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I. INTRODUCCIÓN 
El objetivo principal de la presente Administración, establecido en el Plan 
Nacional de Desarrollo 2007-2012, es el Desarrollo Humano Sustentable, 
entendido como el proceso permanente de ampliación de capacidades y 
libertades que permita a todos los mexicanos tener una vida digna sin 
comprometer el patrimonio de las generaciones futuras.  

Para el logro de este objetivo, el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012 plantea 
una estrategia integral basada en 5 grandes ejes de acción complementarios 
entre sí. Así, aún cuando por su naturaleza este documento centra la atención 
en la política económica, debe subrayarse la necesidad de avanzar en todos los 
ejes de la estrategia de desarrollo. Por ejemplo, los beneficios de la política 
económica se verán acentuados por la consolidación del Estado de Derecho y 
una mayor Seguridad que permitirán a los individuos gozar plenamente del 
producto de su trabajo y a las empresas tener certidumbre en sus inversiones. 
Asimismo, para que los mexicanos puedan desarrollar todo su potencial es 
necesaria la Igualdad de Oportunidades. Para asegurar el bienestar de las 
generaciones futuras el crecimiento económico debe ser congruente con la 
Sustentabilidad Ambiental. Por su parte, la Gobernabilidad Democrática será el 
marco para alcanzar los acuerdos que permitan la transformación de nuestro 
país.  

En el ámbito económico, dada la prioridad de contar con una economía con 
mayor crecimiento y capacidad para generar empleos que permita una 
reducción sostenida de la pobreza, es imperativo seguir una estrategia que  
fomente mayor inversión en capital físico, amplíe las capacidades de las 
personas, y promueva  un crecimiento elevado de la productividad. 

El fomento a la inversión física requiere de condiciones económicas más 
competitivas, por lo que las políticas públicas se orientarán a generar un 
ambiente más propicio para la inversión reduciendo los costos de producción en 
territorio nacional, promoviendo la inversión en infraestructura y disminuyendo 
los riesgos en la economía. También, se fomentará el desarrollo de nuevos 
instrumentos financieros que permitan administrar el riesgo de las inversiones. 

Ampliar las capacidades de las personas permitirá a más mexicanos contar con 
un trabajo redituable y emprender proyectos personales que amplíen su 
abanico de oportunidades productivas. Para ello, las acciones se orientarán a 
mejorar la cobertura y calidad de los servicios de salud y educación así como a 
continuar el combate a la marginación. 

El aumento en la productividad es la fuente sostenible de crecimiento 
económico, generación de empleos, competitividad y mayores salarios. Para 
lograrlo, se requiere una mayor competencia económica que redunde en una 
mayor libertad de elección de los consumidores y condiciones más favorables 
para la adopción y el desarrollo tecnológico, siendo ambos elementos 
prioritarios de la agenda económica.  

En esta estrategia, el conjunto de iniciativas que conforman la Reforma 
Hacendaria por los que Menos Tienen y que se encuentra en discusión en el H. 
Congreso de la Unión permitirá, en caso de ser aprobada, incrementar la 
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eficiencia del gasto y destinar mayores recursos al desarrollo social y la 
inversión en infraestructura; simplificar el cumplimiento con las obligaciones 
fiscales y combatir la evasión; fortalecer a las haciendas públicas locales, y 
establecer fuentes adicionales de recursos que permitan reducir la dependencia 
de los ingresos petroleros. Asimismo, a través del manejo responsable y 
eficiente de las finanzas y deuda públicas se mantendrá la estabilidad necesaria 
para que continúe la recuperación observada en el ahorro y la inversión de la 
economía, constituyendo bases sanas para implementar la estrategia integral 
establecida en el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012. Cabe aclarar, que la 
estabilidad macroeconómica es necesaria, pero no suficiente, para lograr un 
desarrollo económico con justicia. 

Desde el inicio de la Administración, las acciones en materia económica 
estuvieron enmarcadas por esta estrategia. Dentro de la agenda descrita, 
destacan los siguientes hechos que tuvieron lugar en 2007: 

 La aprobación por el H. Congreso de la Unión de la nueva Ley del 
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del 
Estado. 

 La elaboración del Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012. 

