abrupta las
condiciones financieras.

Con respecto a la politica monetaria, se anticipan recortes en economias avanzadas y emergentes, aunque
a un ritmo mas moderado que el contemplado a inicios de afio y condicionado a la aparicién de sorpresas
inflacionarias. La FED podria recortar en septiembre y diciembre hacia 3.75-4.00%, conforme a la guia
prospectiva de junio, en paralelo a una reduccién mas lenta del balance. El BCE mantendra un sesgo de
relajacion dependiente de datos, con pausas para evaluar la transmision a salarios y servicios. En las
economias emergentes, continuaran los recortes donde la desinflacion estd mas avanzada y los
diferenciales reales permanecen altos, mientras que los paises con repuntes inflacionarios o deterioro
fiscal podrian pausar o revertir parcialmente su ciclo de recortes.

En este contexto, si bien las condiciones financieras aln son restrictivas en términos histéricos, se han
flexibilizado en el margen por la combinacidn de expectativas de recortes, la compresion de primas de
riesgo y la recuperacion en los precios de activos de renta variable, con una mejora en la profundidad de
mercado respecto a los episodios de estrés de 2024. Esto ha favorecido emisiones primarias en crédito
corporativo con plazos mayores y spreads contenidos, asi como un repunte de la inversion en sectores de
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alta intensidad de capital como centros de datos, semiconductores y electrificacién. Persisten, no
obstante, focos de vulnerabilidad en ciertos sectores tales como bienes raices comerciales en algunas
jurisdicciones, segmentos de crédito apalancado con tasas de interés altas por largo tiempo, y valuaciones
elevadas de activos y concentradas en segmentos tecnoldgicos, lo cual eleva la sensibilidad a sorpresas y
revisiones a la baja.

2.2 Evolucidény perspectivas de la economia mexicana

En 2025, la economia mexicana continud con un desempefio positivo, pese a la incertidumbre sobre la
politica comercial a nivel global. Durante el primer semestre, la actividad econdmica crecié 0.3% respecto
al semestre previo y acumuld un crecimiento de 0.9% en el primer semestre, con cifras ajustadas por
estacionalidad. En ambos trimestres, el desempefio econdmico supero las expectativas de los analistas y,
en el segundo, registrd un crecimiento superior al promedio de 2011 a 2019.

En lo que va del afio, la actividad econdmica se ha apoyado en fundamentos macroecondmicos sélidos y
en la resiliencia de la demanda interna del pafs, respaldada por ingresos laborales con crecimientos por
encima de su promedio histérico y el fortalecimiento de la red de proteccién social. Alo anterior se afiade
un tipo de cambio real mas competitivo respecto al mismo periodo de 2024, que ha cumplido su papel
como variable de ajuste frente a choques externos y ha favorecido el desempefio del sector exportador.
Asimismo, México se ha mantenido como un destino atractivo para la I[ED a nivel mundial, acumulando en
el primer semestre del afio un maximo histérico, segun cifras preliminares.

Para el sequndo semestre de 2025, se prevé que la actividad econdmica mantendra un desempefio
positivo, apoyada en la recuperaciéon gradual de la demanda internay la resiliencia de la demanda externa.
El consumo retomara su dinamismo gracias al crecimiento sostenido del ingreso laboral y el ahorro
domeéstico, asi como a la generacion de empleo vy la continuidad de programas sociales. Hacia finales de
afio se anticipa una reactivacion de la inversion nacional, favorecida por un entorno global con mayor
certidumbre, lo que beneficiard a los sectores mas expuestos a cambios en la politica comercial
internacional. Las exportaciones contaran con el respaldo de la posicion favorable de México frente a
otros competidores comerciales y la mejora en las perspectivas de crecimiento de EE.UU.

2.2.1 Evolucion observada en 2025

Durante el primer semestre, las actividades primarias avanzaron 2.5% semestral en términos
desestacionalizados, favorecidas por mejores condiciones climaticas respecto a 2024, aunque con rezagos
por problemas fitosanitarios que limitaron la produccién ganadera. Las actividades industriales
disminuyeron 0.4% frente al semestre previo como resultado de la debilidad manufacturera asociada a la
incertidumbre comercial y menores niveles de extracciéon de crudo. Este desempefio fue parcialmente
compensado por un repunte de la construccion, especialmente en edificaciéon residencial, y por la mejoria
en las exportaciones de equipo de computo y refinacién. La manufactura crecié 0.1% semestral, con
menor dinamismo en equipo de transporte por cambios regulatorios y ajustes en las cadenas de
proveeduria, y con resiliencia en segmentos de mayor contenido tecnoldgico. En servicios, el crecimiento
fue de 0.5% semestral, destacando comercio al por menor, esparcimiento, y apoyo a negocios y Servicios
profesionales (contabilidad y administracion). En contraste, el comercio al por mayor se vio afectado por
la menor actividad de construccién, cuellos logisticos y una mayor importaciéon directa por parte de
grandes empresas que redujo la intermediacion mayorista.
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Al mes de junio, el consumo privado acumuld un crecimiento de 2.1% respecto al cierre de 2024 en
términos desestacionalizados, con avances en bienes nacionales e importados, y en servicios. El consumo
de bienes importados reflejé la trayectoria del tipo de cambio: la depreciacién observada hacia finales de
2024 encarecid transitoriamente los bienes externos, mientras que la apreciacion reciente en 2025
permitié una recuperacion del dinamismo. La inversion fija bruta acumulé una caida de 3.0% respecto al
cierre de 2024, afectada por maquinaria y equipo (- 7.7%), en parte por la postergacion de proyectos ante
la incertidumbre comercial y condiciones financieras aun restrictivas, aunque a la baja en lo que va del
afio. La construccion crecid 1.5%, impulsada por la obra residencial (+ 9.8%), mientras que la construccion
no residencial se mantuvo contenida por la espera de mayor claridad regulatoria, de infraestructura en
energia y agua. Hacia el segundo semestre, se anticipa una reactivacion de la inversidén con proyectos
vinculados a la exportacion, el avance de obras logisticas del Sector Publico y una mejora gradual de las
condiciones de financiamiento.

En lo que va de 2025, el mercado laboral mostro fortaleza: los ingresos salariales crecieron por encima de
su tendencia y el desempleo se mantuvo cerca de minimos histéricos. Con base en la Encuesta Nacional
de Ocupacion y Empleo (ENOE), la ocupacion aumentd en promedio 306.4 mil personas en los primeros
siete meses de 2025 respecto al mismo periodo de 2024, con mayor contribucion de servicios (transporte,
comercio y profesionales) que compenso la debilidad manufacturera. La tasa de desocupacion promedid
2.6%; la subocupacion 7.0% (- 0.3 pp respecto al afio pasado); y la informalidad 54.8% (+ 0.5 pp respecto
al afio pasado). En julio, el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) reporté 23.6 millones de puestos,
1.3 millones mas que un afio antes. El alza estuvo influida por la incorporacién de trabajadores de
plataformas digitales, principalmente en transporte y otros servicios. Excluyendo ese efecto, el crecimiento
se concentro en servicios y comercio, compensando caidas en construccion y manufactura.

Los salarios registrados en el IMSS crecieron 3.4% real anual en enero-julio, excluyendo el efecto de la
incorporacion de trabajadores de plataformas digitales; los salarios contractuales federales aumentaron
3.8% real (enero-julio), beneficiando a mas de un millén de trabajadores. Este desempefio favorecié a que
la tasa de condiciones criticas de ocupacion descendiera a 33.2%, un minimo historico.

Entre enero y julio, la inflacion general promedié 3.9% anual, dentro del rango de variabilidad del Banco
de México por primera vez desde inicios de 2021. La moderacién obedecid, por un lado, a la no subyacente
(3.7% promedio; - 2.4 pp respecto al afio pasado), en especial frutas y verduras, por mejores condiciones
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climaticas y una base baja de comparacién anual. La inflacidon subyacente, por su parte, promedié 3.9%
(- 0.5 pp vs 2024), pese al repunte reciente en mercancias por el rezago en el traspaso del tipo de cambio
y aumentos en mercancias alimentarias ligados a mayores precios agropecuarios.

En el afio, las mercancias alimentarias registraron una inflacion mas elevada que las no alimenticias, como
resultado de los altos niveles observados en frutas y verduras durante 2024 y del reciente repunte de
productos pecuarios. Por otra parte, los servicios continuaron mostrando mayor persistencia con una
inflacion anual de 4.5% entre enero y julio. En rubros como educacién y vivienda, este comportamiento
responde a que los precios suelen fijarse de manera anual, mientras que en el resto de los servicios la
inflacion se explico principalmente por aquellos vinculados con la alimentacion.

Las tarifas autorizadas por el gobierno mantuvieron una tasa de inflacion de 4.2%, impulsadas
principalmente por revisiones en las tarifas de taxis. La inflacién de energéticos disminuy6 a partir del
acuerdo nacional con distribuidores de gasolina, el cual mantuvo el precio de la gasolina estable sin

necesidad de incrementar el estimulo del Impuesto Especial sobre Producciéon y Servicios (IEPS) a los
combustibles.

Las expectativas de inflacién a 12 meses, de acuerdo con la Encuesta Sobre Expectativas de Especialistas
en Economia del Sector Privado levantada por el Banco de México, se mantienen ancladas en torno al
3.6% al tiempo que las expectativas para el cierre de 2026 se ubicaron en julio de 2025 en 3.8%.
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En 2025, el desempefio del sector externo fue favorecido por un tipo de cambio real mas competitivo en
comparacion con 2024, a pesar de un entorno internacional caracterizado por alta incertidumbre. Como
resultado, durante los primeros siete meses del afio la balanza comercial registrd un superavit de 1.4 mil
millones de ddlares (mmd), en contraste con el déficit de 12.1 mmd observado en igual periodo del afio
anterior. Este cambio obedecidé al aumento anual de 4.3% en el valor de las exportaciones totales,
impulsado principalmente por la manufactura no automotriz, con un desempefio destacado en sectores
de alto contenido tecnoldgico, como equipo de cdmputo. En contraste, las exportaciones automotrices
retrocedieron 4.5% anual, afectadas por ajustes recientes en la politica comercial internacional.

Por el lado de las importaciones, su valor creci6é 0.5% anual entre eneroy julio de 2025. Las importaciones
no petroleras aumentaron 1.2%, impulsadas por la demanda de bienes intermedios, mientras que se
observaron contracciones en las compras de bienes de consumo y de capital, en linea con un menor
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dinamismo en la inversién y el consumo privado. Por su parte, las importaciones petroleras cayeron 8.3%

anual, debido a una menor demanda de gasolina y diésel, asi como a la reducciéon en los precios
internacionales de referencia.

En el primer semestre de 2025, la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un déficit de 11 mmd,
equivalente al 1.2% del PIB, lo que representd una reduccion frente al déficit del mismo periodo de 2024.
Este comportamiento obedecié a la conversién a un superavit en la balanza de bienes y servicios,
explicado por un fuerte dinamismo en el superavit de la balanza no petrolera y un menor déficit en la
balanza del ingreso primario. Estos elementos compensaron un mayor déficit en la balanza petroleray un
menor superavit en el ingreso secundario, resultado de una moderacion en el flujo de las remesas.

Por su parte, la cuenta financiera reporté una entrada neta de capitales por 5.6 mmd, impulsada por un
mayor dinamismo en los flujos de IED y en otras inversiones. No obstante, se observd una salida neta de
recursos en inversion de cartera, reflejando una mayor cautela ante el entorno financiero internacional.

En particular, los flujos de IED hacia México alcanzaron 34.3 mmd en el primer semestre, el mayor monto
registrado histéricamente para dicho periodo, con base en cifras preliminares. Por sectores, sobresalio la

industria manufacturera, y los servicios financieros y de seguros, lo que reflejo el atractivo del pais como
destino de inversidn productiva en sectores estratégicos.
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Durante 2025, el sistema financiero mexicano mantuvo condiciones de estabilidad, incluso en un contexto
de volatilidad internacional derivada de los cambios en la politica comercial de EE.UU. y su impacto sobre

el crecimiento global. El sector bancario permanecié sélido, con adecuados niveles de capitalizacion y
solvencia, asi como baja morosidad.

El peso mexicano se aprecid 10.3% al cierre de julio, ubicandose en 18.88 pesos por ddlar. Este
desempefio fue favorecido por el debilitamiento del ddlar, la menor volatilidad implicita, una mejor

posicion relativa de México frente a otros paises en materia arancelariay el diferencial de tasas de interés
respecto a la FED de EE.UU.

El Banco de México continud el proceso de relajamiento monetario, en linea con la moderacion de las
presiones inflacionarias y un entorno de menor dinamismo econdmico. En su decisién del 7 de agosto, el
banco central redujo el ritmo de recortes de 50 a 25 pb, acumulando 225 puntos en lo que va del afio y
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situando la tasa de referencia en 7.75%. En linea con lo anterior, en los mercados financieros locales, los
rendimientos en pesos disminuyeron de forma generalizada, especialmente en los tramos cortos, lo que
generé un empinamiento moderado de la curva. En renta variable, el fndice de Precios y Cotizaciones
alcanzé un maximo histdérico en mayo y acumulé un crecimiento de 15.9% al cierre de julio, liderado por
los sectores industrial (24.0%), financiero (22.3%) y de telecomunicaciones (15.3%).

En el mercado de crédito, la cartera vigente al sector privado no financiero crecié 0.8% real al cierre de
junio, ajustado por estacionalidad. El crédito al consumo aumentd 3.3%, con un crecimiento de 3.2% en
tarjetas de crédito. El crédito hipotecario subié 0.2%, mientras que el financiamiento a empresas crecid
en igual magnitud, impulsado por la construccion (1.4%) y las manufacturas (2.8%). En contraste, el crédito
al sector primario se redujo 9.3%.

El indice de capitalizacion (ICAP) se ubicé en 19.82% en mayo, muy por encima del minimo regulatorio de
10.5%. Los indicadores de morosidad —Indice de Morosidad (IMOR) e Indice de Morosidad Ajustado
(IMORA)— se situaron en 2.10y 4.29% en junio, respectivamente, con aumentos marginales de 8y 16 pb
respecto al cierre de 2024, pero aun lejos de los niveles observados en periodos de estrés como 2009 o
2020.
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i % Pesos por délar
12 Rango a/ (%) 22.5 22.0( P ) 117
- ===31-dic.-24
1 L 7-abr.-25 215 | 214
5-sep.-25 ‘,o-"" 20.8 20.7
7 1 14
10 posccae=ns 205
195 ¢
9
187 1894 m
g | 185 |
7 —t 173 8
31-dic.-24 07-abr.-25 05-sep.-25
™M 3M 6M 1A 2A 3A 5A 10A 20A 30A = Tipo de cambio = Futuros a/
a/ El rango incluye datos dic.-24 a sep.-25. a/ Futuros a diciembre de 2025.
Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.

2.2.2 Perspectivas macroeconémicas para 2025

Para la segunda mitad de 2025, se anticipa una trayectoria de crecimiento moderado, sustentada en la
recuperacion gradual de la demanda interna y un entorno externo mas favorable. El consumo privado
continuara fortaleciéndose, apoyado en el crecimiento sostenido del ingreso laboral, la generacién de
empleo formal y la continuidad de los programas sociales. Hacia finales del afio, se espera un repunte de
la inversion nacional ante una mayor certidumbre global donde México tendra una posicion relativamente
favorable para el comercio exterior.

Por el lado de la oferta, el crecimiento de la actividad industrial serd impulsado por la construccién, las
manufacturas y la generacion eléctrica. La construccion sequird beneficiandose del programa de Vivienda
para el Bienestar, que ya se refleja en un crecimiento acumulado de 7.2% anual en la edificacion a junio.
Las manufacturas se veran favorecidas por la disminucién de incertidumbre en sectores sensibles a la
politica comercial, asi como por el incremento en la refinacion vinculado al arranque operativo de la
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refinerfa de Dos Bocas y petroquimica. Asimismo, la expansion de la infraestructura eléctrica,
especialmente en transmision y distribucion, generara externalidades positivas sobre la industria.

El sector servicios mantendra un crecimiento dinamico, impulsado por la ampliacion de la red ferroviaria,
la formalizacion de trabajadores de plataformas digitales y la creciente demanda por servicios
profesionales asociados al desarrollo de la economia digital —publicidad, contabilidad, disefio de
sistemas, entre otros—. Los servicios orientados al mercado interno, como el comercio minorista y los de
esparcimiento, seguiran beneficiandose de un consumo sélido. Ademas, el sector de apoyo a negocios
muestra sefiales de recuperacion, tras una transformacion estructural derivada de la eliminacion del
esquema de subcontratacion, con un crecimiento acumulado respecto al cierre de 2024 de 13.9% a junio,
con cifras ajustadas por estacionalidad.

En el frente externo, se prevé que las exportaciones sigan aportando al crecimiento, particularmente en
sectores intensivos en tecnologia como el equipo de cdmputo, gracias a la integracion de México en las
cadenas globales de valor y su posicién competitiva frente a recientes cambios en la politica comercial y
los aranceles. La IED continuara fluyendo hacia sectores estratégicos, tras haber alcanzado niveles récord
en el primer semestre. A su vez, el turismo mantendra su dinamismo como fuente de divisas y motor de
actividad regional, impulsado por proyectos de conectividad como el Tren Maya, que potenciaran tanto el
turismo doméstico como el internacional.

Estimacién de las principales variables macroeconémicas

Derivado de la evolucidn reciente y las perspectivas sectoriales, se estima que en 2025 el crecimiento de
la economia mexicana se ubique en un rango de entre 0.5y 1.5% real anual. Esta estimacion refleja la
resiliencia del mercado interno, el dinamismo del sector externo y el fortalecimiento de la inversién hacia
la segunda mitad del afio.

En materia de precios, se prevé que la inflacion general mantendra su tendencia descendente y cierre el
afio en 3.8% anual, aunque con presiones transitorias derivadas de la disipacion del efecto base en frutas
y verduras. Esta proyeccion implica un incremento de 0.3 pp respecto a lo anticipado en el Paquete
Econdmico 2025. En linea con ello, se anticipa que la tasa de interés de referencia del Banco de México
cierre en 7.25%, 75 pb por debajo de lo previsto originalmente.

Se estima que el tipo de cambio cierre el afio en 19.9 pesos por ddélar, mayor al estimado en el Paquete
Econdmico de 18.5 pesos por ddlar, debido principalmente a la incertidumbre en materia comercial. No
obstante, factores como un crecimiento mas sélido de EE.UU., mayores rendimientos de los bonos del
Tesoro 0 un aumento en la aversion global al riesgo podrian ejercer presiones adicionales.

En la balanza de pagos, se proyecta un déficit de cuenta corriente de 0.3% del PIB, inferior al previsto
originalmente, explicado por una mejora en la balanza de servicios y un mayor superavit en la balanza no
petrolera, o cual compensara la ampliacion del déficit petrolero y la moderacion en el ingreso secundario.

En cuanto al mercado petrolero, se estima un precio promedio para la MME de 62.0 dpb, en linea con los
mercados de futuros y la evolucidn reciente de los precios internacionales. La expectativa es que el precio
se mantenga estable ante la combinacion de una mayor produccion global —particularmente por la
OPEP+— y una demanda sujeta a riesgos geopoliticos y comerciales. Se prevé un aumento en la oferta
global de petrdleo de 2.0 millones de barriles diarios (Mbd) en el segundo semestre, aunque persisten
riesgos por conflictos en Medio Oriente y sanciones a Rusia.

En México, la produccion petrolera continuara alinedandose paulatinamente al objetivo de 1.8 Mbd,
respaldada por el Plan Estratégico 2025-2035 de Pemex. Esta estrategia ha contribuido a reducir la
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percepcion de riesgo soberano al evitar un mayor endeudamiento publico y marcar una transicién hacia
un modelo operativo mas sostenible, con menor dependencia fiscal. El plan contempla mas de 20
proyectos de exploraciony produccion con participacion privada, el desarrollo de yacimientos clave (Zama,
Trion), la modernizacion del sistema de refinacién, la reactivacion de la cadena petroquimica y la
integracion de tecnologias limpias, como cogeneracion e hidrégeno verde.

Respecto al entorno internacional, se estima que la economia de EE.UU. crezca 1.6% en 2025, cifra 0.6 pp
por debajo de la estimacion publicada en el Paguete Econdmico 2025. Este desempefio estara apoyado
en menores aranceles efectivos, condiciones financieras mas favorables y un ajuste ordenado del déficit
comercial. Sin embargo, la demanda interna se moderard por la desaceleracion del empleo y la
incertidumbre en la politica comercial remanente.

La produccién industrial de EE.UU. mantendra una recuperacion modesta, favorecida por el adelanto de
importaciones, menores costos logisticos y una politica monetaria menos restrictiva. Esto permitird un
mayor dinamismo en sectores integrados con México, como electrénicos, maquinaria y aeroespacial, con
efectos mas moderados en equipo de transporte.

Las proyecciones estan sujetas a riesgos. Entre los riesgos al alza destacan: i) una pronta resolucion de
las tensiones comerciales; ii) efectos mayores a lo previsto derivados de proyectos estratégicos como el
Tren Maya, el Corredor Interoceadnico u otros proyectos estratégicos de la administracién; y iii) un
crecimiento superior en EE.UU. que impulse la demanda externa. Entre los riesgos a la baja se encuentran:
i) un deterioro en el entorno comercial global; ii) fendmenos meteoroldgicos adversos que afecten la
produccién agricola, actividad manufacturera o infraestructura productiva; y iii) una intensificacion de los
conflictos geopoliticos que afecte las cadenas globales de valor y los precios de las materias primas.

2.3 Desempeiio de las finanzas publicas y perspectivas de cierre

Entre enero vy julio, las finanzas publicas mantuvieron una trayectoria ordenada a pesar del entorno
internacional complejo. Los ingresos no petroleros del Gobierno Federal registraron un crecimiento
sostenido y se ubicaron por encima de lo programado, mientras que el gasto publico se orientd a financiar
programas sociales, proyectos de infraestructuray servicios esenciales para la poblacién. Como resultado,
los balances fiscales se ubicaron en niveles mejores a los previstos en el programa original.

Sin embargo, las revisiones al marco macroeconémico, asociadas a un entorno externo menos favorable,
asi como los ajustes en las proyecciones para el cierre del afio de las Empresas Publicas del Estado y los
institutos de seguridad social, permiten anticipar un déficit mayor que el originalmente estimado. Aun con
este escenario, la posicion fiscal de México se mantiene sdlida, respaldada por fundamentos
macroecondmicos robustos y una gestion prudente de la deuda, factores que garantizan el acceso amplio
y competitivo del pais a los mercados financieros internacionales.

2.3.1 Evolucion observada en 2025

Entre enero y julio, los ingresos presupuestarios del Gobierno Federal crecieron 9.3% real anual,
acumulando cinco afios de crecimiento consecutivo, como resultado de una base econdmica soélida,
mejoras salariales y una administracion tributaria eficaz.

La recaudacion tributaria crecid 7.2% real anual, la tasa mas alta registrada desde 2016. En su interior, los
ingresos por concepto del Impuesto sobre la Renta (ISR) aumentaron 7.1% real anual, reflejando una
normalizacion de este rubro tras los incrementos atipicos registrados en marzo y abril por el efecto de
calendarizacion en el pago de personas morales. La mayor recaudacion fue resultado del aumento de los
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empleos formales y del alza del salario real promedio, asi como de un mayor pago asociado a
declaraciones anuales, registro de dividendos e intereses.

Los ingresos por concepto del Impuesto al Valor Agregado (IVA) aumentaron 8.3% real anual, superior al
crecimiento promedio de 2015 a 2024 (3.0% real). Este resultado obedecié principalmente al incremento
del IVA de importaciones, impulsado por la depreciaciéon del tipo de cambio en los primeros cinco meses
del afio. Adicionalmente, los ingresos por concepto del Impuesto General de Importacién (IGI) registraron
su mayor crecimiento historico, a lo que contribuyeron la modificacién de aranceles para 544 fracciones
arancelarias a paises sin tratado comercial con México, la mayor vigilancia aduanera y los efectos de la
variacion cambiaria, que elevaron el valor en moneda nacional de las importaciones y, con ello, el monto
de la base gravable. En contraste, los ingresos por concepto de IEPS registraron un menor dinamismo
debido a la reduccién en la recaudacion vinculada al consumo de tabaco, bebidas alcohdlicas, cervezas,
refrescos y bebidas energizantes.

Los ingresos no tributarios del Gobierno Federal crecieron 20.4% real anual, la tasa mas alta desde 2020,
impulsados por aumentos en todos sus componentes. Destacé la incorporacién de los recursos asociados
al Remanente de Operacidn del Banco de México; sin este ingreso extraordinario, el crecimiento de los
ingresos no tributarios habria sido cercano al 12.5% real anual al cierre de julio.

En cuanto a los recursos de organismos y empresas, los ingresos propios del IMSS aumentaron por quinto
afio consecutivo, ante el aumento del empleo y la masa salarial; mientras que los del Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE), si bien superaron lo previsto en el
programa, fueron ligeramente inferiores respecto al periodo enero-julio de 2024. Los ingresos de la
Comisién Federal de Electricidad (CFE) perdieron dinamismo respecto a 2024 ante una moderacién en las
ventas internas y menores ingresos de capital, al igual que los ingresos de Pemex que se vieron afectados
por un entorno de menores precios de referencia, mayores pagos de contribuciones fiscales y menores
ventas internas de hidrocarburos.

Al cierre de julio, el gasto publico continud garantizando el acceso efectivo a los derechos constitucionales,
reforzando el apoyo a los sectores mas vulnerables de la poblacién—entre ellos mujeres, personas adultas
mayores, personas con discapacidad, pueblos y comunidades indigenas—. Las erogaciones en desarrollo
social fueron impulsadas por el dinamismo del rubro de proteccidon social, que incluye los apoyos en
efectivo y en especie dirigidos a estos grupos de la poblacion. Dichos programas forman parte de las
acciones del Gobierno de México orientadas a fortalecer la equidad y la justicia social.

Si bien la inversion fisica registré una reducciéon anual, su valor se ubicé ligeramente por arriba del
promedio registrado en el primer afio de gobierno de las tres administraciones previas, en términos
reales. Esto sugiere que la disminucion frente a 2024 responde, principalmente, a una base alta de
comparacion derivada de la culminacion de proyectos de infraestructura de la administracion anterior.
Por su parte, el gasto de operacion distinto de servicios personales continué reduciéndose en 6.1% real
anual, conforme a los principios de austeridad y eficiencia gubernamental.

En este contexto, al cierre de julio, el déficit presupuestario mostré un mejor desempefio al previsto en el
programa y al observado en 2024. Al excluir el costo financiero, se observd un superdvit en el balance
primario presupuestario, que contrasté con el déficit alcanzado en el mismo periodo del afio previo. Por
su parte, los RFSP se mantuvieron dentro de los techos aprobados y la deuda publica se ubicé en un nivel
sostenible, con lo que la posicién fiscal de México permanecid sélida frente a otras economias
emergentes. Esto contribuyd a contar con condiciones de financiamiento favorables, traduciéndose en
mas recursos disponibles para inversion social y productiva, sin comprometer la sostenibilidad fiscal.
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2.3.2 Perspectivas de finanzas publicas para 2025’

El proceso de normalizacion del déficit presupuestario continuara en 2025, sustentado en acciones del
Gobierno de México para fortalecer los ingresos y ejercer el gasto con criterios de austeridad y eficacia.

Se estima que los ingresos presupuestarios ascenderan a 21.9% del PIB al cierre del afio, nivel por encima
del promedio histérico (1990-2024) en 1.7 pp del PIB. Este resultado refleja principalmente la evolucion
favorable de la recaudacion tributaria, que alcanzara por primera vez 14.8% del PIB sin que haya mediado
una reforma fiscal. Ademas, los ingresos tributarios aumentaran 3.5% real anual, lo que implicara recursos
adicionales por 41.3 mil millones de pesos (mmp) respecto al programa y permitira incrementar las
participaciones a entidades federativas y municipios en linea con el fortalecimiento de la recaudacion
federal participable.

Por otra parte, los ingresos no tributarios del Gobierno Federal ascenderan a 1.1% del PIB, lo que equivale
a 16.8 mmp adicionales a lo presupuestado, recursos que se asignaran de acuerdo con la norma
presupuestaria.

En contraste, los ingresos petroleros se ubicaran en 2.7% del PIB al cierre del afio, 0.1 pp menos que en
2024y 175.2 mmp por debajo de lo programado, debido a una menor produccién de hidrocarburos que
fue compensada parcialmente por un mayor precio del petrdleo.

Por su parte, los ingresos de CFE, IMSS e ISSSTE sumaran 1,229.2 mmp, equivalentes a 3.4% del PIB, lo
que implicara una disminucion de 13.6 mmp frente a lo aprobado, como resultado de menores ingresos
propios de la CFE y el IMSS, mientras que los del ISSSTE se mantendran conforme a lo previsto.