 La presentación de la propuesta de Reforma Hacendaria por los que 
menos tienen. 

 La elaboración del Programa Nacional de Infraestructura. 

La nueva Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los 
Trabajadores del Estado refleja el compromiso social del Congreso de la Unión 
y del Ejecutivo Federal con las necesidades e intereses de los trabajadores. 
Esta nueva Ley restablece la solvencia del Sistema de Pensiones de los 
trabajadores del Estado y permite fortalecer de manera integral los servicios de 
seguridad social provistos por el Instituto. Cabe notar que, con la nueva Ley, se 
plantea una solución integral a la deficiencia en los servicios de salud, y el 
nuevo régimen avanza en la construcción de un sistema de seguridad social 
nacional que otorgue plena seguridad y portabilidad de los servicios y derechos 
de seguridad social del trabajador. 

Por su parte, la propuesta de Reforma Hacendaria por los que Menos Tienen 
constituye un primer paso para enfrentar los desafíos en materia de finanzas 
públicas que enfrentará nuestro país en los próximos veinte años. Fortalecer la 
estructura tributaria es necesario, tanto para sustituir con el tiempo la 
participación de los recursos petroleros dentro de los ingresos fiscales, como 
para hacer frente a los compromisos adquiridos por el Estado mexicano y 
satisfacer las necesidades urgentes de salud, educación e infraestructura social 
y física. Los elementos que integran esta propuesta pueden agruparse en torno 
a cuatro pilares: 

 Gasto público: Establecer una estructura institucional que asegure un 
gasto orientado a resultados que sean verificables mediante 



INTRODUCCIÓN 

 

 
 

5 
 
 
 
 
 
 

evaluaciones de las políticas públicas, llevando a mayor eficiencia, 
transparencia y austeridad en los tres órdenes de gobierno. 

 Federalismo fiscal: Dotar a los estados y municipios de mejores 
instrumentos e incentivos para establecer una relación de 
corresponsabilidad entre todos los órdenes de gobierno, con objeto de 
fortalecer las finanzas públicas locales. 

 Administración tributaria: Facilitar el cumplimiento de las obligaciones 
tributarias, así como combatir la evasión y elusión fiscales, el 
contrabando y la informalidad. 

 Ingresos públicos: Sentar las bases para un sistema tributario que 
permita sustituir los ingresos petroleros con fuentes más  estables de 
recursos, empleando esquemas neutrales que promuevan la inversión, la 
generación de empleos y el crecimiento económico. 

El Programa Nacional de Infraestructura tiene como objetivos contribuir a que 
las oportunidades de desarrollo sean iguales para todos los mexicanos, 
especialmente para los que menos tienen; y, proveer la infraestructura 
requerida para la competitividad de nuestra economía. Ello permitirá que 
nuestro país se convierta en una plataforma logística óptimamente integrada a 
la economía global. 

El Programa contribuirá a un desarrollo regional equilibrado, dando atención 
especial al centro, sur y sureste del país, así como desarrollar la infraestructura 
necesaria para el mayor crecimiento de la actividad turística. Además, se 
impulsará el desarrollo sustentable y se elevará la generación de empleos 
permanentes. Con una visión estratégica de largo plazo, el Programa señala las 
prioridades y los proyectos estratégicos que impulsará la presente 
administración en los sectores de comunicaciones y transportes, energía, agua 
y turismo. 

Es también de destacar la lucha contra la violencia y el crimen organizado que 
ha tenido lugar durante la presente Administración, cuyas acciones se han 
orientado a asegurar el imperio de la Ley en todo el país para que todos los 
mexicanos puedan realizar sus actividades sin temor de que la delincuencia les 
arrebate el fruto de su esfuerzo y sus libertades. Como resultado de estas 
acciones se ha reducido el número de personas que consideran el problema de 
seguridad pública como el principal del país. 

Será esencial avanzar de manera decidida en la agenda económica dado que 
el contexto internacional y de finanzas públicas que enfrentará la economía 
nacional en los próximos años impone retos importantes, sobresaliendo la 
disminución anticipada de los ingresos petroleros como proporción del producto, 
una mayor competencia internacional derivada de las reformas económicas 
realizadas por otras economías emergentes, episodios de volatilidad en los 
mercados internacionales de capital y la posibilidad de que en el futuro se 
presente una desaceleración de la actividad económica mundial. 

En este sentido, debe mencionarse que para 2008 se anticipa un contexto 
internacional en el cual es probable que el crecimiento de la economía de los 
Estados Unidos se vea afectado por una contracción del crédito que retrasaría 
la recuperación de la actividad y la inversión en el sector de construcción 
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residencial. Lo anterior ha llevado a revisiones a la baja en el crecimiento 
esperado para 2008.1 Sin embargo, cabe notar que continúa anticipándose un 
repunte en el crecimiento del sector industrial de Estados Unidos después del 
ajuste en los inventarios de las empresas observado a finales de 2006 y el 
primer trimestre de 2007.2  

La composición del crecimiento en los Estados Unidos será favorable para las 
exportaciones de manufacturas mexicanas dada la estrecha vinculación de este 
sector con el ciclo industrial estadounidense. Lo anterior, aunado al 
comportamiento positivo previsto para los componentes de la demanda interna 
sustentada en el crecimiento del empleo y la continua recuperación del crédito, 
incentivaría un mayor crecimiento de la economía. De esta manera, se prevé 
que durante 2008 el valor real del PIB de México se incremente a un ritmo anual 
de 3.5 por ciento, 0.5 puntos porcentuales superior al esperado para 2007. 
Asimismo, en materia de ingresos petroleros, la aplicación de la fórmula 
determinada en la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria 
para la determinación del precio de petróleo de la mezcla mexicana tiene como 
resultado un precio de referencia de $46.6 dólares por barril. 

Cabe notar que el pronóstico de crecimiento anterior corresponde al escenario 
en que no se apruebe la Reforma Hacendaria. En caso de que la Reforma sea 
aprobada por el H. Congreso de la Unión, se anticipa que durante 2008 la 
economía mexicana crecería a una tasa cercana a 3.7 por ciento debido a los 
efectos positivos derivados de menores tasas de interés, mayor confianza en la 
estabilidad de las finanzas públicas, la demostración de la capacidad de 
acuerdos en temas sustantivos, y los efectos –directos e indirectos– de la 
mayor inversión en infraestructura.  

Las proyecciones de ingresos y asignaciones de recursos incluidas en los 
articulados de la Iniciativa de la Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto 
de Egresos de la Federación para el ejercicio fiscal de 2008 no incorporan el 
resultado de la aprobación de la Reforma Hacendaria. Sin embargo, las 
exposiciones de motivos de la Iniciativa y el Proyecto incorporan, en el primer 
caso, montos aproximados de los recursos adicionales que se generarían de 
aprobarse la Reforma y, en el segundo caso, la propuesta del Ejecutivo Federal 
de asignación – a grandes rasgos – de tales recursos. Asimismo, en el capítulo 
final de los Criterios Generales de Política Económica se presenta esta 
información. 

El actual paquete económico no incluye propuestas de modificaciones 
sustantivas a la legislación, normatividad y procedimientos que rigen los 
procesos de recaudación y ejercicio del gasto así como las relaciones entre el 
Gobierno Federal y las entidades federativas dado que las propuestas 
principales en estos ámbitos se incluyeron en la Reforma Hacendaria por los 
                                                 
1 La estimación del crecimiento para 2008 en los Estados Unidos fue revisada a la baja durante las últimas dos 
semanas por tres de los bancos de inversión más importantes a nivel internacional. El promedio de estos pronósticos 
implica un crecimiento de 2.6 por ciento en 2008, comparado con un promedio previo a las revisiones de 2.8 por ciento 
en 2008. En contraste, no se han realizado revisiones significativas a las estimaciones de crecimiento de la producción 
industrial del próximo año. 
2 El crecimiento de la producción industrial anticipado publicado en agosto por Blue Chip Economic Indicators para 2008 
es de 3.1 por ciento, comparado con 2.0 por ciento en 2007. No se han realizado ajustes significativos en las 
expectativas de crecimiento de la producción industrial de los analistas. 
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que Menos Tienen. Sin embargo, de manera independiente a la posible 
aprobación de la Reforma, el Servicio de Administración Tributaria continuará 
con un esfuerzo de simplificación para facilitar a los contribuyentes el 
cumplimiento con sus obligaciones, así como con medidas para combatir la 
evasión y elusión fiscales.  