El gasto publico mantendra una evoluciéon ordenada, con un nivel equivalente a 25.5% del PIB, en linea
con lo presupuestado. En su interior, el gasto programable alcanzara 17.9% del PIB, ligeramente por
arriba de lo previsto, lo cual permitira financiar las partidas prioritarias aprobadas en el Presupuesto de
Egresos de la Federacion (PEF) para el ejercicio 2025. Dentro de este marco, el gasto en proteccién social
permanecera en niveles histéricos, como parte de la estrategia para reducir la pobreza, disminuir la
desigualdad y garantizar un mayor bienestar para la poblacion.

En cuanto al costo financiero, se prevé una reduccion de 12.4 mmp respecto al nivel aprobado, gracias a
gestiones de manejo de deuda que optimizaron el perfil de vencimientos del Gobierno Federal. Asimismo,
el pago de Adeudos de Ejercicios Fiscales Anteriores (Adefas) serd menor en 10.0 mmp frente a lo
programado, mientras que las participaciones a entidades federativas y municipios superaran lo previsto
en 9.9 mmp por el mayor dinamismo de la recaudacién federal participable.

Al cierre de 2025, se estima un déficit presupuestario de 3.6% del PIB, por debajo del 4.9% registrado en
2024. Asimismo, se anticipa un superavit primario de 0.2% del PIB, en contraste con el déficit observado
el afio anterior. Los RFSP se ubicaran en 4.3% del PIB, 1.4 pp menos que en 2024, aunque ligeramente
por encima de lo previsto en el programa, reflejo de las revisiones al marco macroeconémico ante un
entorno externo menos favorable, asi como los ajustes en las proyecciones para el cierre del afio de las
Empresas Publicas del Estado y de las instituciones de seguridad social. Finalmente, el SHRFSP se situara
en 52.3% del PIB, lo que confirma que, pese a la volatilidad internacional, la deuda publica mantiene una
trayectoria estable y sostenible, respaldada por fundamentos macroeconémicos sélidos y una gestion
fiscal prudente.

' La estimacion considera una tasa de crecimiento real del PIB de 1.0%.
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Estimacion de las finanzas publicas, 2024-2025

(% del PIB)

2024 g 20.25 :

Aprob.”  Estim. Dif.
I. Déficit presupuestario 4.9 3.2 3.6 0.4
A. Ingresos presupuestarios 221 22.3 21.9 -0.3
Petroleros 2.8 3.2 2.7 -0.5
No petroleros 19.2 19.1 19.3 0.1
Tributarios 14.6 14.6 14.8 0.1
No tributarios 1.1 1.0 1.1 0.0
Organismos y empresas 3.6 3.4 3.4 0.0
B. Gasto neto presupuestario 27.0 25.5 25.5 0.0
Programable pagado 19.8 17.8 17.9 0.1
No programable 7.2 7.7 7.6 0.0
Costo financiero 3.4 3.8 3.8 0.0
Participaciones 3.7 3.7 3.7 0.0
Adefas y otros 0.1 0.1 0.1 0.0
IL. Ajustes 0.8 0.7 0.7 0.0
Requerimientos financieros Pidiregas CFE 0.0 0.1 0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB 0.0 0.1 0.1 0.0
Requerimientos financieros del Fonadin 0.1 0.0 0.0 0.0
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0
Adecuaciones a los registros presupuestarios % 0.8 0.4 0.4 0.0
III. RFSP (I+II) 5.7 3.9 4.3 0.4

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

*/ Se considera el PIB nominal estimado en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2025.

1/ Incluye CFE, IMSS e ISSSTE.

2/ Incluye el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, ingresos por recompra de deuda, asi
como un ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisicién neta de

pasivos distintos a la deuda y el balance de las entidades de control indirecto.

Fuente: SHCP.
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3.1 Perspectivas de crecimiento econémico para 2026

En 2026 la economia mexicana retomara una senda de crecimiento mas sélida, impulsada por la fortaleza
sostenida de la demanda interna y un entorno internacional mas favorable, con menor incertidumbre
sobre las politicas comerciales. México aprovechara su posicion estratégica en materia de comercio
exterior, respaldada por su ubicacién geografica, su red de tratados internacionales, su integracion en las
cadenas globales de valor y una mejor posicion relativa frente a medidas arancelarias y no arancelarias
por parte de EE.UU.

El Plan México se consolidara como el principal instrumento del Gobierno Federal para promover el
crecimiento y el desarrollo econdmico de forma equitativa y sustentable, articulando politicas publicas
dirigidas a incrementar la producciéon para el mercado interno, la sustitucién de importaciones, el
desarrollo regional, la innovacion productiva y la transiciéon hacia una economia mas incluyente, resiliente
y ambientalmente responsable.

Por el lado del gasto, se prevé un mejor desempefio de los principales componentes de la demanda
agregada: la inversién nacional y el consumo privado. La inversién privada, aunque se ha visto afectada
por la volatilidad y la incertidumbre en torno a la politica comercial, comenzara a normalizarse conforme
exista una mayor claridad en el tratamiento arancelario y las condiciones de los tratados comerciales, lo
cual permitird a las empresas aumentar sus inversionesy reactivar proyectos pospuestos, particularmente
en el sector de la construccion. Existe un sélido compromiso por parte de las y los empresarios mexicanos
para fortalecer la industria nacional y el potencial productivo.

Respecto a la inversion publica, destaca el desarrollo de proyectos estratégicos como los avances en la
construccion de trenes de pasajeros —linea AIFA-Pachuca y Querétaro-Irapuato iniciados este afio—; el
inicio de construcciones de las carreteras Ciudad Valles-Tampico y Saltillo-Monclova entre otras; la
modernizacién de las autopistas Atizapan-Atlacomulco y Uruapan-Nueva Italia entre otras; los avances en
el programa nacional de tecnificacion del campo; los proyectos de infraestructura hidrica estratégicos
como la presa El Novillo en Baja California Sur el acueducto Solis-Ledn en Guanajuato. También se
observara un impulso relacionado con el programa de Vivienda para el Bienestar, que desde 2025 ha
dinamizado la construccion residencial con una nueva meta de 1.8 millones de viviendas.

La sinergia entre la inversién publica y la privada permitird cerrar brechas de infraestructura vy
conectividad, facilitar el intercambio comercial y reducir costos de transaccién. Esta colaboracion también
impulsara la modernizacion tecnoldgica, ampliara la capacidad logistica y sentara bases sélidas para un
crecimiento mas diversificado.

En 2026, se anticipa una aceleracion del consumo privado, respaldada por un incremento sostenido de
los salarios reales, la generaciéon de empleo y la expansion de la red de proteccion social. Si bien en lo que
va del afio el consumo se ha moderado, reflejado en una contracciéon anual promedio de 1.2 pp entre
enero y julio en la confianza del consumidor —atribuible en un 70.0% a la percepcidn sobre la situacion
econdmica que enfrenta el pais en el exterior—; se espera que los hogares retomen niveles de gasto mas
dinamicos y acordes al crecimiento del ingreso conforme esta percepcién mejore.

Se prevé ademas un efecto positivo en el ingreso disponible de los hogares derivado de la expansiéon de
los programas sociales, como la Pension Mujeres Bienestar para mujeres de 60 a 64 afios, que en 2026
cubrirad al 100% de su poblaciéon objetivo. Asimismo, se ampliaran los beneficios de la Beca Universal de
Educacién Bdsica Rita Cetina a nivel de primaria, con un potencial de cobertura de hasta 11.6 millones de
estudiantes. Otro aspecto de igual relevancia serd la influencia de las medidas para fortalecer el Sistema
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Nacional de Cuidados, lo cual fomentara una mayor participacion laboral de las mujeres y, por ende, una
mejora en su poder adquisitivo.

Recuadro 1. Hacia un Sistema Nacional de Cuidados: reduccion de brechas y mayor igualdad de género.

México avanza en la construccion de un Sistema Nacional de Cuidados que articula politicas publicas, estrategias
y modelos tanto publicos como privados. Su creacién es una medida que busca hacer efectivo el derecho al cuidado
y que, adicionalmente, contribuye a cerrar brechas de ingreso, sociales y de género. Reconocer, reducir,
redistribuir, remunerar y representar las tareas de cuidados —que recaen de forma desproporcionada en las
mujeres— significa avanzar hacia un pais mas igualitario y justo.

El valor econémico del trabajo no remunerado en labores domésticas y de cuidados ascendié a 8.4 billones de
pesos en 2023, equivalente al 26.3% del PIB, de acuerdo con datos del INEGI. En 2024 persistio la desigualdad en
la distribucion de las tareas de cuidado: el 51.1% de las mujeres realizé algun tipo de cuidado no remunerado
frente al 43.0% de los hombres, mientras que ellas dedicaron 5.5 horas semanales mas a estas labores. La brecha
se amplfa en el cuidado de nifias y nifios de 0 a 5 afios (9.4 horas mas para mujeres) y en el cuidado de personas
enfermas o con discapacidad (5.3 horas mas), segun la Encuesta Nacional sobre Uso del Tiempo (ENUT) 2024. Esta
carga desigual limita directamente la participacién laboral femenina, que en 2025 fue de 45.6%, muy por debajo
del 74.9% de los hombres.

Continuar con la construccién de un sistema de cuidados robusto permitira liberar tiempo y generar
oportunidades laborales para millones de mujeres. Si todas aquellas fuera de la fuerza laboral, pero con interés de
trabajar de forma remunerada y que hoy dedican su tiempo exclusivamente al cuidado no remunerado lograran
incorporarse al mercado laboral, el empleo femenino podria aumentar en 2.6 millones de personas. Si ademas
este sistema demuestra las ventajas de autonomia para las mujeres y provee las condiciones adecuadas de apoyo
y corresponsabilidad, la cifra podria ascender en 18.2 millones de mujeres mas que, actualmente, se encuentran
fuera de la fuerza laboral y no disponibles.

La profesionalizacién de los cuidados y la reducciéon de los tiempos asignados a estas tareas representan una
oportunidad doble: por un lado, fomentar el empleo formal e incrementar ingresos en un sector altamente
feminizado e informal; por otro, desarrollar el talento tanto de mujeres como de hombres para impulsar su
participacion en sectores economicos diversos.

Crecimiento de la participacién femenina? Empleo femenino por liberacion de cuidados
En % de mujeres de 15 a 64 afios 70 Millones
5 r Proveccién Poblacién no disponible a/
y 60 | Poblacién disponible a/
Actual
= == Inercial por pp 50 NG
59 | = = Inercial por tendencia N 423 43.2 43.8 — et
= = = o | ineal (Actual) -~ 40 L
s
- L | 76 w73 1173 +17.7  +18.2
e o | Exya Exm EVAE EYIE EvIE
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40 HAHHHHHHHHHHHHHHHHHAHHHHHH 0 = = = = =
BRSNS AR R RN NN NN 2021 2022 2023 2024 2025
E3I=293EERBBESE =R a/ Corresponde a la poblacién femenina no

a/ Corresponde a la participacién laboral. econémicamente activa que realiza labores de cuidado.

Fuente: SHCP con informacién de la ENOE. Fuente: SHCP con informacién de la ENOE.
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En México, de los 9.2 millones de nifias y nifios menores de cinco afios, solo el 49.7% asiste a un centro de
educacion inicial, estancia, guarderia, preescolar o kinder. La cifra es aln menor entre quienes tienen menos de
un afio de edad: apenas 6.8% accede a servicios de atencién infantil. Reducir esta brecha es prioritario para
garantizar cuidados y educacion de calidad desde la primera infancia, condicién indispensable para potenciar el
desarrollo de capacidades y oportunidades futuras. El objetivo es avanzar hacia la cobertura universal,
disminuyendo las diferencias entre localidades rurales y urbanas y atendiendo a grupos histéricamente
desatendidos, como hijas e hijos de personas jornaleras agricolas y trabajadoras en maquiladoras. Para contribuir
a ello, se pondran en marcha los Centros de Educacion y Cuidado Infantil, que iniciaran en Ciudad Juarez con un
plan de expansién progresivo hacia el resto del pais.

México enfrenta, ademas, un cambio demografico significativo: el envejecimiento de la poblacién. De acuerdo con
la Encuesta Nacional para el Sistema de Cuidados (ENASIC) 2022, de los 20 millones de personas mayores de 60
afios, solo 5.7 millones reciben algun tipo de cuidado. Este dato subraya la necesidad de impulsar politicas
articuladas que promuevan el cuidado digno en la vejez, al tiempo que prevengan o retrasen la dependencia de
las y los adultos mayores. Las estrategias de envejecimiento saludable generan beneficios no solo sociales, sino
también fiscales, al reducir en el mediano y largo plazo los costos de atencién a enfermedades crénico-
degenerativas y neurolégicas. Programas como Salud Casa por Casa son componentes clave del Sistema de
Cuidados, ya que permiten identificar de manera temprana necesidades de salud y mejorar la atencién a personas
adultas mayores y con discapacidad permanente, aportando informacién valiosa para el disefio de politicas
preventivas.

La ampliacién de horarios escolares y el fortalecimiento de servicios de acompafiamiento orientados a cuidados
también resultan fundamentales para nifias, nifios y adolescentes. Estas medidas no solo impulsan su desarrollo
socioemocional, sino que contribuyen a la deteccién temprana de problemas de salud mental. De acuerdo con la
Encuesta Nacional de Salud y Nutricién (ENSANUT), entre 2020 y 2022 se incrementd en 2.5 pp la proporcién de
jovenes de 10 a 19 aflos que han pensado en suicidarse, con una prevalencia mucho mayor en mujeres
adolescentes. Asimismo, brindar cuidados adecuados a este grupo etario ayuda a prevenir la desercion escolar. La
Encuesta Nacional sobre Acceso y Permanencia en la Educacion (ENAPE) 2021 mostré que durante la pandemia
de COVID-19, la salud fisica, mental y emocional estuvo relacionada con el abandono de estudios en 68% de los
Casos.

Frente a estos retos, el Gobierno de México continuara impulsando cambios normativos, expansion de
infraestructura y servicios, fortalecimiento de la red de proteccion social y programas de capacitacion. Al mismo
tiempo, promovera transformaciones socioculturales que reconozcan el valor del cuidado. Estos esfuerzos
permitiran consolidar un sistema nacional, progresivo y universal de cuidados, que garantice derechos, reduzca
desigualdades y promueva un pais mas justo e incluyente.

Por el lado de la oferta, las actividades industriales seran las principales beneficiarias de un entorno mas
estable y con mayor certidumbre arancelaria, especialmente la manufactura y la construcciéon no
residencial. Se prevé, en particular, la consolidacién de sectores de alto contenido tecnolégico, como la
fabricacién de equipo de cémputo, que en 2025 mostrd un dinamismo destacado y que se perfila como
un motor relevante del crecimiento industrial en el mediano plazo.

En el sector servicios, continuara el desempefio positivo de las actividades ligadas al consumo de los
hogares, como el comercio minorista y los servicios de esparcimiento. En 2026, se anticipa un impulso
adicional en los servicios culturales, deportivos y turisticos, asi como en la preparacion de alimentos, en el
marco del Mundial de Futbol, evento que generard una derrama econdmica significativa hacia las
empresas nacionales. A ello se sumara el dinamismo de los servicios profesionales, impulsado por la
mayor formalizacion laboral, la reactivacion del gasto en construccion —que demandara arquitectos,
ingenieros y topografos— y la expansion de la economia digital.
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En este contexto, el Plan México se consolidara como la plataforma central para promover el crecimiento
y el desarrollo econémico. Con el objetivo de fortalecer la base productiva y posicionar a México como un
nodo estratégico en las cadenas de suministro, el Plan impulsara la inversion en logistica, facilitacion
comercial y generacion y distribucion de energia. Entre las acciones previstas destacan la expansion de la
infraestructura ferroviaria y energética, la simplificacion regulatoria, el fortalecimiento de sectores
estratégicos y el uso de incentivos fiscales y financieros para acelerar la inversion junto con los Polos del
Bienestar.

En el ambito internacional, la producciéon industrial de EE.UU. se vera favorecida por los incentivos fiscales
aprobados para 2026, aunque persistira el riesgo asociado a la incertidumbre en materia de politica
comercial. La normalizacion monetaria de la Reserva Federal reducird los costos de financiamiento,
facilitando la reactivacion de proyectos diferidos. Asimismo, las inversiones en semiconductores y energias
limpias iniciadas en 2023 y 2024 bajo la CHIPS Act y la Inflation Reduction Act entraran en operacion en
2026, incrementando la demanda de bienes intermedios y servicios especializados. Adicionalmente, el
proceso de relocalizacion de empresas, potenciado por el T-MEC, seguirad elevando la competitividad
regional de Norteamérica y fortalecera las exportaciones mexicanas, las cuales —en conjunto con el Plan
México— incorporaran un mayor contenido nacional y generaran un efecto de arrastre mas amplio sobre
la economia doméstica.

Por ultimo, la disciplina fiscal, el manejo prudente de la deuda y una politica monetaria menos restrictiva
continuaran fortaleciendo la confianza y el apetito por invertir en México, asegurando ademas un acceso
sostenido al financiamiento en condiciones favorables. Estos elementos seguirdn impulsando tanto la
inversion nacional como la IED, como ya se observé en la primera mitad de 2025, cuando se alcanzé un
maximo histdrico de flujos de entrada, confirmando el atractivo estructural de México como plataforma
productiva y de exportacion.

Recuadro 2. Resiliencia del sector externo de México ante el nuevo entorno comercial

El sector externo de México ha mostrado resiliencia en 2025 y se consolida como motor del crecimiento
econdmico en lo que resta de este afio y en 2026. Pese a un entorno internacional de mayor incertidumbre por
cambios en la politica comercial, el pais conserva una de las posiciones mas favorables en el comercio global y, en
particular, con sus principales socios de Norteamérica. Esta ventaja se explica por cuatro factores: i) una tasa
arancelaria baja frente a competidores, ii) el acceso preferencial del T-MEC, iii) la profunda integracion de las
exportaciones en cadenas regionales de valor y iv) la flexibilidad del régimen cambiario, que permite ajustes
ordenados y preserva la competitividad.

En julio de 2025, la tasa arancelaria efectiva para México fue de 4.7%, una de las mas bajas entre los socios de
EE.UU., frente al promedio mundial (9.7%), la Unién Europea (9.1%) y China (40.4%). Este resultado obedece al uso
de gravamenes preferenciales: 76% de las exportaciones ingreso libre de arancel bajo el T-MEC y 5% adicional lo
hizo por otras vias, de modo que 81% estuvo exento de gravamenes.

El diferencial arancelario con otros competidores refuerza esta ventaja. Respecto a 2024, |a tasa efectiva aumento
7.4 pp para el mundoy 29.5 pp para China, mientras que para México sélo subié 4.5 pp, lo que generd una ventaja
relativa de 5.0 y 35.6 pp, con el resto del mundo y China respectivamente. La experiencia reciente demuestra que
incluso diferenciales menores han tenido impactos significativos: entre 2018 y 2024, un margen de apenas 6.6 pp
frente a China permitié a México captar alrededor de 24% de la participacién que este pais perdié en las
importaciones estadounidenses. La magnitud actual abre una oportunidad adn mayor para expandir
exportaciones, produccién y empleo en el sector manufacturero.

Aun bajo la tarifa estatutaria —el maximo legal aplicable— México se mantiene competitivo: es el segundo socio
con el nivel mas bajo entre los diez principales exportadores a EE.UU., solo después de Irlanda. Esto confirma que
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la ventaja mexicana no depende de coyunturas, sino de un marco institucional que limita la exposicion a

incrementos arancelarios.
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La composicion sectorial refuerza esta posicion. El 91% de
las exportaciones a EE.UU. corresponde a manufacturas,
con un dinamismo sobresaliente en equipo de computo y
electrénicos, que crecieron 49.0% anual acumulado de
enero a julio de 2025. Este desempefio consolida a México
en segmentos de mayor valor agregado y abre espacio para
una diversificacién mas amplia. Incluso en el sector
automotriz, donde el valor exportado disminuyé en
términos anuales, México aumentd su participacion en el
mercado estadounidense en 1.3 pp, reflejando capacidad
de ajuste en un segmento estratégico.

El tipo de cambio flexible ha sido un amortiguador para la
incertidumbrey el aumento de aranceles. Entre eneroy julio
de 2025, el peso se deprecié en promedio 12.9% frente al
mismo periodo de 2024, apoyando la competitividad
externa sin desanclar la inflacion, que se incrementd en
el mismo periodo de referencia.

De cara a 2026, la revisién del T-MEC sera determinante para consolidar un marco mas predecible de comercio
regional y dar mayor certidumbre a las empresas, incluso en caso de ajustes en las reglas de acceso y origen. La
claridad en estos criterios sera clave para fortalecer los planes de inversién y ampliar los encadenamientos

productivos con mayor contenido nacional.

En sintesis, aunque el entorno comercial es mas complejo que hace un afio, México conserva una ventaja relativa
frente a otros socios. La baja tasa arancelaria, la fortaleza de sus sectores manufactureros y la flexibilidad

cambiaria refuerzan su competitividad externa. La

revision del T-MEC en 2026 serd una oportunidad para

consolidar esta posicidn y asegurar que el sector externo continle como uno de los principales motores del

crecimiento y el bienestar nacional.
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Estimacién de las principales variables macroeconémicas

Con base en los elementos descritos anteriormente, en 2026 la economia mexicana registrara un
crecimiento en unrango de entre 1.8y 2.8%. Se prevé que lainflacion seguira una trayectoria descendente
y cierre el afio en 3.0% anual. En este contexto, la tasa de interés de politica monetaria del Banco de
México cerraria el afio en 6.0%, lo cual resultara en una reduccién de 125 pb respecto al cierre estimado
de 2025.

El tipo de cambio se proyecta en 18.9 pesos por dolar al cierre de 2026, esto es, una apreciacion de 5.6%
respecto al nivel estimado para el cierre de 2025. Esta evolucidn es consistente con episodios histéricos
en los que periodos de depreciacién del peso son seguidos por fases de apreciacién cambiaria. Por su
parte, la cuenta corriente de la balanza de pagos presentara un déficit de 0.6% del PIB, resultado de una
moderacidn en el superavit de la balanza no petrolera, una disminucién en el déficit de la balanza petrolera
y un comportamiento estable del ingreso primario y secundario.

Finalmente, se estima un precio promedio de la MME de 54.9 dpb para 2026, en linea con la metodologia
establecida en el articulo 31 de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH) y el
articulo 15 de su Reglamento. Por su parte, la produccion petrolera nacional se alineara con el objetivo de
1.8 Mbd, impulsado por el Plan Estratégico 2025-2035 de PemeX, que contempla mas de 20 proyectos de
exploracion y produccién con participaciéon privada y en esquemas de inversion mixta.

El entorno macroeconémico para el 2026 se encuentra sujeto a riesgos que podrian modificar las
estimaciones anteriores.

Riesgos al pronéstico de las principales variables para 2026

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

Persistencia o intensificacién de la incertidumbre en torno
a la politica comercial global, con posibles disrupciones en
las cadenas de valor y efectos adversos sobre la actividad
econémica nacional.

Deterioro en el proceso de revisién del T-MEC, que
incremente la incertidumbre juridica y comercial, y dé
lugar a medidas desfavorables para el sector exportador.
Endurecimiento de las condiciones financieras derivado
de nuevas presiones inflacionarias asociadas a cambios
en la politica comercial internacional, lo que podria elevar
las tasas de interés y aumentar la volatilidad en los
mercados.

Escalamiento de tensiones geopoliticas con impactos
sobre los precios internacionales de materias primas y
mayor inestabilidad financiera global.

Mayor frecuencia o intensidad de fenémenos climaticos
extremos, con efectos negativos en las actividades
primarias, manufactureras e infraestructura, ademas de
presiones inflacionarias que podrian requerir una postura
monetaria mas restrictiva.

Desempefio econémico de EE.UU. por debajo de lo
previsto, afectado por disrupciones comerciales o menor
dinamismo interno, con efectos negativos sobre las
exportaciones mexicanas, el turismoy el flujo de remesas.
Nuevas disrupciones en las cadenas globales de
suministro, ya sea por choques logisticos, bloqueos
maritimos o restricciones a insumos criticos, con
impactos en la produccién manufacturera.

Disipacién de la incertidumbre en torno a la politica
comercial internacional, que permita reactivar
proyectos de inversion y mejore el desempefio de
sectores expuestos a cambios regulatorios.

Avance favorable en la revision del T-MEC, que
refuerce la certeza juridica y regulatoria, preserve el
acceso preferencial de México al mercado de EE.UU.
e incentive la inversion en sectores estratégicos.
Consolidacién de proyectos de infraestructura
productiva, con potencial para detonar mayor
dinamismo econdédmico regional y las cadenas
productivas locales.

Impacto positivo de las nuevas politicas comerciales
de EE.UU. en sectores de alta integracién, que
aumente la demanda de exportaciones mexicanas,
apoyadas en nuestra posicién estratégica en la
regién de Norteamérica.

Mayor diversificacién de los mercados de
exportacion, con una insercién de productos de alto
valor.

Condiciones financieras mas favorables por una
relajacion monetaria mayor a la anticipada, que
reduzca el costo del crédito y detone mayor
inversién y consumo privado.

Consolidaciéon del Plan México como motor de
crecimiento, con efectos mayores a los esperados a
partir de los incentivos fiscales y financieros
implementados desde 2025.
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3.2 Politica de responsabilidad hacendaria

El Paquete Econdmico para el ejercicio fiscal 2026 se formula bajo un escenario de normalizacién gradual
del déficit fiscal, en apego a los principios de equilibrio y responsabilidad establecidos en la LFPRH, y en
concordancia con el compromiso del Gobierno de México con la sostenibilidad de la deuda publica.

Este marco descansa en la evolucion reciente de la economia nacional, en las proyecciones del entorno
internacional y en los supuestos de ingresos y gasto publico que sustentan el Paquete Econdmico. Con
base en la prevision de las principales variables macroeconémicas presentadas en la seccion 3.1, se estima
para efectos de las finanzas publicas un crecimiento real anual del PIB de 2.3% en 2026, que servird como
ancla para la estimacion de los ingresos presupuestarios y las necesidades de gasto publico.

En 2026, el Gobierno de México impulsara medidas para ampliar la recaudacion tributaria, al tiempo que
se ejercerd el gasto publico bajo criterios de austeridad, combate a la corrupcion, eficiencia y
transparencia. Se propone un déficit presupuestario de 3.6% del PIB, el cual considera un déficit del
Gobierno Federal de 4.6% y un superavit de 1.0% del PIB de las Empresas Publicas del Estado (Pemex y
CFE) y los organismos de control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE), en conjunto. Se anticipa ademas
un superavit primario del balance presupuestario de 0.5% del PIB.

Por su parte, los RFSP se ubicaran en 4.1% del PIB, en congruencia con la trayectoria de consolidacién
fiscal establecida en el Paquete Econdmico 2025. Esta meta refleja el compromiso de mantener una deuda
publica estable y una posicion fiscal sélida, al mismo tiempo que se preserva el dinamismo de la actividad
econdmicay la capacidad del Estado para impulsar el desarrollo.

La estimacion de los RFSP incorpora necesidades de financiamiento fuera del presupuesto equivalentes a
0.5% del PIB, desagregadas de la siguiente manera:

e Las necesidades financieras de la CFE derivadas del esquema de inversion financiada conocido
como Proyectos de Inversion en Infraestructura Productiva con Registro Diferido en el Gasto
Publico (Pidiregas), representaran 0.15% del PIB.

e Losrequerimientos del Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB) ascenderan a 0.08%
del PIB, correspondientes al componente inflacionario de los intereses de su deuda.

e Los requerimientos del Fondo Nacional de Infraestructura (FONADIN) se estiman en un déficit de
0.01% del PIB, en el marco de la ejecucion de proyectos de infraestructura estratégica.

e Losapoyos a programas de deudores alcanzaran 0.01% del PIB, beneficiados por un menor costo
financiero asociado a la reduccién en la tasa de interés de referencia respecto a 2025.

e FEl resultado de operacién de la banca de desarrollo y fondos de fomento se estima en un valor
positivo de 0.01% del PIB.

e Finalmente, se contemplan adecuaciones a los registros presupuestarios equivalentes a 0.26% del
PIB, que incluyen ajustes por efecto de valuacién en colocaciones de deuda emitida por debajo
de par, el componente inflacionario de los instrumentos indexados, ingresos derivados de
operaciones de financiamiento, asi como la venta neta de activos financieros y la adquisiciéon neta
de pasivos distintos a la deuda publica.
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RFSP, 2025-2026
(Porcentaje del PIB)

20_25 2026 Dif.

Estim.
I. Balance publico tradicional (déficit) 3.60 3.60 0.00
II. Ajustes 0.71 0.50 -0.21
Requerimientos financieros Pidiregas CFE 0.15 0.15 0.00
Requerimientos financieros del IPAB 0.10 0.08 -0.02
Requerimientos financieros del FONADIN 0.03 0.01 -0.01
Programa de deudores 0.01 0.01 0.00
Banca de desarrollo y fondos de fomento -0.01 -0.01 0.00
Adecuaciones a los registros presupuestarios 0.44 0.26 -0.18
III. RFSP (I+II) 4.32 4.10 -0.22

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

De esta manera, la deuda publica, medida a través del SHRFSP, se ubicara en 52.3% del PIB en 2026, nivel
equivalente al estimado para el cierre de 2025. Con ello, se asegura que el SHRFSP en proporcion del PIB
se mantenga en una senda estable y sostenible en el mediano plazo, en congruencia con los objetivos de
responsabilidad fiscal y preservaciéon de la estabilidad macroeconémica.
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Metas para las empresas publicas del Estado

En 2026, el Gobierno de México consolidara un cambio estructural en el papel de las Empresas Publicas
del Estado, al reconocerlas como pilares estratégicos del desarrollo nacional en sustitucion del modelo de
Empresas Productivas del Estado. Este viraje responde a la convicciéon de que sectores como la energia
son bienes publicos esenciales y motores de la soberania, la seguridad y el crecimiento econdémico. En
este marco, se han presentado planes estratégicos para fortalecer a Pemex y CFE, orientados a garantizar
su viabilidad financiera, ampliar su capacidad productiva y asegurar que sus beneficios lleguen
directamente a la poblacidn. Estas acciones, ademas de apuntalar la autosuficiencia energética y reducir
riesgos derivados de la dependencia externa, refuerzan la vision de un Estado que promueve el bienestar
colectivo mediante instituciones sdlidas y sostenibles.

El proyecto de presupuesto 2026 para Pemex plantea un balance financiero equilibrado, sin considerar
apoyos del Gobierno Federal, y un techo de gasto en servicios personales de 118.0 mmp. Adicionalmente,
se prevé una transferencia del Gobierno Federal por 263.5 mmp destinada al pago de amortizaciones de
deuda de mercado y créditos bancarios contratados en afios anteriores. Este apoyo esta condicionado a
gue Pemex mejore su balance financiero en la misma magnitud, lo que asegura que la operacion no tenga
impacto en el déficit del Sector Publico, dado que las amortizaciones de deuda se registran como
reduccion de pasivos y no como gasto presupuestario. Asimismo, se busca que, en la medida de lo posible,
el saldo de la deuda publica de Pemex al cierre de 2026 sea menor al observado en 2025, con lo cual la
empresa mostraria un desendeudamiento neto. Este respaldo se complementara con otras medidas de
fortalecimiento financiero, como la estrategia integral para mejorar su liquidez, la optimizacién de su perfil
de vencimientos y la reduccién de pasivos con proveedores y de su costo financiero.

En el caso de la CFE, se estima un superavit financiero de 20.7 mmp y se plantea un techo de gasto de
servicios personales de 86.3 mmp. Al interior, las transferencias del Gobierno Federal a la entidad
ascenderan a 87.8 mmp, manteniéndose constantes en términos reales respecto al monto aprobado para
2025. Estos recursos se enmarcan en el Plan de Fortalecimiento y Expansidn del Sistema Eléctrico Nacional
2025-2030, anunciado por la Presidenta de la Republica, que contempla la construccion de nuevas plantas
de generacion, la ampliacion de la red de transmision y distribucion y el desarrollo de infraestructura
innovadora como proyectos termosolares en Baja California Sur. Con estas acciones, se busca ampliar en
un 25.0% la capacidad instalada de generacién durante el sexenio y garantizar un suministro suficiente,
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confiable y a precios accesibles. De esta manera, la CFE consolidara su papel como empresa estratégica
del Estado para asegurar la soberania energética, reducir desigualdades regionales en el acceso a la
electricidad y promover un modelo de crecimiento sustentable que apoye tanto a los hogares como a la
planta productiva nacional.

Balance del Gobierno Federal

Para el ejercicio fiscal 2026, se proyecta un déficit en el balance del Gobierno Federal de 1,779.5 mmp,
equivalente a 4.6% del PIB. Esta cifra se encuentra en linea con la meta prevista para los RFSP y refleja el
efecto combinado de los balances de los distintos entes bajo control presupuestario.

El déficit del Gobierno Federal se compensara parcialmente con los superavits financieros proyectados
para los organismos y empresas publicas, cuyo aporte ascendera a 385.8 mmp (1.0% del PIB). Dentro de
este grupo, destacan Pemex, con un superavit de 263.5 mmp (0.7% del PIB), y la CFE, con 20.7 mmp (0.1%
del PIB), en linea con las metas financieras y los planes estratégicos de fortalecimiento de ambas empresas
publicas del Estado. Asimismo, se prevé que los institutos de seguridad social mantendran balances
positivos: 77.6 mmp (0.2% del PIB) en el IMSS y 24.0 mmp (0.1% del PIB) en el ISSSTE, reflejando una mayor
eficiencia operativa y sostenibilidad de sus finanzas.

Al incorporar los requerimientos financieros extrapresupuestarios, equivalentes a 0.5% del PIB, los RFSP
se ubicaran en 4.1% del PIB, consistentes con la trayectoria de normalizacién fiscal. Este resultado
confirma la estrategia del Gobierno de México de mantener una deuda publica estable y sostenible, al
mismo tiempo que se garantiza el financiamiento de programas sociales prioritarios y proyectos de
inversion estratégica.

Balance publico 2026

Millones

% del PIB
de pesos

I. Balance presupuestario -1,393,770.6 -3.6
A. Gobierno Federal -1,779,541.6 -4.6

B. Organismos y empresas 385,771.0 1.0

a. Pemex 263,476.3 0.7

b. CFE 20,678.5 0.1

c. IMSS 77,620.8 0.2

d. ISSSTE 23,995.4 0.1

II. Requerimientos financieros extrapresupuestarios  -193,579.25 -0.5
III. RFSP -1,587,349.9 -4.1

Fuente: SHCP.
Limite maximo del gasto corriente estructural

La LFPRH establece un limite al crecimiento del gasto corriente estructural para asegurar una politica de
gasto responsable que, ante incrementos extraordinarios en los ingresos presupuestarios, priorice la
inversion estratégica en desarrollo social y econdmico y evite aumentar el gasto corriente.

En este marco, el Limite Maximo del Gasto Corriente Estructural (LMGCE) se calcula a partir del dltimo
valor disponible publicado en la Cuenta Publica al momento de la presentacion del Paquete Econdmico,
al cual se le afiade un incremento real proyectado para los siguientes dos afios inferior a la tasa de
crecimiento anual estimada del PIB potencial, a fin de asegurar una trayectoria fiscal sostenible.

Considerando lo anterior, para 2026 se propone un crecimiento real anual del gasto corriente estructural
de 2.05%, por debajo del crecimiento real del PIB potencial estimado de 2.11%. Con base en este
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incremento, el gasto corriente estructural devengado de la Cuenta Publica de 2024 y los deflactores del
PIB para 2025y 2026 del marco macroecondmico, se propone un LMGCE de 4,225.3 mmp.

Limite maximo del gasto corriente estructural
(Millones de pesos)

Total
A) Gasto neto pagado CP 2024% 7,924,713.4
Menos:
(1) Costo financiero 1,042,547.5
(2) Participaciones 1,253,784.6
(3) Adefas 29,675.5
(4) Pensiones y jubilaciones 1,308,307.2
(5) Inversioén fisica y financiera directa GF y ECPD¥ 455,149.8
(6) Inversion fisica y financiera directa ECPI¥ 199,628.7
B) Gasto corriente estructural pagado CP 2024 3,635,620.2
Diferimiento de pagos 43,877.2
C) Gasto corriente estructural devengado CP 2024 3,679,497.4
2025
Actualizacion por precios 5.23
Crecimiento real propuesto 2.0
2026
Actualizacion por precios 4.79
Crecimiento real propuesto 2.0
D) Limite maximo para 2026 4,225,335.4

" El limite maximo del gasto corriente estructural es el gasto corriente estructural de la
Ultima Cuenta Publica disponible al momento de presentar a la CdAmara de Diputados la
Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos, mas un incremento
real por cada afio, que deberd ser menor a la tasa anual de crecimiento potencial del PIB
y que sera determinado en términos del Reglamento de la LFPRH.

2 En linea con el articulo 17 de la LFPRH, se excluyen los gastos de las Empresas Publicas
del Estado.

¥ Gobierno Federal y Entidades de Control Presupuestario Directo.

“ Entidades de Control Presupuestario Indirecto.
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Recuadro 3. Calculo del limite maximo del gasto corriente estructural

Para determinar el LMGCE, primero se estima la tasa anual de crecimiento real del PIB potencial para 2026 con
base en la metodologia establecida en el articulo 11C del Reglamento de la LFPRH. Esta metodologia establece
que la tasa anual de crecimiento del PIB potencial se calcula como el promedio aritmético entre:

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

TAC, =

1
(PIBt_1 )((t—l)—(t—‘m)) 1] % 100 = 2.17%
— * = 2.
PIB,_,, ’
Donde:

t =afo en que se realiza la estimacion = 2025.

m = numero de afios previos a la fecha de estimacién = 30 (afios).

Al emplear la férmula se calculd, con datos de 1995 a 2024, una tasa anual compuesta de crecimiento real de
2.17%.

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

PIBHn)(m)

TACG, = ( PIB
t

—1| %100 = 2.06%

Donde:
t = afio en que se realiza la estimacion = 2025.
n = ndmero de afios posteriores a la fecha de estimacién = 5 (afios).

El calculo de la férmula arrojo, con las previsiones de 2025 a 2030, una tasa anual compuesta de crecimiento real
de 2.06%.

Como resultado del promedio aritmético de los componentes TAC: y TAC;, se obtuvo una estimacion de la tasa de
crecimiento real del PIB potencial para 2026 de 2.11% anual.

TAC, + TAC,
PIBpotencial = f =211%

Limite mdximo del gasto corriente estructural:

LMGCEye = GCEy, * [(1+—) (1+n25)* (1+—) (1 +E)]

100 100 100 100
| ]\ J
[ [
Crecimiento 2025 Crecimiento 2026
Donde: 7.4% 6.9%

GCE,, = Gasto corriente estructural de 2024 (dos ejercicios anteriores, Ultima Cuenta Publica disponible).
r = 2.05% = Tasa de crecimiento real (menor a la estimacion del PIB potencial).
n = Deflactor del PIB estimado.
5 = 5.23%.
a6 = 4.79%.
4,225.3 mmp = 3,679.5 mmp * [(1.0205) * (1.0523)  (1.0205) * (1.0479)]
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Escenario de finanzas publicas

El déficit presupuestario propuesto para el ejercicio fiscal 2026 refleja un aumento de 182.3 mmp
constantes en comparacion con el nivel aprobado para 2025. Este ajuste se basa en la prevision de
mayores ingresos presupuestarios de 383.9 mmp constantes, aunado a un mayor gasto neto total de
566.2 mmp. En su interior, se prevé un mayor gasto programable de 338.6 mmp constantes y un aumento
en el componente no programable de 227.6 mmp.

En cuanto a las proyecciones respecto al cierre estimado de 2025, para 2026 se anticipa un aumento del
déficit presupuestario de 46.1 mmp, lo que llevara a la deuda publica, medida a través del SHRFSP, a un
valor equivalente a 52.3% del PIB. Este enfoque refuerza el compromiso del Gobierno de México con
mantener un nivel de deuda sostenible, alineado con el objetivo de proteger la estabilidad financiera y
respaldar la sostenibilidad fiscal en el mediano y largo plazo.

Variacién del balance presupuestario en 2026
(Millones de pesos de 2026)

Respecto a Respecto a

2025 aprobado 2025 estimado

I. Variacién del déficit presupuestario para 2026 -182,301.2 -46,147.0
IL. Variacion de los ingresos presupuestarios 383,920.4 519,168.6
Ingresos petroleros 22,350.7 203,628.2
Ingresos tributarios no petroleros 357,072.2 314,353.8
Ingresos de organismos y empresas distintas de Pemex 14,863.2 28,890.4
Ingresos no tributarios -10,365.7 -27,703.7

III. Variacién del gasto neto total pagado 566,221.6 565,315.6
Variacién del gasto programable pagado 338,576.2 324,704.0
Variacién del gasto no programable 227,645.4 240,611.6

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

3.3 Politica de ingresos presupuestarios

La politica de ingresos estara orientada a fortalecer la eficiencia recaudatoria —a través de mecanismos
de prevencion, deteccidony sancion de la evasion y elusion fiscal—, con el fin de garantizar que las personas
contribuyentes realicen una aportacién mas justa y equitativa. Asimismo, en 2026 se ampliara la base
tributaria mediante una serie de disposiciones que abonen a salvaguardar la salud fisica y mental de la
poblacién, al tiempo que se incorporaran medidas de apoyo a diversos sectores para impulsar el
desarrollo econémico del pais.

3.3.1 Medidas de politica tributaria
Impuestos saludables

En 2026 se estableceran impuestos saludables con el objetivo de desincentivar el consumo de productos
que afectan la salud fisica y mental de la poblacién. En México, el consumo de bebidas saborizadas es
elevado y ha contribuido a que el 76.2% de la poblacion mayor de 20 afios presente sobrepeso u
obesidad?, condiciones asociadas con enfermedades como diabetes, padecimientos cardiacos, cancer,
osteoartritis y trastornos metabdlicos. De igual manera, el consumo de tabaco se asocia con el
fallecimiento de 63 mil personas al afio, por efectos en la salud como la enfermedad pulmonar obstructiva

2 Datos de 2023.
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croénica, cancer de pulmdn, ataques cerebrovasculares y neumoconiosis. Se estima que el costo de
atencion médica derivado de estas enfermedades es de 116 mmp anuales.

Por otro lado, estudios recientes han encontrado una relaciéon entre el uso de videojuegos de naturaleza
violenta y un nivel mas alto de agresion entre los adolescentes, asi como efectos sociales y psicolégicos
negativos como aislamiento y ansiedad?. Asimismo, la proliferaciéon de casas de apuestas en linea ha
aumentado el acceso de la poblacién a dichas actividades provocando dafios sociales y econdmicos para
los individuos y sus familias.

Derivado de lo anterior, el Gobierno de México pondra en marcha medidas con fines extra fiscales
dirigidas a disminuir el consumo de los bienes y productos que generan efectos negativos en la salud de
la poblacidon. En el caso especifico del IEPS se proponen diversas modificaciones: para el consumo de
bebidas saborizadas, se plantea incrementar la cuota a 3.0818 pesos por litro de producto, incluyendo
aquellas que contienen cualquier tipo de azlcares no caléricos. Para los tabacos labrados, se propone
aumentar la tasa ad valorem de 160 a 200%, asi como establecer un incremento gradual de la cuota
especifica hasta 2030, con un periodo de transicion entre los ejercicios fiscales de 2026 a 2029, ademas
de incorporar los nuevos productos que contienen nicotina (denominadas “bolsas de nicotina”). En cuanto
a los tabacos hechos a mano, se propone elevar la tasa ad valorem a 32%. Adicionalmente, se propone
establecer un impuesto especial ad valorem del 8% a la prestacién de servicios digitales de videojuegos
con contenido violento y aumentar el impuesto ad valorem de 30 a 50% sobre el monto total de las
apuestas o la cantidad efectivamente percibida.

Medidas de actualizacién y administracién

Con el objeto de evitar abusos que disminuyen la base de los impuestos a pagar de personas fisicas y
morales y que generan practicas de elusion fiscal, se proponen medidas de actualizacion de ciertos
mecanismos de deduccién de impuestos que llevan a cabo algunos bancos e instituciones de banca
multiple.

En este sentido, se ha detectado también el incumplimiento en la retencién y entero de impuestos por
parte de las FinTech cuando actlan como intermediarias, por lo que se propone establecer medidas que
fortalezcan dicha obligacion.

Asimismo, se considera necesario fomentar el trato proporcional y equitativo para los contribuyentes de
plataformas de intermediaciéon de bienes a través de medidas que reduzcan la brecha contributiva entre
contribuyentes con similar rango de ingresos y actividades, eliminando la asimetria con el esquema de
retencion aplicable al Régimen Simplificado de Confianza (RESICO) de personas fisicas y asi dotar de
neutralidad al sistema fiscal, evitando que contribuyentes con niveles similares de ingreso enfrenten
cargas fiscales distintas.

Por ultimo, se continuard fomentando el cumplimiento voluntario de las obligaciones tributarias a través
de programas de regularizacion fiscal dirigidos a personas morales y fisicas, al tiempo que se propondran
actualizaciones a la tasa de recargos aplicables al pago de los créditos fiscales, asi como a la tasa de
retencion provisional por intereses.

En este contexto, en 2026 se plantean las siguientes medidas:

3 https://www.redalyc.org/pdf/3457/345732287009.pdf
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e Aportaciones al Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (FOBAPROA) no deducibles para
efectos del ISR: se propone establecer que no sean deducibles las tres cuartas partes de las
cuotas pagadas al IPAB por las instituciones de la banca multiple.

e Deduccion de créditos incobrables para instituciones de crédito: se homologara el
tratamiento de la deduccién de créditos incobrables aplicable a las instituciones de crédito con el
resto de los contribuyentes, eliminando el régimen especial establecido en el articulo 27 de la Ley
del Impuesto sobre la Renta (LISR).

¢ Plataformas Digitales de Intermediacién: se unificard la tasa de retencion para los
contribuyentes de plataformas digitales de intermediacion de bienes (articulo 113-A de LISR), con
la tasa maxima de 2.5% del RESICO de personas fisicas. Adicionalmente, se propone establecer
una tasa de retencion del 4.0% a las personas morales que obtengan ingresos mediante
plataformas de intermediacion de bienes, y de 20.0% a aquellas que no proporcionen el Registro
Federal de Contribuyentes (RFC). En cuanto al IVA, se aplicara un esquema de retencion del 8%
cuando se cuente con RFC y de 16% en caso contrario, para personas morales; asi como de 16%
para residentes en el extranjero sin establecimiento en México y para las personas a quienes les
depositen los pagos en cuentas bancarias o de depdsito en el extranjero, por concepto de las
operaciones realizadas en territorio nacional.

e FinTech: se propone que las Instituciones de Financiamiento Colectivo cumplan con la obligacién
de retener y enterar el ISRy el IVA, correspondiente a las operaciones en las que participan como
intermediarias.

e Programa de regularizacién fiscal: en 2026, se dard continuidad al programa de
regularizacion fiscal dirigido a personas fisicas y morales. Con el objetivo de facilitar la aplicacién
del estimulo respecto al limite de ingresos de los contribuyentes, se plantea que como referencia
se considere Unicamente el ejercicio fiscal 2024 y que el limite de ingresos totales se incremente
hasta 300 mdp.

e Tasa de retencidon provisional por intereses: Se establecera una tasa fija de retencién
provisional de 0.90% aplicable sobre el monto del capital que dé lugar al pago de los intereses
para 2026, tomando como referencia las expectativas macroecondmicas y de mercado
proyectadas por el sector privado y el Gobierno Federal.

e Tasa de recargos para el pago de créditos fiscales: se plantea que la tasa de recargos
aplicable al pago de créditos fiscales se fije en 1.38% mensual sobre saldos insolutos y que las
tasas correspondientes para el pago a plazos se establezcan de la siguiente manera: 1.42%
mensual para plazos de hasta 12 meses; 1.63% mensual para plazos mayores a 12 mesesy hasta
24 meses; y 1.97% mensual para plazos superiores a 24 meses.

Medidas que fortalecen la competitividad y el desarrollo

Con el objetivo de impulsar el desarrollo productivo de sectores clave de la economia nacional, en 2026
se implementaran diversas medidas que otorgaran estimulos y fortaleceran la competitividad del pais a
nivel internacional. En este marco, se aplicaran acciones orientadas a reducir las desventajas competitivas
que algunos sectores enfrentan frente a otros paises en materia de comercio internacional.

Asimismo, se impulsaran medidas fiscales en el mercado financiero que generen los incentivos para la
entrada al mercado de préstamos de valores, a través de cambios en la base de retencion del ISR,
incentivando la participacion de inversionistas. Ademas, se proponen adecuaciones en materia fiscal que
faciliten la participacion de fondos de capital privado extranjero en inversiones en el mercado nacional y
se incentivara el retorno de capitales para ser invertidos en actividades productivas que contribuyan al
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crecimiento econdmico del pais. Por ultimo, se propone mantener los estimulos fiscales que fomenten
actividades artisticas, culturales y deportivas para impulsar el desarrollo de las y los mexicanos.

Impuesto General de Importacion: En el contexto del Plan México, se revisara dicho impuesto
para consolidar un modelo econdémico soberano que impulse el desarrollo productivo y la
competitividad de sectores estratégicos para el pais.

Cambio de base y tasa de retencién en operaciones de préstamo de valores: Se propone
que la retencién provisional por intereses aplicable a las operaciones de préstamo de valores se
realice sobre el premio pagado al prestamista, en lugar de realizarse sobre el monto del capital
que dio origen a dicha operacion.

Adecuaciones al estimulo fiscal a las figuras juridicas extranjeras que administren
inversiones de capital privado: Se plantean adecuaciones normativas que flexibilicen los
requisitos para otorgar el beneficio de la transparencia a figuras juridicas extranjeras que
administren inversiones de capital privado.

Repatriacion de capitales: Se plantea otorgar un beneficio a las personas fisicas y morales que
retornen recursos de procedencia licita al pais, siempre que estos hayan permanecido en el
extranjero hasta el 8 de septiembre de 2025. Este beneficio consiste en pagar el ISR a una tasa
del 15.0%, sin deduccién alguna, con la condicidon de que dichos recursos sean invertidos en
actividades productivas, por un periodo de al menos tres afios.

Estimulo fiscal 189, 190 y 203 de la LISR para 2026: Se propone mantener los estimulos
fiscales otorgados en la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF) 2025 —articulos 189y 190 de la
LISR—, asi como actualizar los montos maximos a autorizar para proyectos relacionados con la
produccion y distribuciéon cinematografica nacional. Asimismo, se contempla la reactivacion del
estimulo fiscal al deporte de alto rendimiento, asi como los montos a distribuir —articulo 203 de
la LISR— para los proyectos de inversién en infraestructura e instalaciones deportivas altamente
especializadas.

Otras medidas

Con el fin de fomentar la culturay la lectura, se proponen medidas para incentivar la donacién de libros a
diversas entidades y organismos para impulsar el habito de la lectura entre la poblaciéon debido a su
importancia en el desarrollo personal. Por otro lado, siendo México una de las sedes que albergara la
Copa Mundial de la Federacion Internacional de Futbol Asociacién (FIFA) 2026, se proponen medidas con
beneficios fiscales y administrativos para los participantes en dicho evento, lo cual constituird beneficios
econdmicos, turisticos y sociales para el pais.

Donacién de libros: Se establecera como requisito para la deduccién de los libros que hayan
perdido su valor que, antes de proceder a su destruccion, sean ofrecidos en donacién a entidades
publicas, organismos internacionales o donatarias autorizadas para recibir donativos deducibles.
Disposiciones a Copa Mundial de la FIFA 2026: Se propone liberar de cargas tributarias y
administrativas a las personas fisicas y morales que participen en la organizacion, desarrollo y
realizacion de actividades vinculadas con la Copa Mundial de la FIFA 2026.

3.3.2 Medidas de politica de precios y tarifas

Migracién: Derivado de un aumento sostenido en el flujo de turistas en el pais y en un contexto
de transito constante y permanencia voluntaria de personas, se requiere de medidas que
permitan garantizar un servicio eficiente y acorde con los estandares internacionales, asi como
fortalecer las capacidades operativas del Instituto Nacional de Migraciéon mediante
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infraestructura adecuada, tecnologias de verificacién avanzadas y personal capacitado; por lo que
se proponen ajustes a las cuotas previstas en el articulo 8, fracciones I, VI'y VII de la Ley Federal
de Derechos (LFD), correspondientes a la obtencion del documento que acredita la condicion de
estancia de visitantes sin permiso para realizar actividades remuneradas, residente temporal, asi
como de residente permanente. Asimismo, se incorporan descuentos para determinadas
modalidades de residencia temporal y permanente, tales como unidad familiar, oferta de empleo
nacional e invitacion de alguna organizacion publica o privada para realizar alguna actividad sin
percepcion de ingresos.

o Inscripcion simplificada de valores: Para promover el acceso efectivo al financiamiento de las
pequefias y medianas empresas, se prevé armonizar la LFD con las disposiciones en materia de
régimen simplificado de valores, por lo que se propone reformar los articulos 29-A, 29-B 'y 29-F.
Lo anterior permitira brindar certeza juridica para las empresas que operen bajo esta modalidad,
fomentando la inversién y desarrollo del pais.

e Bienes culturales de la nacion: Con el propdsito de fomentar y difundir el patrimonio cultural
de México, se proponen ajustes al derecho por el acceso a los museos, sitios y zonas
arqueoldgicas a cargo del Instituto Nacional de Antropologia e Historia, asi como al derecho por
el acceso a un museo administrado por el Instituto Nacional de Bellas Artes y Literatura.

¢ Telecomunicaciones y radiodifusién: Con la intencién de alinear el marco normativo fiscal a
los recientes cambios en las disposiciones en materia de telecomunicaciones y radiodifusién, se
somete a consideracion diversas adecuaciones a la LFD, con la finalidad de ser congruentes con
las nuevas figuras juridicas que se establecen en disposiciones sectoriales aplicables a los
servicios que presta la autoridad encargada de elaborar y conducir las politicas de
telecomunicaciones y radiodifusion del Gobierno Federal.

3.3.3 Ingresos presupuestarios

Para el ejercicio fiscal 2026 se presupuestan ingresos por 8,721.1 mmp, mayores en 519.2 mmp respecto
al cierre estimado para 2025, lo que representa un incremento real de 6.3%. Lo anterior se explica,
mayoritariamente, por un aumento de 5.7% real respecto al cierre estimado de 2025 en los ingresos
tributarios y de 2.3% real en los ingresos de organismos y empresas.

Ingresos presupuestarios, 2025-2026
(Miles de millones de pesos de 2026)

2025 Diferencias de 2026 vs. 2025

LIF Estimado 2026 Absolut:f\s Relatlvas.. (%)
LIF Estimado LIF Estimado
Total 8,337.1 8,201.9 8,721.1 383.9 519.2 4.6 6.3
Petroleros 1,181.9 1,000.6 1,204.3 224 203.6 1.9 20.3
Gobierno Federal 291.0 251.9 232.6 -58.4 -19.3 -20.1 7.7
Propios de Pemex 890.9 748.7 971.7 80.7 2229 9.1 29.8
No petroleros 7,155.2 7,201.2 7.516.8 361.6 315.5 5.1 4.4
Tributarios 5,481.5 5,524.2 5,838.6 357.1 314.4 6.5 5.7
No tributarios 387.5 404.8 377.1 -10.4 -27.7 -2.7 -6.8
Organismos y empresas ¥ 1,286.2 1,272.2 1,301.1 14.9 28.9 1.2 2.3

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

En la iniciativa de la LIF 2026, se estiman mayores ingresos petroleros en 20.3% real respecto a los
estimados para el cierre de 2025. Lo anterior, ante la expectativa de un aumento de 80.1 mbd en la
producciéon de petréleo entre el cierre de 2025 y 2026. Respecto de la LIF de 2025, se espera que los
ingresos petroleros sean mayores en 1.9% en términos reales.

3.3.5 Ingresos tributarios

Se prevé que los ingresos tributarios totales en 2026 se ubicaran en 5,838.6 mmp y muestren un
crecimiento real de 5.7% respecto al cierre estimado para 2025. El crecimiento de los ingresos se explica
principalmente por un aumento en el componente de importaciones de 40.7% real, si bien también
influirdn incrementos de 2.5 y 3.6% real anual en la recaudacién por conceptos del ISR y el IVA,
respectivamente. En su comparacién con los ingresos programados en la LIF 2025, se estima que los
ingresos tributarios seran mayores en 357.1 mmp, es decir, en 6.5% real anual.

Excluyendo el IEPS de combustibles, los ingresos tributarios se ubicaran en 5,365.3 mmp, con un
crecimiento real anual de 5.8%, reflejo de diversas medidas fiscales previstas para el siguiente afio.