Las proyecciones contenidas en la Iniciativa de la Ley de Ingresos de la 
Federación para el ejercicio fiscal de 2008 son de ingresos presupuestarios por 
2,392.9 miles de millones de pesos en ausencia de los recursos que resultarían 
de la aprobación de la Reforma. El nivel de gasto total incorporado en el 
Proyecto de Presupuesto de Egresos es del mismo monto ya que se plantea un 
balance presupuestario de equilibrio.  

Si bien el balance del sector público que se presenta en la iniciativa de la Ley 
de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federación se 
encuentra en equilibrio, es probable que el resultado al cierre del ejercicio sea 
de un déficit del sector público. Lo anterior debido a que el gasto neto total 
previsto en el Proyecto de Presupuesto de Egresos presentado se modificará 
durante el año para dar cumplimiento a las obligaciones establecidas en favor 
de los trabajadores del Estado en la nueva Ley del Instituto de Seguridad y 
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado. El gasto total por este 
concepto y el financiamiento asociados sólo se podrán conocer hasta el 30 de 
septiembre de 2008 de acuerdo con las disposiciones de la misma Ley. Ello 
debido a que, durante el periodo enero a junio de 2008, los actuales 
trabajadores tendrán la libertad de elegir entre establecer una cuenta individual 
o un esquema pensionario de beneficio definido.  

La nueva Ley del ISSSTE asegura la sostenibilidad financiera del sistema de 
pensiones para los trabajadores del Estado, ya que el actual sistema de reparto 
se transforma en uno de contribuciones definidas en el que los beneficios 
obtenidos al retiro quedan determinados por los recursos acumulados en la 
cuenta individual del trabajador. Esta transformación conlleva ahorros 
significativos para el sector público en términos de valor presente neto al 
eliminarse el déficit implícito en el esquema anterior. Sin embargo, cabe notar 
que la distribución del ahorro será desigual en el tiempo. En el corto plazo se 
presentarán costos de transición mayores a los ahorros generados, situación 
que se revertirá en el mediano plazo. Ello debido a que la migración de los 
trabajadores actuales que así lo escojan a un sistema de cuentas individuales 
requiere reconocer los derechos adquiridos y asignar los mismos a sus cuentas 
mediante el depósito en cada cuenta de un Bono de pensión.3 Asimismo, las 
nuevas contribuciones de aquellos con cuentas individuales se asignarán a las 
mismas y no se destinarán a cubrir las pensiones en curso de pago. Como 
consecuencia del reconocimiento de los derechos adquiridos y de la 
reasignación de aportaciones, el próximo año las finanzas públicas registrarán 
un déficit. Dado que la nueva Ley contribuirá a un mejoramiento de las finanzas 
públicas en ejercicios futuros mayor a las erogaciones que implica, ésta da 
lugar a una de las situaciones excepcionales previstas en el Artículo 17 de la 
Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH) para que 
el balance público sea deficitario. Asimismo, esta situación se encuentra 

                                                 
3 El monto del Bono dependerá de las características de cada trabajador. El depósito del Bono no implica un incremento 
en las obligaciones del Gobierno Federal, es tan sólo la conversión de una obligación derivada de compromisos de 
pensiones en un pasivo financiero. 
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avalada por la nueva Ley del ISSSTE, la cual autoriza al Ejecutivo Federal a 
realizar los ajustes correspondientes en el Presupuesto de Egresos de la 
Federación así como a la emisión de títulos de deuda para hacer frente a las 
obligaciones derivadas de la Ley.  

El Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federación para el ejercicio fiscal 
de 2008 favorece las asignaciones de gasto destinadas a las funciones de 
estado de derecho y seguridad, y desarrollo social, reflejando las prioridades 
nacionales. Sin embargo, debido a que el Proyecto no incorpora los recursos 
que se obtendrían con la aplicación de las medidas de administración tributaria 
y fortalecimiento de los ingresos públicos, propuestos como parte de la Reforma 
Hacendaria, se acrecentaría el rezago existente en las asignaciones 
presupuestarias para el gasto en desarrollo social, de inversión pública y para 
incrementar la seguridad.  