Ingresos tributarios, 2025-2026
(Miles de millones de pesos de 2026)

2025 Diferencias de 2026 vs. 2025
i 0,
e Estimado 2026 Absoluta.s Relativas ‘( %)
LIF Estimado LIF Estimado
Total 5,481.5 5,524.2 5,838.6 357.1 314.4 6.5 5.7
Sistema renta 2,958.2 2,995.2 3,070.0 111.7 74.7 3.8 2.5
IVA 1,514.4 1,533.6 1,589.1 74.7 55.4 4.9 3.6
IEPS 738.8 692.0 761.5 22.7 69.5 3.1 10.0
Importacion 157.1 181.1 254.8 97.7 73.7 62.2 40.7
Autombdviles nuevos 21.0 19.5 20.2 -0.8 0.7 -4.0 3.6
IAEEH' 7.4 6.8 7.1 -0.3 0.2 -4.3 3.6
Accesorios 84.3 95.7 135.8 51.4 40.1 61.0 41.9
Otros 0.3 0.3 0.3 0.0 0.0 12.9 3.6

" IAEEH: Impuesto por la actividad de exploracién y extraccién de hidrocarburos.
Fuente: SHCP.

3.3.6 Ingresos no tributarios

En la LIF 2026 se presupuestan ingresos por derechos, aprovechamientos y productos de 377.1 mmp, lo
que implica una disminucién de 6.8% en términos reales con respecto al cierre estimado del afio. En
comparacién con la LIF 2025, se prevé que disminuyan 2.7% real. Esta disminucién responde a que los
ingresos extraordinarios registrados en 2025 —particularmente los aprovechamientos no recurrentes—
no se contemplan para el ejercicio 2026.

Finalmente, con respecto a los ingresos de organismos y empresas distintos de Pemex se estima un
aumento de 2.3% real en comparacion con el cierre estimado para 2025 y un incremento de 1.2% con
respecto a lo proyectado en la LIF 2025.
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3.4 Politica de gasto publico

La politica de gasto en 2026 respaldara un modelo de desarrollo con bienestar que garantiza los derechos
sociales e impulsa la inversion con un enfoque de prosperidad compartida. Bajo criterios de
responsabilidad fiscal, se priorizaran recursos hacia programas sociales, infraestructura estratégica y
servicios esenciales como salud, educacién, alimentacién, vivienda y seqguridad con el objetivo de reducir
desigualdades estructurales y generar condiciones para la justicia social. Con ello, el gasto publico se
consolidara como un instrumento central para materializar los compromisos del PND 2025-2030 y se
avanzard hacia un pais mas justo, incluyente y solidario.

Se priorizaran proyectos de alto impacto social y econémico, con énfasis en regiones histéricamente
rezagadas y en sectores estratégicos para el desarrollo del pais. En este sentido, la inversion publica
continuara siendo uno de los principales motores de la politica de gasto y sera orientada a fortalecer la
infraestructura para la integracion regional y el bienestar social. Este esfuerzo permitird potenciar el
mercado interno y reducir costos de transaccion, lo cual fortalecera a la industria nacional y contribuira a
la creacion de empleos de calidad. La politica de austeridad republicana seguira siendo un principio rector
para asegurar un ejercicio transparente y eficiente de los recursos, evitando el dispendio y combatiendo
la corrupcién, mientras se preserva la calidad y suficiencia de los servicios publicos.

En linea con lo anterior, la arquitectura programatica del Proyecto de Presupuesto de Egresos de la
Federacion (PPEF) 2026 busca no sélo ordenar y simplificar la gestidn, sino también orientar los recursos
hacia territorios y sectores histéricamente rezagados, fortaleciendo las vocaciones productivas locales,
integrando cadenas de valor regionales y generando impactos estructurales acumulativos a mediano y
largo plazo.

Ejes del PND 2025-2030

Eje general 1 Eje general 2 | Ejegeneral3 Eje general 4

Gobermanza con Desarrollo con Economia moral Desarrollo
justiciay . s
participacién blenes?ar \ y trabajo sustentable
ciudadana humanismo
B ° & 8
nl+ ; _
F- -3 ';‘ S 7

Innovacién publica Derechos de los pueblos
Igualdad sustantiva para el desarrollo y comunidades
y derechos de las tecnolégico indigenas y
mujeres nacional afromexicanas

Goteaera2

Fuente: elaboracion de la SHCP.
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Programas prioritarios sociales
(Millones de pesos)

En este contexto, destacan los siguientes programas prioritarios sociales y de inversion para 2026:

p PPEF

rogramas 2026
Pension para Adultos Mayores 526,508
Pensién Mujeres Bienestar 56,969
Pensién Personas con Discapacidad 36,266
Jovenes Construyendo el Futuro 25,173
Programas de Becas Benito Juarez 184,595
Beca Rita Cetina 129,386
Beca Nivel Medio Superior 42,559
Beca Nivel Superior 12,650
Salud Casa por Casa 4,000
Nifias y Nifios 3,312
Pesca 1,721
Produccién para el Bienestar 17,472
Precios de Garantia 13,000
Sembrando Vida 40,664
Fertilizantes 18,200
La Escuela es Nuestra 26,000
Programa de Vivienda Social 33,280
Total 987,160

Fuente: SHCP.
Programas y proyectos prioritarios de inversion
(Millones de pesos)

Concepto PPEF 2026
1. Nuevos Trenes 104,576
Tren México - Querétaro 10,492
Tren AIFA - Pachuca 3,108
Tren Saltillo - Nuevo Laredo 14,386
Tren Querétaro - Irapuato 9,344
Material Rodante 14,879
Derecho de Via 21,432
Tren Querétaro - SLP 9,076
Tren Irapuato - Guadalajara 12,506
Tren San Luis Potosi - Saltillo 9,353
2. Obras de Interconexién AIFA (Tren Lecheria) 600
3. Tren México-Toluca 7,408
4. Trolebus Ixtapaluca 1,250
5. Tren Maya (trenes, mantenimiento y tren Campeche) 30,000
6. Obras hidraulicas CONAGUA 20,762
7. Carreteras y Caminos 27,720
8. Defensa Nacional 7,000
9. Istmo de Tehuantepec 25,000
10. Marina 2,000
11. Inversién SSPC 2,169
12. PEMEX 247,230
13. CFE 61,091
Total 536,806

Fuente: SHCP.
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Propuesta de gasto para 2026

En la implementacion del PND 2025-2030, el PPEF 2026 se constituye como el principal instrumento para
materializar la prosperidad compartida basada en el desarrollo con bienestar, la justicia social y la
sostenibilidad, alineando las finanzas publicas con la construccion del Segundo Piso de la Cuarta
Transformacion.

Para el ejercicio fiscal 2026, el gasto neto total ascendera a 10,114.8 mmp, lo que equivale a un incremento
de 5.9% real respecto al aprobado para 2025. Dentro de su composicion, destaca que el gasto
programable, que se orienta a la generacion de bienes, provision de servicios y ejecucion de obras
publicas que la poblacién demanda, sumara 7,015.9 mmp, lo que representara un incremento de 5.1% en
términos reales con relacion a lo aprobado en 2025.

Gasto neto total del Sector Publico Presupuestario, 2025-2026
(Miles de millones de pesos)

Concepto 2025 2026 ¥ Variacion :
Absoluta Porcentaje
Programable pagado 6,451.8 7.015.9 564.0 5.1
Diferimiento de pagos -75.8 -78.9 -3.1 0.5
Programable devengado 6,527.6 7,094.7 567.1 5.0
No programable 2,774.4 3,099.0 324.6 7.9
Costo financiero 1,388.4 1,572.1 183.7 9.4
Participaciones 1,340.2 1,456.0 115.8 5.0
Adefas 45.8 70.9 25.1 49.5
Total "/ 9,226.2 10,114.8 888.6 5.9
“Aprobado.
P Proyecto.
' Neto de aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y Empresas Publicas del
Estado.

Fuente: SHCP.

Por su parte, las asignaciones en el PPEF 2026 para los gobiernos locales, que se integran por
participaciones, aportaciones y otros conceptos, sumaran 2,810.8 mmp, 3.0% mas en términos reales que
en el aprobado de 2025.

Transferencias federales a las entidades federativas, 2025-2026
(Miles de millones de pesos)

2025 Variacion 2025-2026
Concepto — — 2026 % Absoluta Porcentual
PPEF PEF PPEF PEF

Participaciones 1,340.2 1,340.2 1,456.0 115.8 115.8 5.0 5.0
Aportaciones'/ 1,061.6 1,061.6 1,127.1 65.5 65.5 2.6 2.6
Otros conceptos 2315 234.5 227.7 -3.8 -6.8 -5.0 -6.2
Total 2,633.3 2,636.3 2,810.8 177.5 174.5 341 3.0
¥Aprobado.

P Proyecto.

VIncluye Aportaciones ISSSTE.

Fuente: SHCP.

La clasificacion econémica del gasto programable se compone de tres grandes rubros: gasto corriente,
que para 2026 representara 58.3% de total de recursos; pensiones y jubilaciones, que concentrara 24.0%
del monto total; y gasto de inversion, el cual constituira 17.6% de las asignaciones totales.
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Gasto programable del Sector Publico Presupuestario en clasificacién econémica, 2025-2026
(Miles de millones de pesos)

2025 Variacién 2026-2025
Concepto I 2026 Absoluta Porcentual
PPEF PEF PPEF PEF

Gasto corriente 3,893.1 3,882.9 4,138.7 245.6 255.8 2.7 3.0

Servicios personales 1,707.4 1,701.6 1,846.4 139.0 144.8 4.5 4.8

Subsidios 1,089.3 1,091.5 1,236.4 1471 144.9 9.7 9.5

Otros de operacion 1,096.4 1,089.9 1,055.9 -40.4 -33.9 -6.9 -6.4
Pensiones y jubilaciones 1,637.7 1,637.7 1,704.2 66.5 66.5 0.5 0.5
Gasto de inversién 996.9 1,007.1 1,251.9 254.9 244.8 21.3 20.1

Inversion fisica 836.6 843.7 960.1 123.6 116.4 10.9 10.0

Subsidios 12.2 15.2 15.4 3.2 0.2 224 -1.8

Inversién financiera y otros 148.2 148.2 276.4 128.2 128.2 80.2 80.2
Total ™/ 6,527.6 6,527.6 7,094.7 567.1 567.1 5.0 5.0
“Aprobado.
P Proyecto.

VNeto de aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y Empresas Publicas del Estado.
Fuente: SHCP.
De acuerdo con la clasificacion administrativa, para 2026, se estima que el gasto programable de los
ramos administrativos ascendera a 2,445.9 mmp, monto superior en 9.5% en términos reales respecto al
aprobado en 2025. Cabe destacar que 52.8% del total se concentrard en cuatro ramos: Bienestar
Educacion Publica, Salud y Desarrollo Agrario Territorial y Urbano.

Dentro de dichos ramos, destacan las siguientes acciones para el ejercicio fiscal 2026:
Bienestar

En 2026, se privilegiara la inclusion social y econdémica de toda la poblacién, con especial atencion a los
grupos en situacion de vulnerabilidad, entre los que destacan los adultos mayores, mujeres amas de casa,
personas con discapacidad permanente y las nifias, nifios, adolescentes y jovenes.

Para ello, el Gobierno de México —en cumplimiento del derecho reconocido en la Constitucion Politica de
los Estados Unidos Mexicanos— otorga una pensién econémica no contributiva a todas las personas
adultas mayores de 65 afios 0 mas. Se prevé que se entregaran 14 millones 200 mil 255 pensiones, con
el objetivo de seguir mejorando las condiciones de vida de este sector de la poblacién.

Como parte de los nuevos programas del Sequndo Piso de la Cuarta Transformacion, el Gobierno de
México reconoce el trabajo de las mujeres adultas mayores —quienes tanto han hecho por la sociedad y
por el pais—; por ello se busca mejorar el nivel de autonomia econémica de las mujeres adultas mayores
de 60 a 64 afios de edad, que residan en municipios o localidades indigenas o afromexicanas y de 63 a 64
afios de edad que residan en municipios o localidades que no son indigenas ni afromexicanas; mediante
la entrega de la Pensidn Mujeres Bienestar. Se estima que, para 2026 se entregaran pensiones
econdmicas a 3 millones 794 mil 449 mujeres de 60 a 64 afios de edad.

Asimismo, en coordinacién con las entidades federativas, se potencia la inclusién social, econdmica y la
atencion integral de las personas con discapacidad permanente, eliminando barreras estructurales para
garantizar su plena participacion. Para ello, en 2026 se entregaran 2 millones 948 pensiones econémicas.
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Ademas, se mejoraran las condiciones para el acceso a cuidados y educacion de las nifias, nifios,
adolescentes y jévenes que se encuentran en situacion de vulnerabilidad por la ausencia de uno o ambos
padres, mediante la entrega de un apoyo econdmico destinado a sus cuidados y que garantice la
continuidad de su educacion. Por ello, se prevé que en 2026 se brindara atencion a 373 mil 440 nifias,
nifios, adolescentes y jovenes, para mejorar su acceso a cuidados y/o permanencia escolar.

Salud

Para garantizar el bienestar y el desarrollo con humanismo de la poblacion, es esencial consolidar la
transformacion del Sistema de Salud bajo el principio de acceso universal, de modo que todas y todos los
mexicanos cuenten con servicios médicos de calidad, sin distincion. Para alcanzar este objetivo, se
incorporara a personas facilitadoras de salud para realizar visitas domiciliarias, garantizando la atencién y
el seguimiento integral del estado de salud de las personas adultas mayores y de aquellas con
discapacidad; a fin de prevenir, detectar y gestionar oportunamente situaciones criticas. En 2026,
mediante el programa Salud Casa por Casa, se garantizara la atencién médica y preventiva a 16 millones
201 mil 203 personas adultas mayores y con discapacidad.

Respecto a la atencion de nifias, nifios y adolescentes, el Gobierno de México tiene contemplado que
brindar 1 millon 145 mil 855 servicios de acogida, cuidados, asesoriay representacion juridica, adopciones
y medidas de proteccion integral. Asimismo, se proyecta que se proveera servicios de asistencia social y
proteccion a 2 millones 327 mil 64 personas con discapacidad y/o adultas mayores, incluyendo atencién
en salud, psicoldgicay de trabajo social.

Para consolidar el modelo de atencidon médica integral, asegurar la continuidad de los tratamientos y
reforzar la capacidad de respuesta ante emergencias sanitarias, se garantizara la provision oportuna,
suficiente y coordinada de 3 mil claves de medicamentos, vacunas, reactivos y dispositivos médicos
esenciales que representan mas de 1 mil 500 millones de piezas. Esto facilitard que las instituciones
publicas en materia de salud como el IMSS, el ISSSTE y el IMSS-Bienestar cuenten con insumos de manera
continua y previsible.

Asimismo, se entregara recursos de manera directa a mas de 11 mil centros de salud. Estos subsidios
seran canalizados a través de los comités de La Clinica es Nuestra, integrados por personas de la
comunidad beneficiaria, quienes seran responsables de ejercer y comprobar el uso de los recursos
asignados a cada Unidad de Salud de Primer Nivel. Ademas, los comités asumiran una funciéon de
corresponsabilidad en la supervision de las mejoras acordadas, bajo principios de confianza vy
honorabilidad. En total, se contempla que se realizardn 6 mil 578 proyectos de mejora integral de los
centros de salud.

En seguimiento al objetivo de mejorar las condiciones de la poblacién sin sequridad social —a través de
la prestacion de servicios médicos integrales, continuos y de calidad, con cobertura territorial adecuada
en las entidades federativas incorporadas al Acuerdo Nacional para la Federalizacion del Sistema de Salud
para el Bienestar— el Gobierno de México no solo ampliara la atencién a la poblacién sin proteccién social,
sino que también generara un impacto significativo en el bienestar de la poblacién en México.

Educacidn Publica

El Gobierno de México otorgara la Beca Universal de Educacion Bdsica Rita Cetina a 17 millones 18 mil 423
de estudiantes de educacion basica, y la Beca Universal de Educacion Media Superior Benito Judrez a 4
millones 525 mil 591 de estudiantes inscritos en nivel educativo de Bachillerato o de Profesional técnico
bachiller y los equivalentes a éste.
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Se busca reducir la desercidn escolar, incrementar el nimero de egresadas y egresados, asi como la
realizacion de servicio social, practicas profesionales, educacion dual, superacion académica, capacitacion
y realizacion de investigaciones. Ademas, se apoyara a una poblacion objetivo de 262 mil 922 estudiantes
del Sistema Educativo Nacional con la Beca Elisa Acufia, con lo que se abonara a la construcciéon de un
sistema educativo mas justo y accesible para todos.

Se otorgara la beca Jévenes Escribiendo el Futuro a 2 millones 5 mil 775 de estudiantes de nivel
profesional. Es asi como esta administracion asegurara que las y los estudiantes puedan seguir y concluir
sus estudios universitarios, contribuyendo asi a la construccion de un sistema educativo mas justo y
accesible para todos.

También se impulsara la construcciéon de un mayor nimero de Universidades para el Bienestar Benito
Juarez Garcia con materiales de la localidad y el apoyo de la comunidad, para ofrecer a los jévenes nuevos
espacios para que concluyan con sus estudios. Asimismo, se continuara fortaleciendo la operacién de 202
sedes educativas y se abriran 20 nuevas sedes cada afio, asegurado el derecho a la educaciéon superior.

El programa La Escuela es Nuestra extendera su coberturay se apoyara a una poblacién objetivo de 76 mil
749 comunidades escolares, de las cuales 70 mil 494 corresponden a educaciéon basica y 6 mil 255 a
educacion media superior. Para el ejercicio fiscal 2026, se ampliara esta iniciativa al nivel medio superior.

Se beneficiard a una poblacién objetivo de 69 mil 428 nifias y nifios desde su nacimiento hasta los dos
afios 11 meses: en los centros de atencién infantil federalizado, 13 mil 599 nifias y nifios; en la Estrategia
Visita a Hogares, 25 mil 242; en el Centro Comunitario de Atencion a la Primera Infancia, 10 mil 479; y en
el Centro de Desarrollo Infantil, 20 mil 108.

La educacion va de la mano con la seguridad y se fortalecera mediante el desarrollo de infraestructura.
En este sentido, se contempla la construcciéon de senderos seguros en 10 municipios del oriente del
Estado de México, ademds de la rehabilitacion de espacios publicos y la construccion de 1 mil km. de
senderos seguros en zonas urbanas prioritarias.

Vivienda

Durante 2026, se realizaran 100 mil acciones de mejoramiento en la zona oriente del Estado de México,
70 mil acciones adicionales a nivel nacional bajo el programa Vivienda para el Bienestar, y 20 mil acciones
orientadas a apoyar a jovenes que rentan con opcién de compra. Estas acciones no solo contribuiran a
reducir el rezago habitacional, sino que también fomentaran la construcciéon de ciudades inclusivas y
equitativas que reconozcan las diversas condiciones sociales, econdmicas y culturales de la poblacién.

De igual forma, se avanzara en la construccion y mejoramiento de un millén 800 mil viviendas dignas,
priorizando la autoconstruccidn asistida y la regularizacion juridica del suelo urbano y rural, de modo que
se detonen procesos de inclusion social y desarrollo econémico local.

Por lo anterior, se entregaran 90 mil subsidios para acciones de vivienda nueva y 100 mil subsidios para
acciones para mejoramiento o ampliacién de vivienda como parte del Programa de Vivienda Social.

Con respecto a la clasificacion funcional del gasto programable, para el grupo de funciones de gobierno
se proponen 320.9 mmp, lo que significa 4.6% del total del gasto de la Administracion Publica Federal y
un aumento de 2.2%, en términos reales, con relacion a lo aprobado para 2025.

Por su parte, para las funciones de desarrollo social, cuyo gasto representara 70.9% del total del gasto de
la Administraciéon Publica Federal, se estiman recursos por 4,916.1 mmp, 4.0% superior en términos reales
alo aprobado para 2025.
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Gasto programable del Sector Publico Presupuestario en clasificacién funcional, 2025-2026
(Miles de millones de pesos de 2026)

2025 Variacién 2025-2026
Concepto I — 2026 Absoluta Porcentual
PPEF PEF PPEF PEF

Poderes, 6rganos auténomos, INEGI y TFJFA 180.0 149.7 160.1 -19.9 10.3 -14.1 3.3
Administracion Publica Federal 6,347.7 6,377.9 6,934.7 587.0 556.8 5.6 5.1

Gobierno 303.5 303.4 320.9 17.5 17.5 2.2 2.2

Desarrollo social 4,549.0 4,566.7 4,916.1 367.1 349.4 4.4 4.0

Desarrollo econémico 1,487.3 1,499.8 1,691.0 203.7 191.2 9.9 8.9

Fondos de estabilizacion 7.9 7.9 6.6 -1.3 -1.3 -19.7 -19.7
Total "/ 6,527.6 6,527.6 7,094.7 567.1 567.1 5.0 5.0
“Aprobado.
P Proyecto.

VNeto de aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y Empresas Publicas del Estado.

Fuente: SHCP.
Finalmente, el gasto propuesto para 2026 por concepto de la funcién desarrollo econémico sumara
1,691.0 mmp, lo que representara 24.4% del gasto de la Administracién Publica Federal.

La asignaciéon prevista en el PPEF 2026 prioriza el fortalecimiento de la democracia participativa, la
atencion a las causas para construir la paz y la consolidacion de la Guardia Nacional, en coherencia con el
principio de prosperidad compartida que orienta la accién gubernamental. Bajo esta vision, la gobernanza
democratica no se limita a la operacion institucional, sino que se concibe como un proceso estructural
para garantizar la justicia social, la cohesidn territorial y el bienestar colectivo. En materia de participacion
ciudadana, se fortaleceran instrumentos de la democracia participativa como la consulta popular, la
revocacion de mandato y el plebiscito, asegurando que la ciudadania ejerza un papel activo en las
decisiones de gobierno. De manera paralela, se dota al nuevo Poder Judicial electo de infraestructura
digital que garantice transparencia procesal, acceso equitativo a la justicia y reducciéon de las brechas en
la imparticion de justicia a nivel territorial.

En 2026, se continuara reforzando la estrategia implementada para abatir la desigualdad
histdrica en nuestro pais, a través de la recuperacion salarial que se ha emprendido desde 2019 —
donde ha sido posible duplicar el salario minimo real y reducir de manera sostenida la pobreza laboral—
como parte del principio de prosperidad compartida. Bajo esta vision, la politica laboral no se limita a la
mejora del ingreso, sino que busca transformar estructuralmente las condiciones del trabajo,
garantizando justicia social, equidad territorial y bienestar colectivo. En este sentido, el PPEF 2026
incorpora incentivos para la formalizacién y el incremento de la productividad de MiPyMEs, con especial
énfasis en los sectores estratégicos de las cadenas globales de valor donde se busca elevar el contenido
nacional y fortalecer las vocaciones productivas regionales.

En el PPEF 2026, el respaldo a la economia social adquiere rango programatico como motor de inclusion
productiva, cohesion social y desarrollo local sostenible. Asimismo, se impulsan proyectos de
infraestructura estratégica para mejorar la conectividad del pals, incluyendo transporte de pasajeros,
modernizacién de puertos y aeropuertos, asi como el fortalecimiento del comercio interno y
transfronterizo. Con ello, se busca dinamizar la economia nacional y garantizar que el trabajo de todas las
personas se traduzca en bienestar familiar y en condiciones dignas de vida, en un entorno que favorezca
su desarrollo pleno.
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El gasto previsto en el PPEF 2026 consolida la soberania energética como pilar estratégico de la vision de
Nacion. En este marco, se incrementa la inversién en generacion renovable, modernizaciéon hidroeléctrica
y expansion de la red de transmision para integrar polos de electromovilidad y puertos verdes,
fortaleciendo vocaciones productivas regionales e impulsando cadenas de valor vinculadas a la
"descarbonizacion” de la economia. Se destinan recursos especificos para la restauracién de ecosistemas,
la ampliacién de Areas Naturales Protegidas vy la gestion integral de residuos bajo principios de economia
circular, reconociendo que la verdadera prosperidad debe construirse desde abajo, con participacion
social y justicia territorial.

Asimismo, se asignan recursos para la tecnificacion de distritos de riego y proyectos de desalinizacion,
que garantizan el derecho humano al agua frente al cambio climatico, cerrando brechas histéricas en el
acceso a recursos hidricos y fortaleciendo la resiliencia de las comunidades. De esta manera, el desarrollo
sustentable se consolida como un instrumento para cohesionar el pais, democratizar el desarrollo y
asegurar que ningun territorio quede atras en la transicion hacia un modelo productivo y ambientalmente
responsable.

La transformacion digital del Estado se concibe como un componente estratégico de la prosperidad
compartida, en tanto que habilita la reducciéon de desigualdades estructurales y democratiza el acceso a
los beneficios del progreso. Con este propdsito, se prioriza el desarrollo de soluciones tecnoldgicas
propias para reducir la dependencia externa, promoviendo la coordinacion e interoperabilidad entre los
distintos niveles de gobierno. Al mismo tiempo, se busca simplificar tramites y servicios publicos mediante
plataformas digitales seguras y accesibles, garantizando que la infraestructura tecnoldgica facilite la
integracion de servicios y esté al alcance de toda la poblacion.

Se asignan recursos especificos para capacitacion en ciberseguridad, asegurando que las instituciones
publicas cuenten con capacidades técnicas que protejan la informacion y la infraestructura digital frente
a riesgos y amenazas, y se destina financiamiento a la renovacion de la constelacién de satélites de
comunicacion y observacion. Esta Ultima medida fortalece la soberania digital, la conectividad territorial y
la capacidad del Estado para generar, procesar y utilizar informacién estratégica en la planeaciéon de
politicas publicas y proyectos de inversion.

3.5 Politica de deuda publica

En 2026, la politica de deuda mantendra una estrategia de financiamiento acorde a las necesidades del
portafolio y las condiciones prevalecientes en los mercados financieros, con el fin de obtener las mejores
condiciones de costo y una gestion adecuada de los riesgos; asimismo se continuara con la emisién de
instrumentos alineados con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) y principios Ambientales, Sociales
y de Gobernanza (ASG), que permitan asignar recursos hacia actividades con impactos positivos en la
sociedad y el medio ambiente, con el objetivo de fortalecer la estabilidad macroeconémica en conjunto
con la sostenibilidad de la deuda.

La estrategia de financiamiento se centrara en cubrir las necesidades del Gobierno Federal con un nivel
adecuado de riesgo y costo, que priorice el financiamiento interno en moneda nacional, a tasa fija y de
largo plazo, con énfasis en instrumentos sostenibles. Asimismo, se realizaran operaciones de manejo de
pasivos que mejoraran el perfil de vencimientos y las caracteristicas del portafolio de la deuda, asi como
se ejecutaran estrategias de cobertura para reducir la exposicion y volatilidad. Por su parte, el
financiamiento externo sera complementario, orientado a diversificar fuentes, optimizar costos y dirigido
al respaldo de proyectos con impacto econdmico y social.

49



- Hacienda

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Como resultado de la gestion de activos, para 2026 se estima que el SHRFSP se ubicara en 52.3% del PIB,
nivel que contribuird a preservar la estabilidad macroecondémica y a mantener condiciones favorables de
acceso al financiamiento. En este marco, la Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federacion (ILIF) 2026,
sometida a consideracion del H. Congreso de la Unidn, plantea un techo de endeudamiento interno neto
del Gobierno Federal de 1,780.0 mmp y un techo de endeudamiento externo neto —que incluye al
Gobierno Federal y a la banca de desarrollo— de 15.5 mmd.

En cuanto a las Empresas Publicas del Estado, Pemex solicita un techo de endeudamiento interno neto de
160.6 mmp y uno externo neto de 5,342.1 mdd. Por su parte, la CFE solicita un techo de endeudamiento
interno neto de 8.8 mmp y uno externo neto de 969.0 mdd.

Cabe mencionar que, al igual que en 2025 se prevé que el articulo 2 de la LIF 2026 permita al Gobierno
Federal emitir deuda con el fin de llevar a cabo operaciones de canje y refinanciamiento de obligaciones
de deuda de las empresas publicas del Estado, para lo cual podra hacer uso del financiamiento autorizado
a Pemexy CFE.

Politica de gestion de activos y pasivos

La estrategia de financiamiento se enfocard en obtener condiciones favorables en términos de costo y
riesgo, al tiempo que se reduciran las amortizaciones de corto plazo para suavizar el perfil de
vencimientos. De igual forma, se mantendra un monitoreo constante de los mercados financieros a fin de
identificar ventanas de oportunidad que permitan optimizar la estructura de costo y plazo del portafolio,
ademas de promover una mayor profundidad y eficiencia en los mercados de deuda soberana.

Por su parte, se reforzard una politica de comunicacién activa y transparente sobre la conduccién del
endeudamiento publico que dara mayor certidumbre a los inversionistas, agencias calificadoras y al
publico en general sobre los objetivos y las lineas de accién del Gobierno Federal.

Politica de deuda interna

Durante el ejercicio fiscal 2026 se privilegiara el financiamiento interno, a tasa fija y de largo plazo, con el
propésito de reducir la exposicion a la volatilidad de los mercados internacionales y dar mayor estabilidad
a la deuda. En este marco, se prevé que el 84.4% de la deuda se denomine en moneda nacional y que el
80.3% de los valores gubernamentales se emita a tasa fija y de largo plazo, lo que permitira minimizar la
exposicién a las variaciones en el tipo de cambio, asi como en las tasas de interés.

Para impulsar las finanzas sostenibles en el mercado local, se continuara con la colocacién de Bondes Gy
Bonos S, fortaleciendo la dindmica de operacion y la liquidez de estos instrumentos. Esta accion reflejara
el compromiso del Gobierno Federal con la emisién de instrumentos innovadores alineados con los ODS
y los ASG, orientados a canalizar recursos hacia actividades con impactos positivos en la sociedad y el
medio ambiente.

Se realizaran subastas sindicadas para atender las necesidades de financiamiento, desarrollar referencias
liquidas y actualizar los valores gubernamentales. De igual forma, se continuara impulsando el programa
de Formadores de Mercado para fomentar la liquidez en el mercado secundario y se implementara una
estrategia activa de refinanciamiento que mejore el perfil de vencimientos de la deuda del Gobierno
Federal. Estas acciones se ejecutaran en estricto apego a los techos de endeudamiento autorizados por
el H. Congreso de la Unién.

Finalmente, se ampliara el acceso facil y sequro de las personas fisicas a los titulos gubernamentales
mediante la venta directa en la plataforma “Cetesdirecto”, la cual impulsa la inclusion financiera y
democratiza el ahorro y la inversion. Con estas acciones, se estima que al cierre de 2025 alrededor de
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1 millén 140 mil mujeres participaran como inversionistas en instrumentos gubernamentales, lo que
implicara un incremento de 16% respecto a 2024.

Politica de deuda externa

En 2026, el financiamiento en los mercados externos continuara considerandose una fuente estratégica
y complementaria, con el objetivo de reducir la exposicidn a choques externos provenientes del panorama
financiero y econémico mundial. De esta manera, se buscara reducir el porcentaje de deuda externa
dentro del total del portafolio del Gobierno Federal. Las operaciones de financiamiento externo estaran
orientadas a optimizar la estructura de costos y suavizar el perfil de vencimientos, reduciendo el riesgo de
refinanciamiento. Asimismo, se priorizara el aprovechamiento de la liquidez y profundidad de las curvas
de rendimiento actuales, al tiempo que se explorara el acceso a nuevas fuentes de financiamiento para
mantener presencia en los mercados internacionales, asi como ampliar y diversificar la base de
inversionistas.

Para financiar proyectos de infraestructura que contribuyan al desarrollo econémico y social, se ampliara
el programa de emisiéon de bonos sostenibles en 2026 en complemento al crédito de Organismos
Financieros Internacionales (OFIs), Organismos Bilaterales y Agencias de Crédito a la Exportacion. La
estructura de estos organismos permitird obtener tasas de interés competitivas, con el beneficio
agregado de transferencia de conocimiento y asistencia técnica.

En linea con lo anterior, se estima que, para el cierre de 2026, la deuda externa de mercado se encontrara
contratada en su totalidad a tasa fijay 97.5% a un plazo mayor a un afio, mientras que el plazo promedio
y la duracién de la deuda externa se ubicara en 15.8 y 7.8 afios, respectivamente.

Indicadores del portafolio de deuda del Gobierno Federal

Indicador v 2024 2025¢  2026¢
Deuda externa neta % del total 16.5 16.7 15.6
Deuda interna neta % del total 83.5 83.3 84.4

Deuda interna en valores gubernamentales

% a tasa nominal fija y de largo plazo 47.0 49.9 49.8
% a tasa real fija y de largo plazo 30.2 30.1 30.6
% a tasa fija y de largo plazo 77.3 80.0 80.3
Plazo promedio (afios) 7.8 7.8 8.0
Duracién (afos) 4.5 4.6 5.0

Deuda externa de mercado

% a tasa fija 100 100 100
% a plazo mayor a un afio 99.7 99.5 97.5
Plazo promedio (afios) 18.7 16.7 15.8
Duracién (afios) 8.6 8.1 7.8
Deuda que revisa tasa (% del total) 30.9 31.8 29.9
Costo financiero neto del Gobierno Federal (% PIB) 3.1 3.3 3.4
1/ Las cifras pueden no coincidir debido al redondeo.

e/ Estimado.

Fuente: SHCP.
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3.6 Politica financiera
Sistema financiero

En 2026, la politica financiera fomentara la competencia, impulsara la inclusién y garantizara la estabilidad
del sistema. Para ello —en coordinacion con autoridades nacionales e internacionales, el sector privadoy
organismos especializados—, se promovera el acceso equitativo a los servicios financieros de calidad, la
asignacion eficiente de recursos y el desarrollo sostenible a través de la modernizacién regulatoria, la
simplificacion administrativa, el impulso a nuevos instrumentos y mercados, la innovacion tecnoldgica, la
proteccion a los usuarios y la adopcién de mejores practicas en sostenibilidad y equidad de género.

En materia bancaria, se impulsarad una revision integral a la Ley de Instituciones de Crédito para preservar
la estabilidad del sector. Con el propdsito de continuar con el sano desarrollo y la competencia de las
Instituciones de Banca Mdltiple, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) continuara
participando en los procesos de autorizacion para la constitucion y operacién de nuevos bancos y
atendera las solicitudes de autorizacion y aprobacion presentadas por los grupos financieros.

De igual forma, se consolidara la Evaluacion de Desempefio de las Instituciones de Banca Multiple, que
incorpora criterios de inclusion, sostenibilidad, innovacién tecnoldgica y gestion de riesgos, mejorando
sus componentes cuantitativos y cualitativos para medir con mayor precision la contribucion de la banca
al desarrollo econémico nacional. Por otra parte, se interconectaran los sistemas de informacion
criptograficos para la emision de certificados de depdsito electrénicos, garantizando el acceso de las
autoridades administrativas y judiciales competentes a dichos sistemas. Lo anterior, con el propdsito de
regular la emision de certificados de depdsito por medios electrénicos, asegurando su trazabilidad y la
identificacion de las personas que intervienen.

En el mercado de valores, se dara continuidad al fortalecimiento de las operaciones de préstamo y reporto
en la Contraparte Central de Valores, con el objetivo de incrementar la liquidez y agilizar la liquidacion de
bonos, incluidos los emitidos por el Gobierno Federal. De igual forma, se revisara integralmente el marco
regulatorio del mercado de derivados, a fin de impulsar su desarrollo, ampliar la coberturay diversificacion
de riesgos, y ofrecer nuevas alternativas de inversién que fortalezcan la profundidad y dinamismo del
mercado bursatil.

Durante 2026 se continuara con el disefio del marco normativo de la Ley del Mercado de Valores, con el
propdsito de que los participantes adopten mejores practicas en desarrollo sustentable, sostenibilidad y
equidad de género. De igual forma, en colaboracién con otras autoridades financieras y el sector privado,
se buscara desarrollar iniciativas que permitan a las pequefia y mediana empresa (Pymes) acceder a
esquemas de financiamiento con criterios ASG a través del mercado de valores. Ademas, se fortalecera el
monitoreo y la medicién del ahorro financiero y del financiamiento otorgado por los intermediarios
financieros, tanto bancarios como no bancarios, para reducir las desigualdades y mejorar las condiciones
de uso de productos y servicios financieros.

En el ambito de la innovacién y digitalizacién, se promovera la incorporacién al mercado de nuevos
participantes en el sector de Instituciones de Tecnologia Financiera, y se desarrollaran iniciativas para
sequir fortaleciendo el ecosistema FinTech. A través del Grupo de Innovacion Financiera, se impulsaran
mecanismos de mejora regulatoria que promuevan un desarrollo equilibrado de los participantes del
mercado, fortalezcan la competencia y la inclusién, otorguen certeza juridica y fomenten la innovacién y
el uso de herramientas tecnoldgicas para el correcto funcionamiento del sector FinTech.
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Para aumentar la seqguridad informatica y brindar mas certidumbre a todos los participantes del mercado,
continuara el desarrollo, perfeccionamiento e implementacion de estrategias de comunicacion,
coordinacion y colaboracién entre autoridades regulatorias. En materia de proteccion al ahorro y
prevencion de lavado de dinero, se coordinaran politicas de promocion, regulacion y supervision con el
objetivo de fortalecer el marco regulatorio aplicable. Asimismo, se continuara con las modificaciones a las
Disposiciones de Caracter General en materia de Prevencion de Lavado de Dinero y Financiamiento al
Terrorismo, aplicables a los distintos sectores del sistema financiero mexicano y a otros sujetos obligados
con el fin de homologar los criterios derivados de las modificaciones a las recomendaciones y reforzar el
cumplimiento de los estandares internacionales establecidos por el Grupo de Acciéon Financiera
Internacional.

En el ambito de las finanzas sostenibles se avanzard en el desarrollo de nuevos objetivos
medioambientales y sociales, y en la finalizacion de los criterios técnicos para el objetivo de ciudades
sostenibles, asi como el disefio metodoldgico y técnico para los objetivos de biodiversidad e inclusion
financiera. Asimismo, se prevé actualizar la Taxonomia Sostenible de México (TSM) para adecuarla a la
demanda del mercado y a los avances tecnoldgicos y productivos de la economia mexicana en los
proximos afios.

En materia de perspectiva de género se continuaran las acciones establecidas en el plan del Comité
Interinstitucional para la Igualdad de Género en las Entidades Financieras, con revisiones periddicas para
su actualizacién y ajustes. Asimismo, se implementara un proyecto piloto con instituciones del sector
financiero para aplicar los lineamientos para incorporar la perspectiva de género en las entidades del
sector financiero.

En el ambito de la cooperacién y las relaciones internacionales, se promovera la adopcién de mejores
estandares internacionales, incentivando la entrada de nuevos participantes, fomentando la competencia
y protegiendo la inversion en el sector financiero. En particular, se darad seguimiento a los eventuales
procesos de evaluacion y revision del T-MEC y del Tratado Integral y Progresista de Asociacién
Transpacifico.

Sistema de pensiones

En 2026 se fortalecera la operacion del Fondo de Pensiones para el Bienestar, a fin de garantizar el pago
de los complementos de pensién y la devolucién de recursos que sean requeridos. Asimismo, se dara
seguimiento a programas clave como la Pensién para el Bienestar de las Personas Adultas Mayores y la
pensidn no contributiva para mujeres de 60 a 64 afios “Mujeres Bienestar”, al tiempo que se evaluaran e
implementaran, en su caso, reformas orientadas a fortalecer la sostenibilidad del sistema pensionario.

En conjunto con la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, la Comisién Nacional de
Seguros y Fianzas, el IMSS y el ISSSTE se continuara la implementacién de la reforma a la Ley del Seguro
Social (LSS) y a la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro (LSAR) de 2020, para fortalecer el ahorro
para el retiro y permita obtener pensiones dignas para todas las personas trabajadoras. Asimismo, se
avanzara en la ampliacion de la portabilidad de derechos entre distintos sistemas pensionarios, y se
pondra en marcha la portabilidad automatica entre el IMSS, el ISSSTE y Pemex.

En paralelo, se fomentara la competencia en el mercado de rentas vitalicias mediante la incorporacion de
una nueva aseguradora, y se dard sequimiento a las reformas de las leyes de seguridad social y la ley de
los sistemas de ahorro para el retiro de 2020, en coordinacion con los participantes del sistema. Con ello,
se impulsard la modernizacion del SAR, la educacion financiera y el ahorro voluntario, consolidando un
sistema de pensiones equitativo, sostenible y centrado en las personas trabajadoras. También se brindara
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asesoria a las entidades federativas que busquen fortalecer la sostenibilidad financiera de sus propios
esquemas estatales de pensiones.

Sectores asegurador y afianzador

En 2026, las finanzas publicas estaran respaldadas por una estrategia integral de proteccion frente a
riesgos catastroéficos, que contempla instrumentos como el Seguro para Catastrofes y el Bono para
Catastrofes, vigente hasta 2028, con el propdsito de mitigar el impacto financiero de fendmenos
naturales como terremotos y huracanes.

De manera complementaria, se analizaran nuevas estrategias para ampliar la cobertura de
aseguramiento y fortalecer la gestion integral de riesgos de desastres, lo que incluye la mejora de
herramientas de andlisis y modelacion de riesgos catastréficos. Se impulsara también la cooperacion con
OFIs, gobiernos de otros paises y actores del sector asegurador nacional e internacional, con el fin de
desarrollar estudios, proyectos y politicas publicas que incrementen la eficiencia de los instrumentos de
proteccion.

Asimismo, se brindara asesoria a las dependencias y entidades de la Administracién Publica Federal en
el disefio de sus estrategias de aseguramiento y transferencia de riesgos, y se proporcionara apoyo
técnico para consolidar los seguros coordinados por la SHCP. De igual forma, se impulsaran esquemas
de transferencia de riesgos en el sector agropecuario y se analizaran los mecanismos mas adecuados
para ampliar el acceso a los Seguros de Gastos Médicos Mayores. Con estas acciones, se busca
consolidar un sector asegurador y afianzador mas sélido, capaz de contribuir a la resiliencia financiera
del pals frente a riesgos naturales y emergentes.

Banca de Desarrollo

En 2026, la Banca de Desarrollo seguird impulsando la inclusion financiera, facilitando el acceso a
productos, servicios, financiamiento, educacién y capacitacién mediante el uso de tecnologia financiera.
Ademas, se promovera el desarrollo de vivienda digna y la dispersién de apoyos sociales en sectores clave
—como el empresarial, agropecuario, rural, forestal, pesquero e infraestructura— para favorecer la
inclusion de mujeres, migrantes, personas adultas mayores, pueblos indigenas y poblaciéon afromexicana.

Mediante el financiamiento se apoyara el desarrollo de proyectos de infraestructura estratégicos, entre
los que destacan la ampliacion del Tren Maya a Puerto Progreso; la construccion de los trenes de
pasajeros; la remodelacion o ampliacion del Aeropuerto Internacional de la Ciudad de México y otros
aeropuertos, asi como de puertos maritimos y la construccién de vivienda social. Ademas, se mantendra
la colaboracion con intermediarios financieros, particularmente con los no bancarios y los bancos de
nicho, para fortalecer el financiamiento a sectores estratégicos y regiones prioritaria.

Através de la red de instituciones financieras de Nacional Financiera, S. N. C. (NAFIN) y Banco Nacional De
Comercio Exterior, S.N.C (BANCOMEXT), se otorgaran créditos, factoraje y arrendamiento a las Pymes que
participen en las cadenas de proveeduria de estos proyectos y de las Empresas Publicas del Estado. De
igual manera, se continuara promoviendo el financiamiento de operaciones y proyectos estratégicos que
generen impactos econdmicos, sociales y ambientales positivos, con el objetivo de fortalecer la produccion
nacional y apoyar a las empresas agroindustriales en la produccion, transformacion y exportacion de
bienes. Esto contribuird elevar su competitividad en mercados internacionales y contribuir al desarrollo
sostenible de las regiones rurales.

Con apoyo de Banco del Bienestar, S.N.C. (BABIEN), se garantizara la entrega directa y oportuna de
pensiones, becas y apoyos econdmicos derivados de los programas sociales, mediante la dispersion de
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recursos a través de medios bancarizados. A través de Financiera para el Bienestar (FINABIEN), se buscara
incluir al sistema financiero a la poblacién vulnerable mediante el desarrollo de servicios y productos
adaptados a su perfil socioeconémico, superando las barreras de requisitos y garantias que
tradicionalmente limitan su acceso al crédito.

En conjunto, las acciones de la Banca de Desarrollo reafirmaran el compromiso con un modelo econémico
inclusivo, sostenible y equitativo, que prioriza el bienestar social y el desarrollo regional. A través de una
oferta financiera cada vez mas diversificada y con enfoque social, ambiental y territorial, se busca cerrar
brechas estructurales de acceso, impulsar la productividad de sectores clave, fortalecer la infraestructura
nacional y promover la resiliencia econémica. Con el respaldo de tecnologias digitales, alianzas
estratégicas y una vision integral del desarrollo, la Banca de Desarrollo se consolida como una
herramienta fundamental para avanzar hacia un pafs mas justo, prospero y sostenible.

Con respecto al sector empresarial, y con apoyo de NAFIN y BANCOMEXT, se impulsara el financiamiento
estratégico a sectores clave con el objetivo de impulsar el desarrollo regional, el fortalecimiento de las
cadenas globales de valor y la mejora de la competitividad empresarial. Se fomentara la adopcién de
estandares de gobierno corporativo a través de la Certificacion Prime, se apoyara la relocalizacion de
empresas, y se promoveran créditos de primer piso, factoraje y financiamiento a Pymes en sectores
prioritarios del Plan México. Ademas, se fortalecera la oferta de crédito con perspectiva de género y se
promovera el uso eficiente de recursos publicos mediante instrumentos como cartas de crédito en
compras y licitaciones.

Paralelamente, se dara continuidad a la estrategia de financiamiento sostenible, en colaboracién con OFls
y agencias de cooperacion. Através del Fondo Sostenible NAFIN se canalizaran recursos no reembolsables
y se ejecutaran proyectos ambientales como el Corredor Biocultural del Centro Occidente de. México y
Alianzas por el Océano. Asimismo, se avanzard en la transversalizacion del enfoque de género y se
movilizaran recursos para apoyar la transicion hacia una economia baja en carbono, en linea con la TSM.

Con respecto al sector de infraestructura, a través de Banco Nacional De Obras Y Servicios Publicos, S.N.C.
(BANOBRAS), se continuaran financiando proyectos y servicios publicos con un enfoque en mitigacion y
adaptaciéon al cambio climatico, impacto social y perspectiva de género. Se buscard captar recursos
mediante la emisién de bonos sostenibles con enfoque de género y se avanzara en la alineacion con la
TSM para evaluar la contribucion del financiamiento a los ODS. Ademas, BANOBRAS impulsara la inclusion
financiera de gobiernos municipales mediante asistencia técnica y acceso a mecanismos de crédito,
mejorando su capacidad para gestionar recursos y proveer servicios publicos de calidad.

En el marco del Plan México, BANOBRAS jugara un papel central en el desarrollo de infraestructura
logistica, urbana y social, asi como en el fortalecimiento de servicios para la industria. A través de
financiamiento y asistencia técnica, se apoyaran proyectos prioritarios como carreteras, trenes, puertos,
aeropuertos, escuelas y hospitales, con el objetivo de detonar inversion, empleo y conectividad. Asimismo,
se apoyara la estrategia de relocalizacién de inversiones mediante el financiamiento de infraestructura
que fortalezca sectores productivos existentes y emergentes, promoviendo un desarrollo regional
equilibrado y la integracion de México en las cadenas globales de valor.

En el sector habitacional, la Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. y el Fondo de Operacién y Financiamiento
Bancario a la Vivienda fortaleceran el derecho a un hogar adecuado mediante el Programa de Vivienda
para el Bienestar, que contempla la construccion de 100 mil unidades y 250 mil mejoramientos. Se
garantizara la liquidez en los mercados primario y secundario a través de esquemas de crédito, garantias
y seguros, asegurando un flujo constante de recursos para construcciéon, adquisicion y mejoras,
especialmente para los sectores histéricamente desatendidos. Ademas, se impulsara el otorgamiento de
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créditos puente para dinamizar a los desarrolladores, reducir los tiempos de ejecucién de proyectos y
aumentar su eficiencia, asi como la continuidad del Programa EcoCasa, que promueve la edificacion
sustentable.

Con respecto al sector agropecuario y rural, a través de Fideicomisos Instituidos en Relacién con la
Agricultura (FIRA), se fortalecera el acceso al financiamiento para pequefios productores a través de
esquemas como el Fondo Cosechando Soberania y garantias para mitigar riesgos, ademas de fomentar
el uso de herramientas digitales para mejorar la gestion de riesgos de los proyectos agropecuarios.
También se promoveran practicas agricolas sostenibles —como el uso de biofertilizantes—, se ampliara
la operacion del crédito para la agricultura familiar y se fortaleceran alianzas interinstitucionales para
facilitar el acceso al financiamiento en regiones con alta marginacién. Paralelamente, se impulsara la
asistencia técnica y la capacitacion, asi como la participacion de intermediarios financieros en programas
de financiamiento de Pymes y de cadenas de valor.

Asimismo, se estructuraran bonos tematicos bajo el marco de sostenibilidad de FIRA, con enfoques en
género, inclusion financiera, pesca y acuacultura. Ademas, se fortalecera la colaboracién con OFIs para
acceder a asistencia técnica y financiamiento especializado. A través del Fondo de Capitalizacion e
Inversion del Sector Rural, se promovera la inversion en el ambito rural y agroindustrial mediante capital
de riesgo, buscando impulsar la innovacién, la seguridad alimentaria, la sostenibilidad y el tejido
empresarial en las regiones rurales del pafs.

En el sector de la banca social, a través del BABIEN, se llevara a cabo la dispersién eficiente y oportuna de
apoyos de programas sociales, pensiones y becas, asegurando que los recursos lleguen directamente a
personas en comunidades marginadas y pequefios poblados. Ademas, continuard la bancarizacion de
nuevos beneficiarios, incluyendo jévenes, mujeres, personas con discapacidad y adultos mayores, con el
objetivo de reducir la brecha financiera que afecta a poblaciones vulnerables por razones sociales,
econdmicas y geograficas. Asimismo, se potenciara la oferta de productos financieros con enfoque social,
como servicios de ahorro e inversién, para fomentar la autonomia econdmica de la poblacién beneficiaria.

Por su parte, el FINABIEN continuara disefiando y otorgando créditos y apoyos productivos y de
autoempleo dirigidos a personas fisicas y morales en situacion de vulnerabilidad, con especial atencién a
aquellas que habitan en zonas rurales y de dificil acceso. Ademas, se reforzaran las acciones de educacién
financiera y se promovera la cultura del ahorro mediante la apertura de cuentas Cetes Directo en las
sucursales de FINABIEN. Asimismo, para fortalecer la coberturay la calidad de los servicios financieros, se
estableceran convenios con gobiernos, entidades y empresas para incrementar el alcance y volumen de
los servicios brindados, consolidando asf la inclusion financiera en las regiones mas necesitadas.

Finalmente, BANJERCITO continuara otorgando créditos de consumo, liquidez e hipotecarios con
condiciones preferenciales para mejorar la calidad de vida del personal de las Fuerzas Armadas y sus
familias. Para mejorar la calidad y cobertura de sus servicios, se fortalecera la infraestructura tecnoldgica
de la banca digital y se ampliara la red de sucursales y cajeros automaticos en todo el pais, facilitando el
acceso financiero al personal desplegado en el cumplimiento de sus misiones. Asimismo, se prevé
expandir el mercado objetivo para incluir al personal civil adscrito a la institucion y al Instituto de Seguridad
Social para las Fuerzas Armadas Mexicanas, ademas de otorgar créditos comerciales a dependencias y
empresas paraestatales vinculadas a las Fuerzas Armadas, contribuyendo al desarrollo econémico y social
nacional. De manera complementaria, se impulsara la inclusion financiera de las mujeres militares
mediante productos y promociones disefiados especialmente para ellas.
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4.1 Escenario macroeconémico 2027-2031

El marco macroeconémico 2027-2031 presenta una proyeccion inercial de las principales variables
econdmicas del pais. Si bien no considera el efecto de nuevas medidas de politica econémica, si incorpora
los impactos tendenciales de las politicas ya aplicadas, las cuales han contribuido a consolidar bases mas
firmes para un crecimiento sostenido y finanzas publicas sanas.

En el mediano plazo, la economia mexicana mantendrd una senda de crecimiento impulsada
principalmente por el mercado interno. El consumo privado continuard como principal motor de la
actividad econémica, respaldado por la generacién de empleo, la mayor formalizacion, el incremento de
los salarios reales y la consolidacion de la red de programas sociales que ha disminuido la poblacién en
condicién de pobreza y asegurado un mayor consumo para los hogares de bajos ingresos. La oferta
laboral crecerd en linea con las proyecciones demograficas, que contemplan una expansién en la
poblacién en edad productiva.

Por parte del mercado externo, México continuara beneficiandose de sus ventajas geograficas, su capital
humano y su red de acuerdos comerciales, factores que lo consolidaran como un nodo estratégico en las
cadenas globales de valor. Lo anterior promovera tanto proyectos de inversién nacional como un flujo
creciente de inversion internacional. En este contexto, la inversion publica en infraestructura mantendra
su papel en el fortalecimiento de la conectividad regional y en la generaciéon de condiciones favorables
para elevar la capacidad productiva e integrar de manera mas equitativa el mercado interno.

Se prevé la consolidacion de sectores manufactureros de alto contenido tecnolégico como equipo de
computo y aparatos electrdnicos, en paralelo al dinamismo de servicios asociados con la formalizacion del
sector productivo y al desarrollo de la economia digital. Estos procesos contribuiran a diversificar la base
productiva y a sostener un crecimiento balanceado y resiliente en el mediano plazo.

Estimacién de las principales variables macroeconémicas

Con base en lo anterior, se estima que entre 2027 y 2031, la tasa promedio de crecimiento real del PIB se
ubicard en un rango entre 1.5y 2.5% anual. Estas proyecciones son consistentes con el incremento
previsto para el PIB potencial, cuyo calculo se encuentra establecido en el art. 11-C del Reglamento de la
LFPRH.

Se pronostica que la inflacién se ubicara en el intervalo de variabilidad establecido por el Banco de México
de 2.0 a 4.0% anual, mientras que la tasa de Cetes a 28 dias se estabilizara en un nivel de 5.5% a partir de
2027.

La cuenta corriente de la balanza de pagos registrara un déficit promedio moderado de 0.4% del PIB entre
2027 y 2031. Este resultado estara determinado, principalmente, por el crecimiento de EE.UU.,, el cual
permitird un incremento de las exportaciones de México y un flujo positivo de remesas provenientes de
los trabajadores de origen mexicano. La creciente entrada de IED permanecerd como una fuente
importante de financiamiento de la cuenta corriente en el mediano plazo. Por lo anterior, el tipo de cambio
se mantendra estable alrededor de 18.3 pesos por délar.

Respecto a los indicadores petroleros, se prevé un precio promedio de 60.2 dpb, en linea con la curva de
futuros. A la par, se estima que la plataforma de produccion de crudo se mantendra en torno al objetivo
de 1.8 Mbd, respaldada por el Plan Estratégico 2025-2035 de Pemex y la creciente produccién de
proyectos mixtos y privados.
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En el 3mbito internacional, se prevé un crecimiento de la economia de EE.UU. de 2.0% anual en promedio
entre 2027 y 2031, y de la produccién industrial de 2.2% anual en el mismo periodo, lo que contribuird a
sostener la demanda externa.

El marco macroeconémico descrito se encuentra sujeto a diversos riesgos que podrian modificar las
trayectorias estimadas, los cuales se presentan a continuacion:

Riesgos al pronéstico de las principales variables para 2027-2030

Riesgos a la baja

Riesgos al alza

Persistencia o intensificacion de la incertidumbre en la
politica econdémica internacional, con efectos
permanentes sobre la planta exportadora nacional y
sobre los principales proveedores de insumos.

Cambios estructurales en la politica comercial
internacional que reducirian el comercio global y
limiten el acceso de las exportaciones mexicanas a
distintos mercados.

Mayor frecuencia e intensidad de fenémenos climaticos
extremos, con impactos negativos en las actividades
agricolas, manufactureras, sobre la infraestructuray en
otros sectores productivos.

Inestabilidad en el sistema financiero internacional
debido a elevados niveles de endeudamiento en
economias avanzadas, con posibles efectos de
encarecimiento del financiamiento externo y menor
atracciéon de flujos de inversién hacia economias
emergentes como México.

Fortalecimiento de las relaciones comerciales entre
México y sus principales socios a partir de la
modernizacién del T-MEC, con reglas adaptadas a la
creciente regionalizacién de la produccién, lo que
impulsaria el comercio y la atraccién de inversién hacia
el pais.

Efectos superiores a lo esperado de la inversién en
infraestructura y los incentivos fiscales en el sur del
pais, que acelerarian la convergencia regional con un
impulso adicional al crecimiento econémico en el
mediano plazo.

Aceleracién en la adopcién de tecnologias vinculadas
con la inteligencia artificial con efectos permanentes
sobre la productividad nacional.

Transformacion de los procesos industriales y
tecnificaciéon del campo para la adaptacién al cambio
climdtico, y un uso mas eficiente del agua, lo que
incrementaria la resiliencia de la economia a eventos
climaticos adversos.
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4.2 Perspectivas de finanzas publicas 2025-2031

A continuacion, se presentan las proyecciones de mediano plazo de las finanzas publicas, en linea con lo
estipulado por el articulo 16 de la LFPRH. Las cifras presentadas consideran un escenario inercial para los
ingresos presupuestarios, asi como los niveles de gasto publico necesarios para mantener una trayectoria
estable de la deuda publica como porcentaje del PIB. Es importante destacar que estos datos son de
caracter informativo y no representan un compromiso presupuestario vinculante para la SHCP.