Adicionalmente, el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federación para 
el ejercicio fiscal de 2008 contiene un esfuerzo de ahorro importante basado en  
garantizar mejoras en la eficiencia de la administración pública y la focalización 
y redimensionamiento de algunos programas. Este esfuerzo esta encaminado a 
cumplir con la obligación que tiene el Gobierno Federal con toda la sociedad 
mexicana para que, mediante un esfuerzo conjunto, alcancemos un futuro más 
próspero y más justo. 

Como se ilustra al final de este documento, en caso que el H. Congreso de la 
Unión apruebe el paquete de iniciativas que constituye la Reforma Hacendaria 
por los que Menos Tienen se consolidarán las finanzas públicas y se fortalecerá 
la capacidad del Estado para hacer frente a los retos identificados en el Plan 
Nacional de Desarrollo 2007-2012. Cabe enfatizar que la Reforma resulta una 
propuesta amplia que se enfoca a mejorar la recaudación tributaria, eficientar y 
transparentar el gasto público mediante una estructura institucional más sólida, 
redefinir el federalismo hacendario y establecer los fundamentos de un sistema 
tributario más robusto.  

Si bien las perspectivas económicas actuales son positivas, es importante 
reconocer que la volatilidad reciente en los mercados financieros 
internacionales, la posibilidad de menores precios del petróleo en caso de un 
crecimiento global más moderado, así como la declinación anticipada en la 
plataforma de producción de petróleo se mantienen como riesgos importantes. 
Estos elementos hacen aún más apremiante proceder con una agenda de 
acciones para promover la competitividad de la economía mexicana y asegurar 
la estabilidad económica.  

La aprobación de la nueva Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales 
de los Trabajadores del Estado, además de representar un avance importante 
en la agenda de reformas estructurales y en la consolidación de las finanzas 
públicas, es una muestra que es posible transformar a México a través de una 
relación constructiva entre los Poderes Legislativo y Ejecutivo Federales con la 
participación responsable del resto de la sociedad. Al mismo tiempo, deja en 
claro que el diálogo, dando cauce a las diferencias, es la vía para llegar a los 
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grandes acuerdos necesarios para superar los retos que enfrentará la sociedad 
mexicana en los próximos años. 
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II. ENTORNO EXTERNO EN 2007 
Durante 2007, la economía mundial ha tenido un ritmo de expansión elevado 
por cuarto año consecutivo, aunque ligeramente más moderado que el 
observado en 2006. Sin embargo, se observaron importantes diferencias 
regionales. Por un lado, en la Zona Euro, Japón y Asia emergente, el 
crecimiento se ha mantenido por encima de la tendencia de largo plazo, 
sustentando en la dinámica de la demanda interna que, en el caso de Asia, ha 
sido complementada por las exportaciones. Por otro lado, se observó una 
desaceleración de la economía de Estados Unidos en el primer trimestre del 
año, la cual se revirtió en el segundo trimestre. Si bien los indicadores 
oportunos sugieren que el mayor dinamismo de la economía de los Estados 
Unidos se mantuvo durante julio, los problemas en el sector hipotecario y los 
ajustes observados en los mercados financieros de ese país a partir de agosto 
han llevado a revisiones a la baja en los pronósticos de crecimiento de ese país.  

El Fondo Monetario Internacional estima que tanto en 2007 como en 2008 la 
tasa de crecimiento de la economía global será de aproximadamente 5.2 por 
ciento4, 0.2 puntos porcentuales menor a la registrada en 2006. Los riesgos 
actuales son los altos precios del petróleo, un ajuste desordenado en balanzas 
de pago, políticas monetarias restrictivas debido a presiones inflacionarias y a 
un ajuste en la disponibilidad de recursos. Particularmente, se ha presentado la 
posibilidad de que la crisis del mercado hipotecario en Estados Unidos se 
propague a otros sectores de ese país y otras regiones del mundo, llevando a 
que se profundice una crisis de liquidez de los intermediarios financieros 
internacionales, reduciendo el acceso al financiamiento. 

PRODUCTO INTERNO BRUTO 
MUNDIAL

(Variación % Anual)
5.4 5.2 5.2
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Fuente: Fondo Monetario Internacional. World Economic Outlook, Julio 2007.