Las caracteristicas del programa econémico de mediano plazo de esta administracion se presentaron en
el PND 2025-2030 y en el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 2025-2030.

RFSP, 2025-2031
(% del PIB)

2025 Dif. 2026
" 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Aprob.*/ Estim. vs 2031

I. RFSP (IT+III) -3.9 -4.3 -4.1 -3.5 -3.0 -3.0 -3.0 -3.0 1.1

II. Necesidades de financiamiento 0.7 0.7 05 05 05 05 05 05 0.0

fuera del presupuesto

III. Balance presupuestario (III.A-III:B) -3.2 -3.6 -3.6 -3.0 -2.5 -2.5 -2.5 -2.5 1.1
III:A Ingresos presupuestarios 22.3 21.9 225 224 224 224 224 224 -0.1

Petroleros 3.2 2.7 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 -0.1
No petroleros 19.1 19.3 19.4 19.4 19.4 19.4 19.4 19.4 0.0
III:B Gasto neto pagado 25.5 25.5 26.1 254 249 24.9 249 249 -1.2
Programable pagado 17.8 17.9 18.1 17.9 17.8 17.9 17.9 18.1 0.0
Gasto no programable 7.7 7.6 8.0 7.5 7.1 7.0 7.0 6.9 -1.1
Costo financiero 3.8 3.8 4.1 3.8 34 33 33 3.1 -0.9
Participaciones 3.7 3.7 3.8 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 -0.2
Adefas 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0

IV. Balance primario (IIl + Costo 0.6 0.2 0.5 0.8 0.8 0.8 0.8 0.6 0.1

financiero)

SHRFSP 51.4 52.3 52.3 52.3 52.3 52.3 52.3 52.3 0.0
Interno 39.8 40.2 413 421 42,5 42.8 43.2 435 2.2
Externo 11.6 12.2 11.0 10.2 9.8 9.5 9.1 8.8 -2.2

Partidas informativas:

Limite méximo del gasto corriente 9.3 10.9 10.9 10.9 10.9 10.9 10.9 10.9 0.0

estructural

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

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

Fuente: SHCP.
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4.3 Riesgos fiscales
4.3.1 Riesgos de corto plazo

Las proyecciones de finanzas publicas para 2026 parten de un marco macroeconémico prudente,
sustentado en las perspectivas mas recientes de la actividad econdmica. No obstante, durante el ejercicio
fiscal podran materializarse choques externos o internos, asi como factores atipicos, que generen
desviaciones respecto a los supuestos previstos en el Paquete Econdmico.

Para evaluar estos riesgos, se presenta un andlisis de sensibilidad que muestra cémo cambios en las
principales variables macroeconémicas podrian afectar las finanzas publicas. Estas estimaciones, de
caracter indicativo, contemplan Unicamente los efectos aislados de cada variable, sin incluir sus
interacciones ni otros factores que influyen en la recaudacion, el gasto y el endeudamiento.

Sensibilidades de ingresos y egresos en 2026

Mmp Explicacién

1. Efecto de unincremento de medio punto 29.4 Un mayor crecimiento econémico al estimado incrementa los
real de crecimiento econémico sobre los ingresos publicos debido a una mayor recaudacién de
ingresos tributarios. impuestos (IVA, ISR y otros).

2.  Efecto de un délar adicional en el precio 11.6 Un aumento en el precio del petréleo incrementa los ingresos
del petréleo sobre los ingresos por exportaciones de petréleo mas que el incremento de los
petroleros. gastos por importacién de hidrocarburos para Pemex.

3.  Efecto de una apreciacién de 20 centavos -4.9 Una apreciacién del peso frente al délar reduce los ingresos
en el tipo de cambio promedio sobre: petroleros debido a que una proporcién elevada de los

Ingresos petroleros (-) -8.3 mismos estd asociada a las exportaciones de crudo. Por otra
Costo financiero (+) */ 3.4 parte, reduce el costo financiero por la disminucién del valor

en pesos de la deuda denominada en moneda extranjera.
4. Efecto de un aumento de 50 mil barriles 23.7
diarios de extracciéon de crudo sobre los
ingresos petroleros.
5.  Efectodeunaumentode 100 pb enlatasa 34.4 Un aumento en la tasa de interés incrementa el gasto no
de interés sobre el costo financiero **/. programable del Sector Publico al aumentar el pago de
intereses de la deuda a tasa variable y los costos de
refinanciamiento de la deuda que esta por vencer.
6. Efectodeunaumentode 100 pbenlatasa 1.5 Una mayor tasa de inflacién incrementa el costo financiero
de inflacién sobre el costo financiero. del Sector Publico a través del aumento del costo de los
Udibonos y la deuda en UDIS.

Una mayor plataforma de produccién de petréleo incrementa
los ingresos petroleros debido a mayores ventas de petréleo.

*/ Se refiere al aumento del costo externo en pesos de la deuda externa del Gobierno Federal.
**/ Incluye deuda tradicional y componente real de la deuda del IPAB.
Fuente: SHCP.

Con el propdsito de preservar la estabilidad macroecondmica y mitigar los efectos de eventuales choques
externos e internos, el Gobierno de México ha consolidado un marco de amortiguadores fiscales y
financieros orientado a fortalecer la resiliencia de las finanzas publicas. Estos instrumentos contribuyen a
atenuar el impacto de posibles disminuciones en los ingresos presupuestarios, la volatilidad en los
mercados financieros o la materializacion de contingencias naturales, o que robustece la capacidad de
respuesta del Estado ante escenarios adverso. A continuacion, se describen los principales mecanismos
con los que cuenta el pais para enfrentar estos riesgos potenciales.

(i) Fondos de estabilizacién con funciones especificas definidas por ley. Al cierre de junio de
2025, los principales fondos contaron con recursos totales de 143.8 mmp, distribuidos de la
siguiente manera:

a. Fondo de Estabilizaciéon de los Ingresos Presupuestarios (FEIP): 107.8 mmp;
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b. Fondo de Estabilizacién de los Ingresos de las Entidades Federativas (FEIEF):

12.3 mmp;
c. Fondo Mexicano del Petréleo (FMP): 23.7 mmp.
(i) Estrategia de coberturas petroleras para cubrir la exposicion de los ingresos del Gobierno

Federal ante reducciones en los precios del crudo;

(iii) Linea de Crédito Flexible con el FMI de 36.6 mmd al 29 de agosto de 2025 (equivalente a
26.7 mil millones de Derechos Especiales de Giro) para enfrentar un posible entorno
econdmico adverso;

(iv) Linea swap con el Tesoro de los EE.UU. por 9.0 mmd;

v) Reservas internacionales por 244.4 mmd al 29 de agosto de 2025;

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

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

incrementos en el costo financiero;

(viii) Composicion de la deuda publica mayoritariamente en moneda nacional y a tasa fija que
permite hacer frente a riesgos de tipo de cambio, tasas de interés y refinanciamiento. Al
cierre de junio de 2025, el 83.9% de la deuda neta del Gobierno Federal correspondié a
deudainternay el 80.0% de los valores gubernamentales se encontraron contratados a tasa
fija y con vencimientos a largo plazo.

(ix) Seguro para catastrofes con una cobertura de 54 mmp, el cual cubre los recursos
presupuestales para atender los efectos ocasionados por fendmenos naturales (geoldgicos,
hidrometeoroldgicos e incendios forestales), con vigencia del 5 de agosto de 2025 al 5 de
junio de 2026;

(X) Cuatro bonos para catastrofes, con vigencia hasta abril de 2028 por un total de 595.0 mdd,
con cobertura contra pérdidas derivadas de sismos de diferentes magnitudes y huracanes.

4.3.2 Riesgos de largo plazo y pasivos contingentes

El andlisis de riesgos fiscales de largo plazo resulta fundamental para evaluar la sostenibilidad de las
finanzas publicas frente a tendencias estructurales que, con el tiempo, pueden generar presiones
significativas sobre el gasto y los ingresos. Entre los factores mds relevantes se encuentran el
envejecimiento poblacional y su impacto en el sistema de pensiones, el incremento en la demanda de
servicios de salud y proteccion social, asi como los costos asociados a la atencion de desastres naturales
y los efectos del cambio climatico. Si bien algunos de estos riesgos presentan una baja probabilidad de
materializacién, su caracter acumulativo y su capacidad potencial de comprometer la estabilidad
macroecondmica hacen indispensable incorporarlos en el disefio de una politica hacendaria prudente y
con vision de futuro.

Piramide poblacional y pensiones

En el mediano y largo plazo, la dinamica demografica constituye uno de los principales factores de riesgo
fiscal. La transicion de una pirdmide poblacional predominantemente joven hacia una estructura mas
envejecida implica un menor nimero de trabajadores activos por cada persona en edad de retiro. Este
fendmeno puede traducirse en una presion creciente sobre las finanzas publicas, al reducirse la base de
contribuyentes y aumentar simultdneamente la demanda de gasto social.

Si bien la estructura demografica de México se caracteriza por una base joven, las proyecciones indican
que esta condicidon se modificard gradualmente como resultado del envejecimiento poblacional. De
acuerdo con estimaciones del Consejo Nacional de Poblacion (CONAPO), en 2025 la poblacion de México
mayor a 60 afios serd de aproximadamente 17.1 millones de personas, equivalente al 12.8% de la
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poblacién total, mientras que para 2050 se estima que alcanzara los 35.4 millones de personas, lo que
equivaldra al 24.1% de la poblacién total, superando en proporcion tanto al grupo de nifios como al de
jovenes. Esta transicion demografica conlleva implicaciones fiscales y sociales relevantes, al generar una
mayor demanda de servicios de salud y un aumento sostenido en las obligaciones del Estado para
financiar pensiones contributivas y no contributivas.

La mayor longevidad y la reducciéon en la poblacién en edad laboral plantea un reto dual: por un lado,
incrementa el tiempo durante el cual se pagan beneficios pensionarios; por el otro, reduce las
contribuciones efectivas al sistema de seguridad social. No obstante, la identificacién temprana de estas
tendencias, junto con la posibilidad de adoptar reformas graduales y politicas publicas orientadas a
ampliar la base laboral, diversificar las fuentes de ingreso y fortalecer los sistemas de proteccion social,
ofrecen un margen de accién que permitird atender de manera responsable y ordenada los retos del
envejecimiento poblacional.

Piramide poblacional en 2025 y 2050 Poblacién por grupos de edad, 1950 - 2050
(Millones de personas) (Porcentaje del total)
02025 2050 m0a 11 afos m 12 a 29 afos
100+ m30a59 afios 60+ aflos
90 a 99 Hombres | Mujeres 100%
80 a 89 M
0,
70279 1] 80%
60 a 69 60%
50 a 59 | |
40 a49 [ | 40%
30239 [ | i
20a29 | | 20%
10a19 | | 0%
0a9 | ] - o o s s NNNNNN
| + + + i | O VW VW VW VW O O O O ©o o
(€3] (] ~ (o] O o = N w N (%2
Fuente: CONAPO. Fuente: CONAPO.

Con respecto al sistema de pensiones, los activos netos de las Administradoras de Fondos para el Retiro
(AFORE) muestran incrementos importantes anuales que alcanzaron en junio de 2025 un nivel de
7,510.1 mmp equivalente al 21.7% de PIB. Las reformas realizadas a los sistemas de pensiones garantizan
la viabilidad de las finanzas publicas en el largo plazo; no obstante, en el mediano plazo persisten
presiones ocasionadas por el pago de pensiones vigentes del antiguo sistema de reparto. El pasivo
pensionario ha mantenido su comportamiento conforme a las proyecciones realizadas, derivado de las
reformas en la materia.
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Pasivo pensionario

Total de recursos en el SAR

- - Institucién Mmp de 2024 % del PIB
8.000 (Miles de millones de pesos) IMSS-RJP' 2716.4 8.0
' Rendimientos netos de comisiones ISSSTE? 6,682.5 19.7
W Aportaciones del periodo CFE3 606.2 1.8
6,000 |-msaldoinicial Pemex* 1,232.6 36
Otros EAPF°Y® 252.7 0.7
Total 11,490.4 33.8
4,000 r Dato 2024, Informe al Ejecutivo Federal y al Congreso de la Unién sobre

la Situacién Financiera y los Riesgos del IMSS 2024-2025. Incluye al IMSS
como patron.

2 Dato 2023, Resultados de Valuacién Actuarial ISSSTE, actualizado con
2,000 r inflacién.

3 Dato 2024, Estados Financieros CFE.

4 Dato 2024. Estados Financieros Pemex.

0 5f Dato 2024, Resultados de Valuacién Actuarial de Banca de Desarrollo,
Organos Desconcentrados.

¢ Dato 2024, Resultados de Valuacién Actuarial de INDEP y Entidades
Liquidadas; datos consolidados de la SHCP.

Fuente: Elaboracién de la SHCP con informacién de las dependencias.
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Fuente: CONSAR.

Banca de Desarrollo

Los principales riesgos de la Banca de Desarrollo?se concentran en la posibilidad de incumplimiento del
servicio de los créditos directos o en el ejercicio de las garantias otorgadas. No obstante, el riesgo asociado
a la formacién de un pasivo financiero de esa magnitud es bajo, considerando que el otorgamiento de
créditos considera estandares rigurosos y que estos se encuentran respaldados. En la actualidad, la Banca
de Desarrollo sigue principios prudenciales idénticos a los de la Banca Comercial. Al cierre de junio® de
2025, el saldo de la cartera de crédito directo e impulsado al sector privado ascendié a 1,971.8 mmp. De
este saldo, 1,329.5 mmp (67.4%) corresponden a la cartera de crédito directo y 485.3 mmp (24.6%),
pertenecen a la cartera garantizada, excluyendo las bursatilizaciones hipotecarias y el capital de riesgo
cuyo monto ascendié a 157.0 mmp.

En mayo de 2025, el nivel de capitalizacién se ubicd en 27.8%; asimismo, el nivel de cartera vencida se
ubicd en 34.2 mmp, al tiempo que las estimaciones por riesgo de crédito ascendieron a 78.1 mmp.
Finalmente, y considerando los cambios en los criterios contables que la Comision Nacional Bancariay de
Valores (CNBV) aplic6 a las Sociedades Nacionales de Crédito a partir de enero de 2023, las reservas por
riesgo de crédito representaron el 271.42% del total de la cartera clasificada en etapa 3. En el caso de los
Fondos y Fideicomisos Publicos de Fomento, esta proporcion fue de 113.5%.

Seguro de depésitos e IPAB

En caso de una contingencia que derive en la liquidacion de una institucion de banca multiple, el Gobierno
Federal tiene el compromiso de respaldar un monto garantizado de los depdsitos. De esta manera, el
IPAB brinda certidumbre al cubrir los depdsitos protegidos, evitando riesgos potenciales para las finanzas
publicas. Al cierre de junio de 2025, el monto total de depdsitos a la vista y a plazo® fue de 8,650.4 mmp,
equivalente al 24.2% del PIB. Por su parte, el IPAB tiene la obligacién de cubrir, con fondos aportados por

4 Integrada por las Sociedades Nacionales de Crédito, y los Fideicomisos Publicos de Fomento Econémico coordinados por la SHCP
a través de la Unidad de Banca de Desarrollo.

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

6 Depositos de exigibilidad inmediata y depdsitos a plazo mds titulos de crédito emitidos.
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las instituciones bancarias, hasta un monto maximo de 400 mil UDIs; es decir, 3,400.3 mmp’ por persona
fisica o moral por institucion.

La fortaleza y capitalizacion del sistema financiero mexicano deriva en una probabilidad muy baja de la
materializacion de un pasivo derivado del seguro de depdsitos, que a su vez ponga en riesgo las finanzas
publicas. En particular, el ICAP de la Banca Mdltiple, que mide la razén entre el capital neto y los activos
ponderados sujetos a riesgo, ascendid a 20.0% en junio de 2025, lo cual superd el minimo regulatorio de
10.5% establecido en Basilea III. A junio de 2025, la cartera vencida de la banca comercial registré 163.7
mmp, equivalente a 2.1% de la cartera total.

Pidiregas

El esquema de inversidon de Proyectos de Infraestructura de Largo Plazo (Pidiregas) dej¢ de ser utilizado
por Pemex a partir de enero de 2009, por lo que la CFE pas¢ a ser la Unica entidad que emplea este
esquema de inversion condicionada. Toda la deuda derivada de estos proyectos se incorpord a deuda
publica, de modo que los pasivos asociados para ambas entidades forman parte del SHRFSP y constituyen
obligaciones de pago para la entidad que los contrae.

En este esquema no existe un compromiso firme e inmediato de inversion, sino la obligacion contractual
de adquirir los bienes y servicios generados con los activos de las empresas, de acuerdo con las
especificaciones técnicas pactadas. En caso de incumplimiento de pago u otras causas acordadas, la CFE
se encuentra obligada a comprar los activos de las empresas con las que tiene contrato. La exposicion
maxima por el monto contingente es de alrededor de 114.4 mmp, distribuida en un plazo de
aproximadamente 21 afios, bajo el caso en el que los bienes y activos adquiridos registraran un valor nulo.
No obstante, el riesgo se ve reducido en la medida que los activos registran un valor positivo. Asimismo,
al estar sujetos a rigurosos criterios de evaluacion de rentabilidad, los proyectos Pidiregas presentan un
riesgo limitado para las finanzas publicas.

Desastres naturales

Desde 2007, México cuenta con un sistema de evaluaciéon de pérdidas que permite estimar la frecuencia,
intensidad y el impacto econdémico potencial de desastres naturales como sismos, tormentas tropicales y
huracanes. Este modelo considera la informacion histérica sobre las erogaciones realizadas a través de
mecanismos de financiamiento para la atencién de desastres, asi como de los datos del Atlas Nacional de
Riesgos respecto a las zonas mas propensas a desastres, y de la cuantificacion de la exposicion de
infraestructura federal y estatal.

Con base en estas estimaciones, se ha calculado que las pérdidas esperadas para los sectores prioritarios
que reciben apoyo a través de los mecanismos de financiamiento aprobados en el Ramo General 23
ascienden a: i) 19.7 mmp anuales en el caso de eventos de alta frecuencia y baja intensidad; ii) 21.5 mmp
para eventos con una probabilidad de ocurrencia del 5% anual, y iii) 60.1 mmp para eventos con una
probabilidad de ocurrencia del 1% anual.

”Valor de la UDI al 30 de junio de 2025.
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I.1 Desempeiio de las finanzas publicas 2019-2025

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

La informacion que se presenta a continuacion se encuentra en linea con diversas recomendaciones
internacionales, al tiempo que agrupa la informacion de sectores institucionales de acuerdo con lo
estipulado por el Sistema de Cuentas Nacionales y elimina el componente neto de algunas operaciones
entre ingresos y egresos, reclasificando algunas operaciones de acuerdo con su naturaleza econémica.
Para mayor detalle sobre la metodologia, es posible consultar el documento: “Balance Fiscal en México.
Definicion y Metodologia” de abril de 2025 a través del portal de internet de la SHCP.

RFSP, 2019-2025
(% del PIB)

2025
2019 2020 2021 2022 2023 2024 = "
Aprob Estim.

I. RFSP 23 3.8 3.7 4.3 4.3 5.7 3.9 4.3
II. Necesidades de financiamiento fuera 0.6 11 08 11 0.9 08 0.7 0.7

del presupuesto

Requerimientos financieros por Pidiregas -0.1 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1

Requerimientos financieros del IPAB 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1

Requerimientos financieros del Fonadin 0.0 0.1 0.0 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0

Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0

Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Peﬁat de entl.dade's de control presupuestario 01 01 01 0.0 01 0.0 0.0 0.0

indirecto no financieras

Adecuaciones a registros presupuestarios 0.8 1.0 1.0 1.0 0.9 0.8 0.4 0.4
III. Déficit presupuestario (I-II) 1.6 2.7 29 3.2 34 4.9 3.2 3.6
SHRFSP 43.3 50.2 49.1 47.6 46.5 51.3 51.4 52.3

Internos 28.4 32.2 32.6 33.7 35.4 38.4 39.8 40.2

Externos 14.9 17.9 16.5 14.0 11.1 12.9 11.6 12.2
Saldo histérico de la deuda bruta el Sector 49.7 56.1 54.5 51.9 50.7 56.3 54.9 57.4

Publico no financiero

Notas: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. El signo (-) indica superavit, el signo (+) un déficit o requerimiento de recursos.
* Para fines de comparacién, se considera la estimacion revisada del PIB base 2018.

" Incluye ganancia neta por colocacién sobre par, el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, ingresos por recompra de
deuda, asi como un ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisiciéon neta de pasivos distintos a la
deuda publica.

Fuente: SHCP.
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RFSP: Ingresos y gastos"
(% del PIB)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 "

Aprob.  Estim.
I. Req. Financieros del Gobierno Central 21 3.6 3.3 4.3 4.2 5.9 4.3 4.2
I.1 Ingresos totales 181 187 184 193 192 19.2 19.3 19.3
1.1.1 Ingresos corrientes 180 187 184 193 191 19.2 19.3 19.3
Impuestos 128 139 135 134 143 146 14.7 14.8
Contribuciones a la seguridad social 2.2 24 23 23 24 2.5 25 25
Venta de bienes y servicios 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6 0.6 0.7 0.7
Renta de la propiedad 2.1 1.2 1.7 2.6 1.5 1.0 1.0 0.9
Transferencias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos 0.4 0.6 0.4 0.4 0.3 0.4 0.4 0.4
1.1.2 Ingresos de capital (venta de activos no financieros) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
1.2 Gastos totales 20.2 223 218 236 234 25.0 23.6 23.5
1.2.1 Gastos corrientes 19.8 21.7 21.0 223 225 24.2 234 233
Servicios personales 2.1 2.4 2.2 2.1 2.1 2.1 2.1 2.2
Adquisicion de bienes y servicios 1.2 1.2 1.4 1.5 1.3 1.5 1.3 1.3
Intereses, comisiones y gastos de la deuda 2.6 2.9 2.9 33 3.6 3.8 3.9 3.9
Subsidios 0.5 0.5 0.4 0.5 0.4 0.6 0.5 0.5
Donaciones 7.7 8.0 7.2 7.2 7.6 7.4 7.0 7.0
Prestaciones sociales 4.8 5.5 5.5 5.8 6.2 6.7 6.9 6.9
Otras transferencias 1.0 1.2 1.3 1.9 1.3 1.9 1.7 1.6
1.2.2 Gastos de capital (adquisicién de activos no financieros) 0.4 0.6 0.8 1.3 0.8 0.9 0.2 0.2
II. ;ﬁghz:::::leros del Sector Empresas Publicas No 0.2 0.2 0.4 0.0 01 -04 0.4 0.1
IIL. Req. Financieros del Sector Empresas Publicas Financieras 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
IV. Req. Financieros del Sector Publico Federal (I+II+III) 2.3 3.8 3.8 4.3 4.3 5.7 3.9 4.3

Notas: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
No incluye al Banco Central.
Fuente: SHCP.
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La estimacion de la Posicion Financiera Neta del Sector Publico Federal (PFN) es elaborada con base en la
informacién preliminar de los estados financieros del Gobierno Federal y de las entidades paraestatales.
En el calculo de los pasivos, ademas de la deuda del Sector Publico utilizada que se utiliza para el calculo
del SHRFSP, se consideran otros compromisos que no forman parte de la deuda publica. Por el lado de
los activos, ademas de los recursos financieros disponibles 0 no comprometidos por el Sector Publico,
incluidos en el SHRFSP, se incorpora el resto de los activos financieros del Sector Publico. Para mayor
informacion, puede consultarse la nota metodoldgica “Balance Fiscal en México. Definicion y Metodologia”
publicada en abril de 2025 en el portal de la SHCP.

Posicion financiera neta del Sector Publico Federal "
(% del PIB)

Junio
2020 2021 2022 2023 2024 20257
Posicion financiera neta (B-A) 48.8 48.5 47.1 46.8 52.0 49.4
A. Activos financieros 241 21.0 20.0 19.8 21.2 20.8
Depésitos y efectivo 3.9 3.6 2.5 3.0 33 3.5
Titulos de deuda y préstamos 124 10.6 11.0 10.6 11.2 11.0
Titulos de deuda 6.7 5.7 6.5 6.2 6.8 6.8
Préstamos 5.7 4.9 4.5 4.4 4.4 4.2
Aportaciones patrimoniales 1.1 0.7 0.6 0.5 0.7 0.7
Reservas seguros 0.4 0.4 0.3 0.2 0.1 0.1
Derivados financieros 0.4 0.2 0.3 0.2 0.2 0.3
Cuentas por cobrar 6.0 5.4 5.5 5.3 5.6 5.2
B. Pasivos financieros 73.0 69.5 67.2 66.6 73.2 703
Depésitos y efectivo 4.8 4.0 5.1 5.7 5.6 5.5
Titulos de deuda y préstamos 64.6 62.1 58.1 56.1 62.7 60.4
Titulos de deuda 52.1 52.6 46.9 49.6 54.9 -1.3
Préstamos 12.5 9.4 11.2 6.5 7.8 -0.3
Aportaciones patrimoniales 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Reservas seguros 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1
Derivados financieros 0.2 0.2 0.4 0.3 0.6 0.4
Cuentas por pagar 3.2 33 3.6 43 4.2 3.9
Partidas informativas:
SHRFSP 50.2 48.4 47.6 46.5 51.3 49.3
Activos y pasivos no incluidos en la PFN:
Activos no financieros 20.3 19.7 19.3 19.4 19.4 17.0
Activos eliminados por consolidacién y agrupacion 37.2 37.4 40.7 37.6 36.7 34.7
Provisiones (Pasivo) 11.6 9.6 8.8 8.5 8.1 8.5
Paswo.s,ellmlnados por consolidaciény 26.4 26.0 285 246 234 220
agrupaciéon

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

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

¥ Cifras preliminares sujetas a revision.

Fuente: SHCP.
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Ingresos y gasto del Sector Publico
(% del PIB)

2025 Diferencia

2025-2019
q Var. %

2019 2020 2021 2022 2023 2024 Aprob" Estim. Abs. real
Balance presupuestario -1.6 -2.7 -2.9 -3.2 -3.4 -4.9 -3.2 -3.6 -2.0 n.s.
Ingresos presupuestarios” 21.4 22.2 223 22.4 22.0 22.1 22.3 21.9 0.5 8.4
Petroleros 3.8 2.5 4.3 5.0 3.4 2.8 3.2 2.7 -1.1 -25.5
Gobierno Federal 1.7 0.8 1.4 2.2 1.1 0.6 0.8 0.7 -1.0 -58.5
Pemex 2.1 1.7 3.0 2.8 2.3 2.2 2.4 2.0 -0.1 1.8
No petroleros 17.6 19.7 18.0 17.3 18.7 19.2 19.1 19.3 1.6 15.7
Tributarios 12.7 13.9 13.4 12.9 14.1 14.6 14.6 14.8 2.0 22.8
ISR¥ 6.7 7.3 7.1 7.7 7.8 7.9 7.9 8.0 1.3 26.4
IVA¥ 3.7 4.1 4.2 4.1 4.3 4.1 4.0 4.1 0.4 17.0
IEPS 1.8 1.9 1.5 0.4 1.4 1.8 2.0 1.9 0.0 7.0
Importacién 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.4 0.4 0.5 0.2 99.1
IAEEH 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -16.2
Otros 0.2 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.1 59.2
No tributarios 4.9 5.8 4.6 4.4 4.5 4.7 4.5 4.5 -0.4 -2.7
Gobierno Federal 1.5 2.3 1.4 1.2 1.1 1.1 1.0 1.1 -0.4 -22.4
IMSS e ISSSTE 1.7 1.9 1.8 1.8 1.9 2.0 1.9 1.9 0.2 20.8
CFE 1.7 1.7 1.4 1.4 1.5 1.5 1.5 1.5 -0.2 -8.9
Gasto neto pagado? 231 249 25.2 25.6 25.4 27.0 255 25.5 2.5 17.4
Programable pagado 16.8 18.4 19.2 19.2 18.5 19.8 17.8 17.9 11 12.7
Diferimiento de pagos -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.2 -0.2 -0.1 n.s.
Programable devengado 16.9 18.5 19.3 19.3 18.6 19.9 18.0 18.1 1.2 13.2
Gasto de operacion® 8.7 9.3 8.9 8.8 8.4 9.0 7.9 8.0 -0.7 -2.5
Servicios personales 4.9 5.4 5.1 4.9 4.8 5.0 4.7 4.8 -0.1 4.8
Otros de operacion 3.8 3.9 3.9 3.9 3.6 3.9 3.2 3.2 -0.6 -11.7
Subsidios* 1.8 2.0 2.0 2.1 2.5 2.7 2.8 2.7 0.9 59.4
Pensiones y jubilaciones 3.5 4.0 3.9 4.0 4.1 4.3 4.5 4.5 1.0 37.4
Gasto de capital 2.9 33 4.4 4.4 3.7 4.0 2.8 2.8 -0.1 24
Inversién fisica® 23 2.7 2.6 3.2 2.8 3.1 24 2.4 0.1 121
Inv. financiera y otros 0.7 0.6 1.8 1.2 0.8 0.9 0.4 0.4 -0.2 -30.9
No programable 6.2 6.4 6.1 6.4 7.0 7.2 7.7 7.6 1.4 30.0
Costo financiero 2.7 2.8 2.6 2.8 33 3.4 3.8 3.8 1.2 52.1
Intereses, comisiones y gastos 24 2.7 2.5 2.6 3.1 3.2 3.7 3.7 1.2 58.5
Prog. de apoyo a ahorradores y deudores 0.2 0.2 0.0 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 -0.1 -24.7
Participaciones 3.5 3.5 3.4 3.6 3.6 3.7 3.7 3.7 0.2 13.1
Adefas y otros” 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 32.0
Superavit primario presupuestario 1.0 0.1 -0.3 -0.5 -0.1 -1.5 0.6 0.2 -0.8 -79.0

Partidas informativas

Balance publico -1.6 -2.8 -2.8 -3.2 -3.3 -4.9 -3.2 -3.6 -2.0 n.s.
Balance no presupuestario 0.1 -0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 -0.1 n.s.
Costo financiero del Sector Publico® 2.6 2.9 2.5 2.8 3.2 3.4 3.8 3.8 1.2 53.3
Superdvit econémico primario 1.1 0.1 -0.3 -0.4 -0.1 -1.5 0.6 0.2 -0.9 -79.6
Saldo de la deuda publica 43.9 49.9 48.9 47.5 46.5 51.7 50.9 52.6 8.7 27.0
Interna 28.6 31.5 32.0 333 35.3 38.6 39.2 40.2 11.6 48.7
Externa 15.3 18.3 16.8 14.2 1.3 13.0 11.7 12.5 -2.8 -13.7

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

n.s.: no significativo.

7 Como proporcién del PIB estimado al momento de aprobacién del Presupuesto.

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

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

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

* Incluye operaciones por cuenta de terceros ajenas al presupuesto.

% Incluye costo financiero de entidades de control presupuestario indirecto.

Fuente: SHCP.
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Gasto programable devengado del Sector Publico
Clasificaciéon administrativa
(% del PIB)

2025 Dif. 2025-2019
2019 2020 2021 2022 2023 2024 Aprob"  Estim. Abs. Var. % real
Total¥ 16.9 18.5 19.3 19.3 18.6 19.9 18.0 18.1 1.2 13.2
Ramos auténomos 0.5 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 0.4 0.4 -0.1 -10.1
Poder Legislativo 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 -3.2
Poder Judicial 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.1 -18.0
Instituto Nacional Electoral 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 26.7
Comisién Nacional de los Derechos Humanos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -28.1
Informacién Nacional Estadistica y Geogréfica 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -13.0
Tribunal Federal de Justicia Administrativa 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -10.1
Comisién Federal de Competencia Econémica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -72.2
Instituto Federal de Telecomunicaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -82.3
INAI 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 711
Fiscalia General de la Republica 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -1.4
Poder Ejecutivo 19.6 21.5 22.2 224 21.8 233 21.8 21.8 2.2 17.9
Administracién Publica Centralizada 11.9 13.0 133 13.3 13.4 14.6 13.4 133 1.5 19.0
Ramos Administrativos 5.2 5.6 6.4 6.3 6.2 7.2 6.0 5.9 0.8 223
Oficina de la Presidencia de la Republica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -20.8
Gobernacién 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 -43.3
Relaciones Exteriores 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -50.3
Hacienda y Crédito Publico 0.2 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.1 0.1 -0.1 -52.4
Defensa Nacional 0.4 0.5 0.5 0.5 0.5 0.7 0.4 0.4 0.0 4.6
Agricultura y Desarrollo Rural 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0 -13.9
Infraestructura, Comunicaciones y Transportes 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.4 0.4 0.1 65.0
Economia 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -76.3
Educacién Publica 1.3 1.4 1.4 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 0.0 2.4
Salud 0.5 0.7 0.7 0.6 0.3 0.2 0.2 0.2 -0.3 -62.9
Marina 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.4 0.2 0.2 0.0 36.2
Trabajo y Prevision Social 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -26.6
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.0 55.3
Medio Ambiente y Recursos Naturales 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.0 -12.0
Energia 0.5 0.2 1.2 0.6 0.6 0.5 0.4 0.4 -0.1 -14.3
Bienestar 0.6 0.7 0.8 1.0 1.3 1.5 1.6 1.6 1.0 191.7
Turismo 0.0 0.1 0.1 0.6 0.3 0.4 0.0 0.0 0.0 -48.4
Anticorrupcién y Buen Gobierno 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -9.6
Tribunales Agrarios 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -27.1
Seguridad y Proteccién Ciudadana 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.1 -22.1
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -27.7
Ciencia, Humanidades, Tecnologia e Innovacién 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 -2.2
Comisién Reguladora de Energia 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -94.0
Comisién Nacional de Hidrocarburos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -93.0
Entidades no Sectorizadas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.5 0.5 0.4 0.4 -0-
Cultura 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 -16.0
Mujeres 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
Agencia de Transformacién Digital y Telecomunic. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
Ramos Generales 6.7 7.5 7.0 7.0 7.1 7.4 7.5 7.4 0.7 16.5
Aportaciones a Seguridad Social 3.2 3.6 3.5 3.6 3.7 3.9 4.1 4.1 0.9 37.2
Provisiones Salariales y Econémicas 0.5 0.5 0.4 0.4 0.3 0.5 0.4 0.4 -0.1 -9.1
PYASEBNTA¥ 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 61.3
AFEFyM*¥ 3.0 3.2 2.9 2.9 3.0 2.9 2.7 2.7 -0.3 -4.0
Empresas Publicas del Estado 34 3.6 4.0 4.1 33 33 2.8 2.9 -0.5 -10.4
Petréleos Mexicanos 1.5 1.7 2.2 2.3 1.8 1.8 1.3 1.3 -0.2 -10.2
Comisién Federal de Electricidad 1.9 1.8 1.8 1.8 1.5 1.6 1.5 1.6 -0.3 -10.6
Organismos de Control Presupuestario Directo 4.3 4.9 4.8 5.0 5.1 5.4 5.5 5.6 1.3 37.0
IMSS 3.0 34 34 3.6 3.7 4.0 4.1 4.1 1.2 47.7
ISSSTE 1.4 1.5 1.4 1.4 1.4 1.4 1.5 1.5 0.1 13.6
(-) Operaciones compensadas 3.2 35 35 35 3.6 3.9 4.1 4.1 1.0 38.6

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

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

7 Como proporcién del PIB estimado al momento de aprobacién del Presupuesto.

2 Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.
3 Previsiones y Aportaciones para los Sistemas de Educacion Basica, Normal, Tecnolégica y de Adultos.

4 Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios.

Fuente: SHCP.
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Gasto programable devengado del Sector Publico

Clasificacién funcional
(% del PIB)

ms
2019 2020 2021 2022 2023 2024 5 ' Var.
Aprob" Estim. Abs. % real
Total? 16.9 18.5 19.3 19.3 18.6 19.9 18.0 18.1 1.2 13.2
Gobierno 1.5 1.8 1.7 1.6 1.6 1.8 1.3 1.3 -0.3 -12.4
Seguridad Nacional 0.5 0.6 0.6 0.6 0.5 0.7 0.4 0.4 -0.1 -20.4
Justicia, Orden PUblico y de Seguridad Interior® 0.6 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 -0.1 -15.8
Servicios Publicos Generales 0.4 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.4 0.4 0.0 4.1
Desarrollo Social 106 118 11.5 1.7 121 12.8 12.6 12.7 2.0 26.2
Educacion 2.9 3.2 3.0 2.9 2.9 3.0 2.9 2.9 -0.1 4.0
Salud 23 2.7 2.6 2.7 2.5 2.8 2.4 2.5 0.1 12.6
Proteccién Social 4.2 4.7 4.8 5.1 5.4 5.9 6.2 6.2 2.0 55.6
Vivienda, SEI.’VICIOS a la Comunidad y Otros 11 11 11 1.0 1.2 11 11 11 0.0 53
Asuntos Sociales
Proteccién Ambiental 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 -29.1
Desarrollo Econdémico 4.7 4.9 6.0 6.0 4.9 5.2 4.1 4.1 -0.6 -6.9
Combustibles y Energia 3.8 3.7 5.1 4.6 3.7 3.7 3.0 3.1 -0.7 -14.0
Comunicaciones y Transportes 0.3 0.3 0.4 0.8 0.6 0.8 0.6 0.6 0.3 115.0
Agropecuaria, Silvicultura, Pesca y Caza 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.2 0.2 0.2 0.0 -10.0
Asuntos Econémicos, Comerciales y Laborales 0.2 05 0.2 0.1 0.2 03 0.2 01 -0 357
en General
Ciencia, Tecnologia e Innovacién 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0 -5.8
Fondos de Estabilizacién 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 -60.4

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.
n.s.: no significativo.
1/ Como proporcién del PIB estimado al momento de aprobacién del Presupuesto.

2/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo.
3/ Incluye Poder Judicial, Comisién Nacional de los Derechos Humanos y Tribunal Federal de Justicia Administrativa.

4/ Incluye Poder Legislativo y el Instituto Nacional Electoral.
Fuente: SHCP.
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Deuda del Sector Publico, 2019-jul. 2025
(Miles de millones)

Concepto 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Jul. 2025

Saldos de la deuda neta 11,027.4 12,017.9 13,041.7 14,030.0 14,864.6 17,554.6 18,072.6
Activos 400.6 423.0 448.1 210.2 2229 560.6 880.6
Internos 382.2 380.6 381.9 185.6 188.5 505.5 778.3
Externos 18.4 42.4 66.2 24.6 344 55.2 102.2
Saldos de la deuda bruta 11,428.0 12,440.9 13,489.7 14,240.2 15,087.5 18,115.3 18,953.2
Deuda interna 7,570.6 7,979.4 8,927.7 10,012.0 11,447.4 13,635.0 14,496.9
Valores gubernamentales 6,399.6 7,008.3 7,878.5 8,925.4 10,227.1 12,350.0 13,282.8
Otros 1,171.1 971.1 1,049.2 1,086.6 1,220.3 1,285.0 1,214.1
Deuda externa (pesos) 3,857.3 4,461.5 4,562.0 4,228.2 3,640.1 4,480.3 4,456.2
Deuda externa (dlls) 204.7 223.6 221.6 217.8 215.1 221.0 237.5
Bonos 2,969.7 3,441.0 3,475.9 3,205.4 2,815.3 3,518.2 3,550.7
Ofis 592.8 654.1 650.9 619.1 509.5 583.0 517.8
Otros 294.9 366.4 435.2 403.7 315.2 379.1 387.7
Colocacion 5,051.5 5,550.3 6,007.8 5,736.2 6,719.0 8,196.7 5,194.0
Deuda interna 4,066.1 4,327.8 5,039.9 5,071.4 6,312.4 7,659.9 4,543.9
Valores gubernamentales 2,931.2 3,404.9 3,855.8 4,181.8 5,298.6 6,539.7 3,954.9
Otros 1,134.8 922.9 1,184.1 889.6 1,013.8 1,120.2 589.0
Deuda externa (pesos) 985.5 1,222.5 967.9 664.8 406.6 536.7 650.2
Deuda externa (dlls) 51.2 56.9 47.7 33.0 229 29.3 32.8
Bonos 480.1 629.3 429.4 264.8 158.8 253.4 419.6
Ofis 38.2 42.0 47.7 38.5 18.9 35.0 37.8
Otros 467.2 551.2 490.8 361.4 228.9 248.3 192.8
Amortizacion 4,533.0 4,919.1 5,208.5 4,850.3 5,476.7 5,982.6 4,169.9
Deuda interna 3,593.8 4,003.1 4,269.3 4,190.5 5,004.2 5,620.2 3,760.0
Valores gubernamentales 2,413.9 2,864.8 3,138.8 3,306.0 4,104.4 4,543.2 3,090.5
Otros 1,179.8 1,138.3 1,130.5 884.5 899.8 1,077.0 669.4
Deuda externa (pesos) 939.2 916.0 939.2 659.8 472.5 362.4 409.9
Deuda externa (dlls) 48.8 42.6 46.3 32.8 26.6 19.8 20.7
Bonos 443.2 396.1 449.3 269.8 144.1 78.5 174.7
Ofis 17.6 22.9 58.2 22.3 58.3 38.4 75.2
Otros 478.4 496.9 431.7 367.7 270.0 245.4 160.0
Ajustes -321.0 359.3 224.5 102.4 -407.7 475.9 -506.2

Fuente: SHCP.
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II.1 Evolucidn de los sectores hacendario y de pensiones en 2025
Sistema de pensiones

Las reformas impulsadas en los ultimos afios al sistema de pensiones han buscado reducir la
fragmentacion e inequidad del sistema, fortalecer su sostenibilidad financiera y garantizar pensiones mas
dignas. La reforma de 2020 a la LSSy a la LSAR para el Retiro redujo semanas de cotizacién, incrementd
gradualmente la aportacion patronal y disminuyd las comisiones de las AFORE.

A junio de 2025, se emitieron 102,928 pensiones bajo la Ley vigente del IMSS, 102,715 por pension
garantizada y 213 por renta vitalicia; que han beneficiado a 93,380 trabajadores, por la disminucion en el
requisito de semanas cotizadas (90.9% del total). Los pensionados por Régimen 97 obtuvieron un
beneficio promedio de 5,216 pesos, monto superior a la Pensién Garantizada sin la reforma en un 23.4%.
La actualizacion de las Tablas de Mortalidad significd a junio de 2025 un ahorro en los montos
constitutivos de 3.5 mmp en las pensiones de beneficio definido respecto al calculado con las tablas
anteriores. La comision promedio en 2025 de las AFORE fue de 0.547%. La reduccién de comisiones en
2025 representara un ahorro adicional para los trabajadores por 9 mmp en el periodo 2025-2030, que se
suman a los 166 mmp por las disminuciones de los ejercicios anteriores.

Para garantizar los derechos pensionarios de las personas que trabajaron en distintos regimenes de
seguridad social, se materializé la portabilidad de derechos pensionarios para personas con cotizaciones
en el IMSS y en el ISSSTE. A partir de su materializaciéon en 2023 a junio de 2025, un total de 2,121
pensionados obtuvieron una pensidn bajo la portabilidad de derechos y por tanto la disposicién de
recursos correspondientes a ambos regimenes, por un monto total de 1.1 mmp.

Respecto al Fondo de Pensiones para el Bienestar, al cierre de agosto de 2025, se pagaron un total de
173.9 mdp a 4,491 personas, quienes igualaron su ingreso laboral a su ingreso en la etapa de retiro. Del
total pagado, el 93% son jubilados IMSS y el 7% restante del ISSSTE. El Fondo de Pensiones para el
Bienestar realizd la devolucion de recursos que solicitaron las personas trabajadoras mayores de 70 afios
con cuentas individuales, sus familiares o beneficiarios, cuyas cuentas fueron transferidas para el fondeo
del fideicomiso. A agosto de 2025 se entregaron 3.3 mmp a 69,197 personas; 38% del IMSS, 37% del
INFONAVIT y 25% del ISSSTE.

Por el lado de los ingresos, el Fondo de Pensiones para el Bienestar recibid en junio de 2025, tres
aportaciones que sumaron 5.2 mmp: la primera de ellas derivada de los recursos de cuentas inactivas de
personas mayores de 70 afios en el caso del IMSS y de 75 en el caso del ISSSTE por 5.1 mmp; el 75% de
los remanentes netos que obtuvo el INDEP por 73.9 mdp; y el derivado del cobro de adeudos pendientes
de pago ante el ISSSTE, por 24.4 mdp.

Con el objetivo de reconocer y garantizar el derecho de las personas trabajadoras al servicio del Estado a
acceder a una pension justa y digna en condiciones mas favorable, el 24 de junio de 2025, se publico el
Decreto para reconocer el derecho a acceder a una pension jubilatoria justa y digna de las personas
trabajadoras al servicio del Estado. Con este decreto se detiene y reduce gradualmente la edad minima
para tener derecho a la pensién por jubilacién, siempre que los trabajadores tengan al menos 30 afios de
cotizaciones y las trabajadoras al menos 28 afios; siendo importante que no hubieran optado por la
acreditacion de bonos de pension del ISSSTE. Asi la edad minima es de 58 afios para hombres y 56 para
mujeres en 2025, llegara a 55 afios para hombres y 53 afios para las mujeres de 2034 en adelante.

Asimismo, se realizaron ajustes a la regulacion del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) para mejorar el
servicio y calidad de las operaciones, asi como los rendimientos de las inversiones. A junio de 2025, los
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recursos administrados por las AFORE alcanzaron 7,528.3 mmp, lo que representd 21.7% del PIB,
colocandose como el segundo intermediario financiero mas importante del pais (después de la banca
comercial) al representar el 20.1% de la participacion total. Actualmente, las AFORE administran mas de
68 millones de cuentas y otorgan un rendimiento histoérico real de 4.84%, mientras el rendimiento nominal
ha sido de 10.55%.

La evolucion del régimen de inversion permitié ampliar el portafolio de instrumentos y vehiculos de
inversion de largo plazo en los que las Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para el Retiro
(SIEFORES) pueden invertir. A junio de 2025, las SIEFORES han invertido 358.3 mmp en financiamiento al
sector energético (4.8% respecto a los activos totales), 792.9 mmp en el sector de infraestructura y
106.1 mmp al financiamiento de carreteras. Respecto a instrumentos estructurados, se han invertido
592.2 mmp en Certificados de Capital de Desarrollo y Certificados de Proyectos de Inversion, 227.2 mmp
en Fideicomisos de Inversion en Bienes Raices, equivalente al 33.6% del total colocado; y mantienen una
posicion de 45.37% en bonos gubernamentales a tasa fija nominal emitidos a largo plazo. Respecto a la
inversion en valores extranjeros, solo se ha ocupado el 15.16% del limite de 20.0%. El plazo promedio
ponderado de las inversiones de las SIEFORES es de 3,878 dias (10.62 afios), lo cual es congruente con su
objetivo de largo plazo.

Por ultimo, cabe resaltar que se han certificado mas de 18 mil asesores previsionales activos para atender
y orientar de manera profesional a los usuarios del sistema dando prioridad a la asesoria y
acompafiamiento en los tramites que realicen las y los trabajadores. Mas de 37 millones de mexicanos
cuentan ya con su expediente de identificacion electrénico en el SAR que incluye elementos biométricos,
protegiendo con ello el patrimonio de los trabajadores y sus cuentas individuales. Ademas, se incorporo
la Firma Electréonica SAR para la confirmacion de tramites presenciales y remotos, fortaleciendo la
seguridad de los servicios al contar con un doble factor de autenticacion (NIP y biometria). Por su parte,
el mercado de rentas vitalicias para pensiones de contribuciéon definida y de beneficio definido ha
otorgado de su fecha de inicio de operaciones a julio de 2025 un total de 390,930 pensiones; de las cuales
el 81% corresponden al IMSS y 19% al ISSSTE por un monto constitutivo de 411.4 mmp.

Sectores asegurador y afianzador

El sector asegurador y afianzador contd, a junio de 2025, con 113¥ compafiias en operacién, las cuales
reportaron un monto total de 544.2 mmp en primas directas en el primer semestre del afio, un incremento
real de 8.2%* respecto a junio de 2024. Por otra parte, la suma total de los activos del sector ascendi6 a
2,902.6 mmp, con una variacion real positiva de 9.2%, en comparacion con el mismo periodo de 2024. Al
primer semestre de 2025, las inversiones alcanzaron 2,245.4 mmp, con un crecimiento real de 10.8%,
respecto al mismo semestre de 2024, y las reservas técnicas ascendieron a 2,291.8 mmp, 8.8% mas que
en junio de 2024.

A junio de 2025, de las instituciones de seguros y fianzas con perfil de riesgo, 73 contaron con un perfil
de riesgo bajo, correspondiente a instituciones que presentan fortaleza técnico financiera con un nivel
sobresaliente de solidez financiera; nueve registraron un perfil riesgo medio bajo; 24 se clasificaron con
un perfil de riesgo medio (cumplen con sus parametros regulatorios); y una en riesgo medio alto (que se
refiriere a que presentd problemas como faltantes en la cobertura de sus pardmetros regulatorios o
presentaron observaciones relevantes detectadas a través de las funciones de vigilancia, visitas de

8 Fuente: Comisién Nacional de Seguros y Fianzas. https://sio.cnsf.gob.mx/
9 a variacién real se calculé tomando como base el deflactor que resulta de la variacién del Indice Nacional de Precios al
Consumidor de junio de 2024 respecto a junio de 2025 (1.0432).
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inspeccion o sefialadas en los dictdmenes de sus auditores externos y actuarios independientes);
finalmente, cinco presentaron un perfil de riesgo alto."’

Estrategia de aseguramiento ante riesgos catastroéficos

El grado de vulnerabilidad de la infraestructura publica protegida por el programa presupuestario
establecido en el articulo 37 de la LFPRH asciende a 9,286.46"" mmp. Conforme a las estimaciones
realizadas mediante la modelacion catastréfica de riesgos, las pérdidas esperadas son las siguientes: i)
para eventos de alta frecuencia y baja intensidad, la pérdida estimada anual asciende a 19.7 mmp; ii) la
estimacion del riesgo para eventos con 5% de probabilidad de ocurrencia equivale a 21.5 mmp, y iii) para
eventos con 1% de probabilidad de ocurrencia, la pérdida esperada asciende a 60.1 mmp. Dichas
estimaciones sustentan la estrategia financiera de transferencia de riesgos hacia los mercados
internacionales especializados, la cual permite proteger la infraestructura publica federal y estatal, y
combina el uso de recursos presupuestarios con esquemas de transferencia de riesgos, mediante la
contratacion del Seguro para Catastrofes y el Bono para Catastrofes.

El Seqguro para Catastrofes del Gobierno Federal tiene una vigencia del 5 de agosto de 2025 al 5 de junio
de 2026'?y tiene como objetivo atender los dafios causados por fenémenos naturales perturbadores de
mayor magnitud. En esta ocasion, se ha implementado un esquema de dos componentes, que atenderan,
por un lado, los dafios causados por fendmenos naturales de menor severidad, pero mayor frecuencia; y,
por otro, una cobertura de aseguramiento con activacién paramétrica, que atendera eventos de mayor
severidad, pero de menor frecuencia.

Asimismo, el Gobierno de México cuenta con una proteccion financiera por 595 mdd contra pérdidas
derivadas de terremotos y huracanes, a través de 4 clases de Bonos para Catastrofes, emitidos a través
del Banco Internacional de Reconstrucciéon y Fomento, de acuerdo a lo siguiente: Clase A - Terremotos de
baja frecuencia (suma asegurada de 225 mdd); Clase B - Terremotos de alta frecuencia (suma asegurada
de 70 mdd); Clase C - Huracanes del Atlantico (suma asegurada de 125 mdd); Clase D - Huracanes del
Pacifico (suma asegurada de 175 mdd).

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

A julio de 2025, se brind¢ asesoria técnica a 18 solicitudes de las dependencias y entidades de la
Administracion Publica Federal, en la elaboracion de sus programas de aseguramiento y se realizaron
recomendaciones para mejorar la eficiencia de los mismos, ahorros en el costo de las primas y una mejor
gestion del riesgo del Gobierno Federal. Adicionalmente, se realizaron recomendaciones técnicas para
optimizar los niveles de cobertura y deducibles, implementar esquemas de aseguramiento consolidado,
establecer condiciones de proteccion adecuadas para bienes o personas y obtener mejores condiciones
de aseguramiento.

197112 instituciones cuentan con perfil de riesgo y una se encuentra en revocacion.

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

12/ Se acorta la fecha de un afio, para que la renovacién de la péliza sea previa al inicio de la temporada de huracanes.
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II.2 Resumen de los principales indicadores de finanzas publicas en 2025

Cuadro resumen de los principales indicadores de finanzas publicas

% del PIB Variacion % real?
2025 respecto 2026 respecto a
2025 2026
a 2024 2025
2024 Aprob.” Estim. Proyecto 2024 Aprob. Estim. Aprob.  Estim.

1. Ingresos presupuestarios 221 22.3 21.9 22.5 1.6 -1.4 -3.0 4.6 6.3
2. Ingresos tributarios 14.6 14.6 14.8 15.1 4.7 -2.0 -1.2 6.5 5.7
3. [ngresos tributarios sin IEPS federal de 13.5 134 137 14.0 13 28 -2 7.4 5.7

combustibles

Gasto neto total sin erogaciones en
4, Inversiones financieras, pago de 14.7 13.0 13.0 132 96 -136  -13.7 4.7 4.8

pensiones, participaciones y costo

financiero

Gasto neto total sin erogaciones en
5. inversiones financieras, pago de 18.1 16.9 16.8 17.3 8.7 -9.1 -9.3 5.8 6.0

pensiones y participaciones
6. ~castonetototalsin considerar 26.1 25.1 25.1 254 77 61 61 4.7 48

erogaciones en inversiones financieras
7. Gasto neto total 27.0 25.5 25.5 26.1 7.7 -7.7 -7.7 5.9 5.9
8 Gasto corriente estructural 10.8 9.9 10.0 10.0 9.9 -10.4 -10.4 3.9 3.9
0. Balance primario -1.5 0.6 0.2 0.5 n.s. n.s. n.s. -20.9 133.4
10. RFSP -4.0 -3.9 -4.3 -4.1 n.s. n.s. n.s. n.s. n.s.
11.  SHRFSP 51.3 51.4 52.3 52.3 11.9 -2.2 -0.5 53 3.6
12. Deuda publica 51.7 50.9 52.6 52.8 12.8 -3.9 -0.7 7.4 4.0

Nota: las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Para fines de comparacion, se considera la estimacion revisada del PIB base 2018.

¥ Deflactado con el INPC promedio.
n.s.: no significativo.
Fuente: SHCP.
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II.3 Estimacion del precio del petréleo para 2026

De acuerdo con la metodologia establecida en el articulo 31 de la LFPRH y el articulo 15 de su Reglamento,
para realizar el calculo del precio maximo de referencia de la MME en 2026 se empled la informaciéon de
precios y futuros del periodo comprendido entre el 29 de junio y el 28 de agosto de 2025. Al aplicar la
férmula al periodo establecido, se obtuvo lo siguiente:

El componente I resultd en 59.3 dpb.

e El promedio de los precios mensuales observados de la MME en los diez afios anteriores al
periodo mencionados es de 58.4 dpb.

e La cotizacion promedio de los futuros del WTI entregables como minimo a partir del mes de
diciembre del tercer afio posterior al que se esta presupuestando, ajustados por el diferencial
promedio entre dicho crudo y la MME en el periodo mencionado, resultd en 60.3 dpb.

El componente II resulté en 50.5 dpb.

e La cotizacién promedio de los contratos de los futuros del WTI con fecha de entrega entre
diciembre de 2025 y noviembre de 2026 en el periodo mencionado es de 62.7 dpb.

e Este valor se ajusta con el diferencial proporcional entre dicho crudo y la MME para obtener un
precio de la MME de 60.1 dpb que se multiplica a su vez por un factor de 84%, conforme a lo
establecido en la Ley.