Estimado

 

Los mercados emergentes de Asia mantienen elevadas tasas de crecimiento, 
principalmente debido a las economías de China e India. Se anticipaba que el 
debilitamiento de la economía norteamericana en el primer trimestre del año 
tuviera efectos negativos sobre las exportaciones netas de ambos países. Sin 
embargo, al primer trimestre de 2007, éstas continúan registrando incrementos 
importantes, principalmente en China, cuyo superávit comercial resultó 99 por 
ciento superior al observado durante el mismo periodo del 2006. Asimismo, la 
demanda interna sigue impulsando el crecimiento de ambas economías. 

En contraste, en América Latina y el Caribe se observó una desaceleración, con 
excepción de Brasil y Chile. En el caso de los países de la región que 
mantienen elevados vínculos comerciales con los Estados Unidos, ello se debió 
a la desaceleración de esa economía. En cuanto a los países exportadores de 

                                                 
4 Fondo Monetario Internacional, “World Economic Outlook, Julio 2007” 
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materias primas, si bien el precio de las mismas se ha mantenido elevado, su 
crecimiento se ha moderado limitando el incremento en los ingresos y en la 
demanda interna.   

La inflación en el mundo se ha mantenido relativamente estable aunque tanto 
países industrializados como mercados emergentes han enfrentado presiones 
derivadas principalmente de los precios del petróleo y de los alimentos. En 
particular, en los granos se han observado perturbaciones negativas de oferta 
debido a condiciones climatológicas y el aumento de su demanda derivada de 
un mayor uso de bio-combustibles. A pesar de lo anterior, los precios al 
consumidor han permanecido estables en la mayoría de los países, por lo que 
se espera que la inflación en 2007 se mantenga alrededor de 2.0 por ciento 
anual en economías avanzadas y 5.7 por ciento anual en promedio en los 
países emergentes y en vías de desarrollo, niveles cercanos a los observados 
en 2006 (2.3 y 5.3 por ciento, respectivamente). 

En este contexto, algunos de los principales bancos centrales decidieron 
adoptar posturas de política monetaria más restrictivas debido a la evolución de 
los precios de las materias primas, las altas tasas de utilización del capital 
instalado y tasas reducidas de desempleo asociadas al elevado crecimiento. El 
Banco Central de Japón incrementó la tasa de referencia de 0.4 a 0.75 por 
ciento en febrero. Asimismo, en la Zona Euro se observaron incrementos de 
0.25 puntos base en marzo y junio del presente año. En China, el Banco 
Central ha respondido a la mayor liquidez interna y al rápido crecimiento de la 
inversión y la inflación elevando las tasas de interés y el cociente de reserva del 
Banco. Cabe notar que, a partir de la inestabilidad financiera observada desde 
julio, los principales bancos centrales han adoptado una pausa en sus ajustes a 
las condiciones monetarias. 
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Uno de los principales elementos que han aportado al incremento de la 
incertidumbre sobre la evolución de la economía en Estados Unidos ha sido la 
creciente preocupación desde el mes de julio sobre la dimensión de la 
problemática que enfrentan las hipotecas de menor calidad. En los últimos 6 
años, mientras los precios de las propiedades se incrementaron 
sustancialmente y los intereses alcanzaron niveles históricamente bajos, este 
mercado se expandió de forma importante. Sin embargo, el aumento en las 
tasas de interés, derivado del alza de la tasa de Fondos Federales de 1.0 por 
ciento en 2001 a 5.25 por ciento en la actualidad, aumentando el pago de 
intereses de estas hipotecas, aunado a la disminución en los precios de las 
viviendas, llevó a un elevado incumplimiento de pagos y un menor valor de  
recuperación de las propiedades. Esta inquietud se acentuó por informes del 
sector que indicaron una pronunciada caída en la venta de viviendas nuevas en 
junio, ocasionando una caída en los mercados bursátiles de todo el mundo.  
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Adicionalmente, en agosto de 2007 comenzaron a presentarse signos de menor 
oferta de crédito, al observarse un deterioro en la disponibilidad de recursos 
para los intermediarios financieros, y al fracaso de algunos bancos en Estados 
Unidos para obtener recursos en condiciones favorables para el financiamiento 
de compras apalancadas, lo cual les generó pérdidas asociadas a esas 
operaciones. Asimismo, se observaron problemas similares en bancos 
europeos. La ausencia de crédito y liquidez en los mercados obedeció, en 
buena medida, a la incertidumbre sobre el valor de nuevos instrumentos 
financieros, así como a la falta de información sobre el grado de exposición que 
los intermediarios financieros tienen a los mismos. 

Para suplir la falta de liquidez que mostraron los mercados financieros los 
Bancos Centrales de Estados Unidos, la Zona del Euro, Japón y Canadá 
intervinieron al inyectar liquidez al sistema bajo condiciones más favorables  
reduciendo la tasa de descuento, alargando el plazo de sus préstamos y 
ampliando el tipo de activos aceptables como colateral. 

Aún cuando es posible que no se estabilicen las condiciones financieras de 
inmediato, se anticipa que las economías emergentes no se vean afectadas 
como en ocasiones anteriores de volatilidad financiera internacional dado que 
su vulnerabilidad externa y perfil de riesgo son mucho menores.  Asimismo, si la 
revalorización del riesgo por parte de los inversionistas internacionales se lleva 
a cabo de manera ordenada, los efectos indirectos de la volatilidad en estas 
economías serán limitados. Por otro lado, de materializarse una menor 
recuperación económica en Estados Unidos a la anticipada, esto traería consigo 
una menor demanda por importaciones en ese país. 

Existen importantes factores que podrían frenar el crecimiento global los 
próximos dos años: 

 El riesgo de que la problemática del sector inmobiliario se profundice en 
los Estados Unidos y contagie a otras economías desarrolladas, 
diminuyendo la disponibilidad de crédito, la actividad de construcción y el 
crecimiento. Lo anterior llevaría a una recuperación más moderada de la 
demanda por exportaciones de mercados emergentes. 

 Perturbaciones negativas en la oferta de las materias primas y el 
petróleo. Aumentos significativos adicionales en los precios de las 
materias primas podrían llevar a un entorno de menor crecimiento y 
mayor inflación en las economías industriales al elevar sus costos de 
producción.  

 El crecimiento sostenido, las restricciones en la oferta de algunas 
materias primas y la posibilidad de que las expectativas inflacionarias 
incorporen los incrementos observados en algunos productos podrían 
ocasionar la adopción de políticas monetarias más restrictivas por parte 
de algunos bancos centrales en países industrializados. Dichas medidas 
son necesarias para preservar y prolongar la expansión, pero tienen 
asociados dos riesgos. Si son muy agresivas, podrían frenar 
excesivamente el crecimiento en el corto plazo. En caso contrario, las 
presiones inflacionarias se elevarían obligando a la aplicación de 
medidas adicionales en el futuro, acentuando el riesgo de una mayor 
desaceleración de la economía mundial. 

 El déficit de la cuenta corriente de Estados Unidos de 6.5 por ciento del 
PIB, el superávit de los países exportadores de petróleo y la tendencia 
cada vez más pronunciada de superávit en la cuenta corriente de China 
(estimado en 9.0 por ciento del PIB en 2006) son situaciones que podrían 
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llevar a una reacción proteccionista en algunas economías, y a un 
eventual ajuste de dichos desbalances en medio de gran volatilidad en 
los mercados financieros internacionales. 

 

II.1 Economías Industrializadas 

II.1.1 Estados Unidos 

Las previsiones para 2007 indican que la economía de Estados Unidos 
continuará expandiéndose, aunque a un ritmo menor al registrado en 2006. Así, 
en el primer trimestre del año se observó que el Producto Interno Bruto creció a 
una tasa trimestral anualizada de 0.6 por ciento, comparado con un incremento 
trimestral anualizado de 2.1 por ciento observada en el cuarto trimestre de 
2006. El crecimiento observado durante el primer trimestre se explica 
principalmente por el gasto en consumo privado, lo que contrarrestó las 
disminuciones que mostraron las exportaciones netas, el gasto de gobierno y la 
inversión privada. 
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Por el lado de la producción, en el primer trimestre del año se observó una 
recuperación de la producción industrial al terminar un proceso de ajuste de 
inventarios que comenzó en el último trimestre de 2006, registrando un 
crecimiento trimestral anualizado de 1.1 por ciento después de una contracción 
de 1.5 por ciento en el último trimestre del año pasado. A su interior, se observó 
un incremento trimestral anualizado de 0.8 por ciento en la actividad 
manufacturera. Por su parte, la producción de servicios se incrementó a una 
tasa trimestral anualizada de 2.1 por ciento, comparada con una expansión en 
el trimestre anterior de 4.4 por ciento.  