El precio maximo de referencia resultante para la MME en 2026 es de 54.9 dpb. La LFPRH establece que
el valor del precio que se utilice como parametro en la formulacion de la LIF no debera superar el calculo
obtenido por esta férmula.
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II.4 Gasto programable del Sector Publico 2025-2026

Gasto programable del Sector Publico Presupuestario por clasificacion administrativa 2025-2026
(Millones de pesos)

Variacién de 2026 vs. 2025

Ramo 2025 2026 ¥ Absoluta Real (%)
PPEF PEF &/ PPEF PEF PPEF PEF
Total '/ 6,527,631.3 6,527,631.3 7,094,708.8 567,077.6 567,077.6 5.0 5.0
Ramos Auténomos 168,781.6 138,560.9 149,220.2 -19,561.4 10,659.3 -14.6 4.1
Poder Legislativo 18,069.6 17,529.1 17,529.1 -540.5 0.0 -6.3 -3.4
Poder Judicial 85,025.8 70,983.6 85,960.2 934.4 14,976.6 -2.3 17.0
Instituto Nacional Electoral 40,476.1 27,000.1 22,837.2 -17,638.8 -4,162.8 -45.5 -18.3
Comision Nacional de los Derechos Humanos 1,722.4 1,722.4 1,834.3 111.9 111.9 2.9 2.9
Comisién Federal de Competencia Econémica 687.9 199.9 0.0 -687.9 -199.9 -100.0 -100.0
Instituto Federal de Telecomunicaciones 1,680.0 500.0 0.0 -1,680.0 -500.0 -100.0 -100.0
INAI 994.0 500.0 0.0 -994.0 -500.0 -100.0 -100.0
Fiscalia General de la Republica 20,126.0 20,126.0 21,059.4 933.5 933.5 1.1 1.1
Informacién Nacional Estadistica y Geografica 12,245.3 12,245.3 11,807.5 -437.8 -437.8 -6.8 -6.8
Tribunal Federal de Justicia Administrativa 3,304.5 3,304.5 3,400.0 95.5 95.5 -0.6 -0.6
Ramos Administrativos 2,123,322.5 2,159,218.2 2,445,888.9 322,566.4 286,670.7 11.3 9.5
Oficina de la Presidencia de la Republica 867.6 823.5 800.5 -67.2 -23.1 -10.9 -6.1
Gobernaciéon 10,304.8 9,177.9 9,959.7 -345.1 781.8 -6.6 4.9
Relaciones Exteriores 9,294.2 9,294.2 9,294.2 0.0 0.0 34 -3.4
Hacienda y Crédito Publico 25,626.3 26,732.7 26,792.1 1,165.8 59.4 1.0 -3.2
Defensa Nacional 151,995.0 158,287.8 170,753.1 18,758.2 12,465.4 8.5 4.2
Agricultura y Desarrollo Rural 73,616.7 74,515.2 75,195.5 1,578.8 680.3 -1.3 -2.5
Infraestructura, Comunicaciones y Transportes 140,799.0 147,511.5 153,539.3 12,740.2 6,027.8 5.4 0.6
Economia 3,597.9 3,533.5 3,535.5 -62.5 2.0 -5.1 -3.3
Educacién Publica 450,887.9 465,871.9 513,015.6 62,127.7 47,143.7 9.9 6.4
Salud 66,693.2 66,693.2 66,825.8 132.6 132.6 -3.2 -3.2
Marina 65,888.7 65,888.7 65,926.8 38.1 38.1 -3.3 -3.3
Trabajo y Previsién Social 27,830.2 27,830.2 28,441.9 611.7 611.7 -1.3 -1.3
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 38,048.0 38,048.0 36,290.1 -1,757.9 -1,757.9 -7.8 -7.8
Medio Ambiente y Recursos Naturales 44,370.5 44,370.5 44,064.1 -306.4 -306.4 -4.0 -4.0
Energia 138,307.4 138,307.4 267,439.1 129,131.8 129,131.8 86.8 86.8
Bienestar 579,883.9 579,883.9 674,510.0 94,626.2 94,626.2 12.4 12.4
Turismo 1,774.9 1,774.9 1,793.5 18.6 18.6 2.4 2.4
Anticorrupcién y Buen Gobierno 1,699.0 1,699.0 1,743.1 44.0 44.0 -0.9 -0.9
Tribunales Agrarios 891.8 891.8 895.3 3.5 3.5 -3.0 -3.0
Seguridad y Proteccién Ciudadana 70,422.2 70,422.2 60,110.9 -10,311.3 -10,311.3 -17.5 -17.5
Consejeria Juridica del Ejecutivo Federal 149.6 149.6 153.1 3.5 3.5 -1.1 -1.1
Ciencia, Humanidades, Tecnologia e Innovacién 33,295.9 33,295.9 34,860.8 1,564.9 1,564.9 1.2 1.2
Comisién Reguladora de Energia 199.9 199.9 0.0 -199.9 -199.9 -100.0 -100.0
Comision Nacional de Hidrocarburos 173.3 173.3 0.0 -173.3 -173.3 -100.0 -100.0
Entidades no Sectorizadas 174,623.0 173,656.4 8,365.5 -166,257.5 -165,290.9 -95.4 -95.3
Cultura 12,081.5 15,081.5 13,097.4 1,015.9 -1,984.1 4.7 -16.1
Mujeres 0.0 2,093.5 2,141.0 2,141.0 47.5 n.a. -1.2
Agencia de Transf. Digital y Telecomunic. 0.0 3,010.2 3,852.7 3,852.7 842.5 n.a. 23.7
Servicios de Salud del Instituto Mexicano del 0.0 0.0 172,492.4  172,492.4 172,492.4 na. na.
Seguro Social para el Bienestar
Ramos Generales 2,708,294.0 2,702,619.0 2,836,246.2 127,952.2 133,627.2 1.2 14
Entidades de Control Directo 1,995,025.8 1,995,025.8 2,129,329.5 134,303.7 134,303.7 3.1 3.1
Instituto Mexicano del Seguro Social 1,469,410.4 1,469,410.4 1,590,308.7 120,898.3 120,898.3 4.6 4.6
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los 525,615.4 525,615.4 539,020.8 13,405.4 13,405.4 0.9 0.9
Trabajadores del Estado
Empresas Publicas del Estado 1,009,726.8 1,009,726.8 1,071,929.6 62,202.8 62,202.8 2.6 2.6
Petréleos Mexicanos 464,255.2 464,255.2 517,362.1 53,106.9 53,106.9 7.7 7.7
Comisién Federal de Electricidad 545,471.7 545,471.7 554,567.5 9,095.9 9,095.9 -1.8 -1.8
Aportaciones, subsidios y transferencias 1,493,069.3 1,493,069.3 1,553,113.1 60,043.8 60,043.8 0.5 0.5
' Proyecto.
¥ Aprobado.

”El total se reporta neto, en los ramos se incluyen las aportaciones ISSSTE y de subsidios, transferencias y apoyos fiscales a entidades de control directo y Empresas Publicas del Estado.
Fuente: SHCP.
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II.5 Marco macroeconomico 2025-2026

Marco Macroecondémico, 2025-2026

Aprobado Estimado
2026
2025 2025

Producto Interno Bruto

Crecimiento% real (rango) [2.0,3.0] [0.5,1.5] [1.8,2.8]

Nominal (miles de millones de pesos) 36,166.4 36,125.5 38,715.9

Deflactor del PIB 43 5.2 4.8
Inflacién (%)

Diciembre / diciembre 3.5 3.8 3.0

Promedio 3.8 4.2 3.5
Tipo de cambio nominal (pesos por délar)

Fin del periodo 18.5 19.9 18.9

Promedio 18.7 19.6 19.3
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %)

Nominal fin de periodo 8.0 7.3 6.0

Nominal promedio 8.9 8.4 6.6

Real acumulada 5.6 4.8 3.6
Cuenta Corriente

Millones de délares -7,941.0 -5,530.9 -12,018.5

% del PIB -0.4 -0.3 -0.6
Variables de apoyo:
PIB EE.UU.

Crecimiento % real 2.2 1.6 1.9
Produccién Industrial EE. UU.

Crecimiento % real 2.0 1.0 1.1
Inflaciéon EE. UU.

Promedio 2.2 3.0 2.7
Tasa de interés internacional

SOFR 3 meses (promedio) 3.3 4.2 3.5

FED Funds Rate (promedio) 3.8 4.3 3.5
Petrdleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls. / barril) 57.8 62.0 54.9

Plataforma de produccion promedio (mbd) */ 1,891.2 1,713.9 1,794.0

Plataforma de exportacion promedio (mbd) 891.5 616.4 521.0

Plataforma de privados promedio (mbd) 74.0 51.0 119.0
Gas

Precio promedio (d6lares/MMBtu) 3.1 3.5 4.0

*/ Incluye Pemex, condesados, socios y privados.
Fuente: SHCP.
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II1.6 Estimacion de las finanzas publicas 2025-2026

Estimacion de las finanzas publicas, 2025-2026

Millones de pesos % del PIB Var. % real 2026
2025 2026 2025 2026 vs. 2025

Aprobado Estimado Estimado Aprob.” Estim. Estim. Aprob. Estim.
RFSP -1,428,348.1 -1,559,905.4 -1,587,349.9 -3.9 -4.3 -4.1 7.4 -1.7
Balance presupuestario -1,170,566.5 -1,302,123.7 -1,393,770.6 -3.2 -3.6 -3.6 15.0 34
Recursos financieros extrapresup. -257,781.7 -257,781.7 -193,579.3 -0.7 -0.7 -0.5 -27.4 -27.4
Ingresos presupuestarios 8,055,649.4  7,924,967.5  8,721,057.3 223 21.9 22.5 4.6 6.3
Petroleros 1,142,021.5 966,864.4  1,204,277.7 3.2 2.7 3.1 1.9 20.3
No petroleros 6,913,627.9 6,958,103.0 7,516,779.6 19.1 19.3 19.4 5.1 4.4
Gobierno Federal 5,670,839.1  5,728,867.9  6,215,701.1 15.7 15.9 16.1 5.9 4.8
Tributarios 5,296,426.4  5,337,702.5 5,838,571.0 14.6 14.8 15.1 6.5 5.7
No tributarios 374,412.7 391,165.4 377,130.1 1.0 1.1 1.0 -2.7 -6.8
Organismos y empresas 1,242,788.8  1,229,235.2  1,301,078.5 34 34 34 1.2 23
Gasto neto pagado 9,226,215.8  9,227,091.2 10,114,827.9 25.5 25.5 26.1 5.9 5.9
Programable pagado 6,451,831.3  6,465,235.1  7,015,853.1 17.8 17.9 18.1 5.1 4.9
Diferimiento de pagos -75,800.0 -75,800.0 -78,855.7 -0.2 -0.2 -0.2 0.5 0.5
Programable devengado 6,527,631.3  6,541,035.1  7,094,708.8 18.0 18.1 18.3 5.0 4.8
No programable 2,774,3845  2,761,856.1  3,098,974.9 7.7 7.6 8.0 7.9 8.4
Costo financiero 1,388,373.6  1,3759473 1,572,073.3 3.8 3.8 4.1 9.4 10.4
Participaciones 1,340,210.9 1,350,108.8  1,456,045.9 3.7 3.7 3.8 5.0 4.2
Adefas 45,800.0 35,800.0 70,855.7 0.1 0.1 0.2 49.5 91.2
Superavit econémico primario 218,307.2 74,323.6 178,802.6 0.6 0.2 0.5 n.a. n.a
SHRFSP 18,591,005.5 18,903,594.9 20,259,590.7 51.4 52.3 52.3 5.3 3.6

*/ Considera el PIB nominal estimado en los Criterios Generales de Politica Econémica 2025.
Fuente: SHCP.
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III.1 Marco macroeconémico 2024-2031

Marco Macroeconémico, 2024-2031
(Cifras estimadas)

2024* 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

Producto Interno Bruto

Crecimiento % real (rango) 1.4 [0.5,1.5] [1.8,2.8] [1.5,2.5] [1.5,2.5] [1.5,2.5] [1.5,2.5] [1.5,2.5]

Nominal (miles de millones de pesos) 33,980.5 36,125.5 38,715.9 41,185.1 43,712.6 46,377.1 49,203.5 52,213.8

Deflactor del PIB (promedio) 4.9 5.2 4.8 4.2 4.0 4.0 4.0 4.0
Inflacién

Dic. / dic. 4.2 3.8 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0

Promedio 4.7 4.2 3.5 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Tipo de cambio nominal

Fin de periodo (informativo) 20.3 19.9 18.9 18.2 18.2 18.2 18.3 18.3

Promedio 18.3 19.6 19.3 18.5 18.2 18.2 18.3 18.3
Tasa de interés (CETES 28 dias)

Nominal fin de periodo, % 9.7 7.3 6.0 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5

Nominal promedio, % 10.7 8.4 6.6 5.7 5.5 5.5 55 5.5

Real acumulada, % 6.8 4.8 3.6 2.8 2.6 2.6 2.6 2.6

Real fin de periodo, % 5.4 33 2.9 24 24 24 24 24

Real promedio, % 5.7 4.1 3.0 2.6 24 24 24 24
Cuenta Corriente

Millones de délares -16,740  -5,531 -12,018 -11,136  -9,111 -10,712  -11,703  -11,056

% del PIB -0.9 -0.3 -0.6 -0.5 -0.4 -0.4 -0.4 -0.4
Variables de apoyo:
PIB EE.UU.

Crecimiento % real 2.9 1.6 1.9 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0
Produccién Industrial EE. UU.

Crecimiento % real -0.3 1.0 1.1 2.2 2.2 2.2 2.2 2.2
Inflacion EE. UU.

Promedio 3.0 3.0 2.7 2.3 2.0 2.0 2.0 2.0
Tasa de interés internacional

SOFR 3 meses (promedio) 53 4.2 3.5 3.3 3.4 3.6 3.7 3.9

FED Funds Rate (promedio, informativo) 53 4.3 3.5 3.3 3.0 3.0 3.0 3.0
Petréleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls. / barril) 70.2 62.0 54.9 59.6 60.0 60.4 60.5 60.6

Plataforma de produccién promedio (mbd) **/ 1,826 1,714 1,794 1,806 1,803 1,804 1,807 1,808

Plataforma de exportacién promedio (mbd) 806 616 521 428 432 438 444 451

Plataforma de privados promedio (mbd) 67 51 119 125 131 138 145 153
Gas

Precio promedio (d6lares/MMBtu) 2.2 3.5 4.0 39 3.8 3.7 3.5 3.5

*/ Datos observados.
**/ Incluye Pemex, condesados, socios y privados.
Fuente: SHCP.
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II1.2 Perspectivas de finanzas publicas 2025-2031

RFSP, 2025-2031
(% del PIB)
2025 Diferencia
Aprob.” Estim. 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2026-2031

1. RFSP (II+III) -3.9 -4.3 -4.1 -3.5 -3.0 -3.0 -3.0 -3.0 1.1
II. Necesidades de financiam. fuera del presup. -0.7 -0.7 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 0.0
Pidiregas -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del IPAB -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Requerimientos financieros del Fonadin 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Peﬂmt de ent!dade§ bajo control presup. 00 00 00 00 0.0 0.0 00 0.0 00

indirecto no financieras
Adecuaciones a registros presupuestarios" -0.4 -0.4 -0.3 -0.4 -0.3 -0.3 -0.4 -0.3 -0.1
II1. Balance presupuestario (III.A-III:B) -3.2 -3.6 -3.6 -3.0 -2.5 -2.5 -2.5 -2.5 1.1
III:A Ingresos presupuestarios 223 219 225 224 224 224 224 224 -0.1
Petroleros 3.2 2.7 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 -0.1
Gobierno Federal 0.8 0.7 0.6 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.2
Pemex 2.4 2.0 2.5 2.2 2.2 2.2 2.2 22 -0.3
No Petroleros 19.1 19.3 19.4 19.4 19.4 19.4 19.4 19.4 0.0
Gobierno Federal 15.7 15.9 16.1 16.0 16.0 16.0 16.0 16.0 -0.1
Tributarios 14.6 14.8 15.1 14.9 14.9 14.9 14.9 14.9 -0.2
No tributarios 1.0 1.1 1.0 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 0.1
Organismos y Empresas 3.4 3.4 34 35 35 35 35 35 0.1
IMSS e ISSSTE 1.9 1.9 2.0 2.1 2.1 2.1 2.1 2.1 0.1
CFE 1.5 1.5 14 1.4 14 14 1.4 14 0.0
III:B Gasto neto pagado 25.5 25.5 26.1 25.4 249 249 249 24.9 -1.2
Programable pagado 17.8 17.9 18.1 17.9 17.8 17.9 17.9 18.1 0.0
Diferimiento de pagos -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 0.0
Gasto programable devengado 18.0 18.1 183 18.1 18.0 18.1 18.1 18.3 0.0
Gasto de operacion? 15.3 15.3 15.1 15.2 15.3 15.5 15.5 15.7 0.6
Servicios personales 4.7 4.8 4.8 4.7 4.7 4.6 4.6 4.6 -0.2
Otros de operacién 3.2 3.2 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0 3.1 0.0
Subsidios 2.8 2.7 29 3.1 3.2 3.2 3.2 3.2 0.4
Pensiones y jubilaciones 4.5 4.5 4.4 4.5 4.5 4.6 4.6 4.7 0.3
Gasto de capital 2.8 2.8 3.2 2.9 2.7 2.6 2.6 2.6 -0.6
Inversion fisica 2.4 2.4 2.5 2.6 2.4 2.3 23 2.3 -0.2
Inversion financiera 0.4 0.4 0.7 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 -0.4
Gasto no programable 7.7 7.6 8.0 7.5 71 7.0 7.0 6.9 -1.1
Costo financiero 3.8 3.8 4.1 3.8 34 33 33 3.1 -0.9
Participaciones 3.7 3.7 3.8 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 -0.2
Adefas 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0
1V. Balance primario (III + Costo financiero) 0.6 0.2 0.5 0.8 0.8 0.8 0.8 0.6 0.1
SHRFSP 51.4 52.3 52.3 52.3 52.3 52.3 52.3 52.3 0.0
Interno 39.8 40.2 413 421 42,5 42.8 43.2 435 2.2
Externo 11.6 12.2 11.0 10.2 9.8 9.5 9.1 8.8 -2.2
Deuda neta del Sector Publico 50.9 52.6 52.8 52.5 52.1 52.1 52.0 52.0 -0.9
Interna 39.2 40.2 413 421 42.4 42.8 43.2 43.5 23
Externa 1.7 12.5 11.6 10.5 9.7 9.3 8.8 8.4 -3.1
Saldo histérico de la deuda bruta 54.9 57.4 57.4 57.4 57.4 57.4 574 57.4 0.0

del Sector Publico no financiero

Partidas informativas:
Lim. Méx. de gasto corriente estructural 9.3 10.9 10.9 10.9 10.9 10.9 10.9 10.9 0.0

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

" Incluye ganancia neta por colocacién sobre par, el componente inflacionario de la deuda indexada a la inflacién, ingresos por recompra de deuda, asi como un ajuste por los ingresos derivados de la
venta neta de activos financieros y por la adquisicién neta de pasivos distintos a la deuda publica.

?Incluye gasto directo y las transferencias a entidades de control presupuestario indirecto y a entidades federativas para cada tipo de gasto. En otros gastos de operacién incluye ayudas y otros gastos.
Fuente: SHCP.
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SHRFSP RFSP
(% del PIB) (% del PIB)
55 . 6r
52.3 523 523 523 523 523 523
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45 L 2 r
1 -
40 } } } } } t } { 0 t t t t t } } {
2025*%2025e 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2025% 2025e 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Notas: Para fines de comparacion se considera la Notas: */ PEF 2025. Para fines de comparacién se
estimacion revisada del PIB base 2018. considera la estimacién revisada del PIB base 2018.
*/ PEF 2025. e/ estimado. e/ estimado.
Fuente SHCP. Fuente SHCP.
Déficit presupuestario Balance presupuestario primario
(% del PIB) (% del PIB)
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o/ estimado considera la estimacién revisada del PIB base 2018.
Fuente SHCI; e/ estimado.
: Fuente SHCP.
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Supuestos de finanzas publicas de mediano plazo, 2027-2031

Concepto

Supuestos

Ingresos tributarios

Ingresos petroleros

Ingresos no tributarios

Ingresos de organismos y
empresas

Balance presupuestario

Fuente de recursos
La recaudacién aumenta al mismo ritmo que la actividad econémica, por lo que
se mantiene constante como porcentaje del PIB.

Considera el efecto combinado de la evolucién del precio de exportacién del
petréleo en pesos, de la plataforma de produccién y la evolucién de las ventas
internas de petroliferos.

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

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

Es resultado de restar a los RFSP objetivo las necesidades de financiamiento fuera
de presupuesto. Por lo que se ubicard en 2.6% del PIB en promedio.

Gasto neto total

Gasto no programable

Gasto programable

Servicios personales

Pensiones y jubilaciones

Otros gastos de operacién

Subsidios

Inversioén fisica

Inversién financiera

Uso de recursos

Es igual a las fuentes de financiamiento (ingresos mas déficit presupuestario),
ubicadndose en alrededor de 25.0% del PIB entre 2027 y 2031.

El costo financiero refleja la evolucién esperada de las tasas de interés y del déficit
presupuestario; las participaciones varian en forma proporcional a la recaudacién;

mientras que las Adefas se mantienen en un nivel de 0.2% del PIB.

El gasto programable es la diferencia entre el gasto neto pagado y el gasto no
programable. El cual se ubica en 17.9% del PIB en promedio de 2027 a 2031.

A partir de 2027 aumentan a un ritmo ligeramente inferior al de la economia.

Aumentan con base en los estudios actuariales disponibles y el comportamiento
observado.

Este rubro se ajusta para alcanzar el objetivo de balance.

Aumenta por el incremento en el nimero de beneficiarios y en el monto de los
apoyos, en particular el Programa de Adultos Mayores.

En 2027 se prevé un ajuste adicional en la inversién al realizado en 2026 para
alcanzar el objetivo de los RFSP y de 2028 a 2031 se ubicara en 2.4% del PIB, en
promedio.

Representa el 0.3% del PIB en promedio durante el periodo, al considerar los
apoyos del Gobierno Federal a Pemex para que cubra su servicio de deuda.

Fuente: SHCP.
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Supuestos de los RFSP de mediano plazo, 2027-2031

Concepto

Supuestos

I. RFSP

II. Necesidades de financiamiento fuera de
presupuesto

Requerimientos financieros Pidiregas

Requerimientos financieros del IPAB

Programas de apoyo a deudores

Banca de desarrollo y fondos de fomento

Fonadin
Balance de entidades bajo control presupuestario

indirecto no financieras

Adecuaciones a registros presupuestarios

III. Balance presupuestario (I-II)

Los RFSP pasan de 4.3% del PIB en 2025 a 4.1% en 2026. A partir de
2027 se prevén RFSP de 3.1% del PIB en promedio, cifras que permiten
que el SHRFSP permanezca constante en 52.3% del PIB por afio.

Para el periodo 2027-2031 considera 0.5% del PIB para los
componentes de los RFSP distintos del balance presupuestario los
cuales se distribuyen de la siguiente manera:

Las necesidades de financiamiento para la inversién financiada
(Pidiregas) se estiman en 0.1% del PIB, con ello la CFE podra contar con
recursos para inversién equivalentes a 0.2% del PIB (los recursos por
nuevo financiamiento y la amortizacién de obligaciones Pidiregas).

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

Se considera que entre 2025 y 2026 el monto de los apoyos fiscales sea
igual al cambio en sus obligaciones financieras. En 2027 se tiene
previsto el pago total de apoyos fiscales de acuerdo con el calendario
de vencimiento de los fideicomisos en Udis registrados en la CNBV.

Se prevé que sus necesidades de financiamiento, medidas como el
resultado de operacién mdas las reservas preventivas para riesgos
crediticios, se mantengan constantes como porcentaje del PIB en
0.01% del PIB.

Corresponde a los ingresos menos gastos del Fideicomiso.

Se prevé que sus necesidades de financiamiento sean de 0.0, dado que
la mayoria de las entidades realiza actividades gubernamentales y
reciben apoyos fiscales.

Estos recursos se destinan a cubrir los ajustes derivados del
reconocimiento como gasto del componente inflacionario de la deuda
indexada a la inflacién; de la reclasificacién como financiamiento de los
beneficios netos derivados de la colocacién de deuda; y de la
reclasificacion como financiamiento de los ingresos y gastos
presupuestarios derivados de la venta neta de activos financierosy por
la adquisicién neta de pasivos distintos a la deuda publica.

Para el periodo 2027-2031 es el resultado de restar al objetivo de los
RFSP las necesidades de financiamientos fuera de presupuesto, por lo
que se ubica en 2.6 % PIB en promedio para el periodo.

Fuente: SHCP.
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II1.3 Perfiles de amortizacion de la deuda y otros compromisos de pago 2025-2031

Deuda interna del Sector Publico, proyeccion de pagos de capital
(Miles de millones de pesos)

Concepto Saldojun. 50ys 2026 2027 2028 2029 2030 2031 O%°S
2025 anos
Total 14,288.0 1,473.6 2,555.4 1,603.8 890.4 1,046.9 3094 1,094.0 5,314.6
Emisién de papel 13,7145 1,397.9 25023 1,576.7 856.5 1,026.6 291.3 1,077.5 4,985.7
S.AR. 214.9 1.5 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 195.4
Banca comercial 99.8 53.2 26.1 6.8 13.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Obligaciones por Ley del ISSSTE 87.7 10.9 11.8 11.9 1.5 11.2 8.8 7.0 14.6
Bonos de Pensién CFE 1441 4.6 5.0 5.4 5.7 6.0 6.3 6.5 104.4
Otros 27.1 5.5 7.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 14.4
Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.
Deuda externa del Sector Publico, proyeccion de pagos de capital
(Miles de millones de délares)
Concepto Saldojun.  50r5 2026 2027 2028 2020 2030 2031 OtFoS
2025 anos
Total 240.3 17.0 20.9 17.0 14.0 14.8 15.9 16.0 124.8
Mercado de capitales 189.7 4.2 12.7 11.9 9.4 10.7 12.4 14.3 114.1
Bonos 189.7 4.2 12.7 11.9 9.4 10.7 12.4 14.3 114.1
Mercado bancario 15.8 9.7 4.5 0.2 0.1 0.1 0.2 0.1 0.9
Directos 9.8 6.1 2.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.7
Sindicada 6.1 3.6 1.6 0.2 0.1 0.1 0.2 0.1 0.1
Ofis 29.5 2.6 2.8 3.9 3.9 3.5 2.9 1.3 8.7
Comercio exterior 4.8 0.3 0.6 0.9 0.5 0.5 0.4 0.4 1.2
Otros 0.4 0.1 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
Fuente: SHCP.
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Compromisos de pago de Pidiregas
(Miles de millones de pesos de 2026)

Total .
. . Anterior
Concepto inversion 22026 2026 2027 2028 2029 2030 2031 Resto
contratada
1. Pidiregas directos 1,569.6 1,066.0 43.8 354 35.1 42.7 20.4 19.9 306.4
A- En proceso de ejecucion y 1,420.6 1,063.0 38.1 31.1 27.9 17.5 16.7 16.2 210.2
operacién
Inversidén de terceros" 550.2 509.2 19.5 12.5 9.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Amortizacion de inversion? 550.2 368.2 13.1 9.7 9.6 8.7 8.3 8.4 124.2
Costo financiero 320.2 185.6 5.5 8.9 9.3 8.8 8.3 7.8 86.0
B. En proceso de autorizacicn, 149.0 3.0 56 43 7.2 252 3.7 3.7 96.2
licitacién y contratacién
Inversion de terceros 421 3.0 5.6 34 6.3 23.7 0.0 0.0 0.0
Amortizacién de inversion? 42.1 0.0 0.0 0.3 0.3 0.4 0.6 0.6 39.9
Costo financiero 64.8 0.0 0.0 0.5 0.6 1.1 3.2 3.1 56.3
IL. Pidiregas condicionados 3,328.3 1,736.3 90.3 123.8 115.0 101.4 97.3 92.9 971.3
A En proceso de ejecucion y 3,328.3 1,736.3 903 1238 1150 1014  97.3 929  971.3
operacion
Inversién de terceros 258.2 258.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos fijos¥ 600.1 334.4 20.3 22.6 20.3 17.3 171 16.3 151.9
Cargos variables¥ 2,470.0 1,143.8 70.1 101.2 94.6 84.1 80.3 76.6 819.4
. En proceso de autorizacion, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
licitacién y contratacion
Inversién de terceros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos fijos¥ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos variables? 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.
"Incluye proyectos que tienen dos etapas simultaneas en construcciéon y en operacién.
2 Se consideran los proyectos que tienen obligaciones financieras.
3 Considera cargos fijos de capacidad.
“ Considera cargos variables en funcién de la produccién.
Fuente: SHCP.
Compromisos de pago de proyectos de asociacién publico privada " #
(Miles de millones de pesos de 2026)
Total .
. . Anterior
Concepto inversion 22026 2026 2027 2028 2029 2030 2031 Resto
contratada
A. En proceso de ejecucion y operacion
Inversién de terceros 50.2 48.9 1.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pago por disponibilidad 113.1 60.2 9.0 8.6 6.1 3.0 1.5 1.5 19.3
Pago por servicios 44.6 11.6 23 23 1.9 1.5 1.3 23.7 16.8
B. En proceso de autorizacién, licitacién y contratacién
Inversion de terceros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

'Sélo se incluyen los proyectos APP que tienen como fuente de pago recursos presupuestarios de forma total o parcial (APP Puros y APP Combinados).
¥ Para la inversion de terceros de los proyectos APP, sélo se incluyen proyectos que no tienen como fuente de pago recursos presupuestarios.

Fuente: SHCP.
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