La economía aumentó su ritmo de crecimiento en el segundo trimestre del año. 
Así, en el periodo de abril a junio, el PIB de los Estados Unidos registró una 
variación trimestral anualizada de 4.0 por ciento. El aumento en la tasa de 
crecimiento estuvo sustentado por la recuperación de la inversión privada bruta, 
las exportaciones netas y del gasto público, lo que contribuyó a compensar la 
desaceleración que se observó en el consumo privado.  
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Por el lado de la oferta, la producción industrial registró un crecimiento trimestral 
anualizado de 3.3 por ciento en el segundo trimestre de 2007. Este incremento 
estuvo asociado a aumentos de 3.9 y 1.1 por ciento trimestrales anualizados en 
la producción manufacturera y minera, respectivamente. El crecimiento de la 
producción de servicios también se recuperó, al registrar una tasa trimestral 
anualizada de 3.3 por ciento. 
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Cabe destacar que a lo largo del año, se ha profundizado la crisis que ha 
experimentado el sector inmobiliario en los Estados Unidos. Por un lado, la 
relajación de los criterios de otorgamiento de crédito hipotecario que tuvo lugar 
en los últimos años facilitó la expansión del crédito a deudores de alto riesgo. 
Aunado a lo anterior, el incremento en las tasas de interés ocasionó que se 
observaran mayores niveles de morosidad. Aunque este fenómeno se ha hecho 
más patente en el segmento de baja calidad crediticia, la morosidad también se 
incrementó entre los deudores de mejor historial crediticio.  
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Con base en lo anterior, se estima que si bien la actividad económica en la 
Unión Americana se recuperará en la segunda mitad del año, la tasa de 
crecimiento será menor a la que se anticipaba con anterioridad a la volatilidad 
reciente. Para el tercer y cuarto trimestres del año se esperan tasas de 
crecimiento trimestrales anualizadas de 2.6 y 2.7 por ciento5, las cuales son 
ligeramente menores a la registrada en el segundo trimestre del año (3.4%). 
Cabe señalar que desde marzo las expectativas sobre la expansión de la 
economía de los Estados Unidos para 2007 se han reducido consistentemente. 

Enero 2007 2.4
Febrero 2007 2.7
Marzo 2007 2.5
Abril 2007 2.3
Mayo 2007 2.2
Junio 2007 2.1
Julio 2007 2.1
Agosto 2007 2.0
Septiembre 2007 1.9

Expectativas de crecimiento de 
Estados Unidos para 2007

(Variación % anual)

 
Fuente: Promedio de expectativas de  
analistas internacionales (Blue Chip, septiembre 2007) 

Es pertinente apuntar que no ser pueden descartar algunos elementos que 
podrían incidir desfavorablemente sobre su evolución futura, entre los que 
destacan los siguientes: 

 Los riesgos de que la crisis de liquidez en los mercados financieros 
persista y se extienda, teniendo consecuencias negativas en el 
desempeño de la economía de los países industrializados y en la 
disponibilidad de recursos para economías emergentes. 

 El bajo ritmo de crecimiento de la productividad en el sector no agrícola 
que en los primeros dos trimestres del año, mostró incrementos anuales 
de 0.4 y 0.6 por ciento, respectivamente. Al mismo tiempo, los costos 
laborales registraron tasas de crecimiento anuales de 3.7 y 4.5 por ciento 
en el primero y segundo trimestres, respectivamente. Este 
comportamiento podría incrementar las presiones inflacionarias en la 
segunda mitad del año dado que la economía está operando en un alto 
nivel de utilización de recursos. 
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 La disminución en la construcción de viviendas podría intensificarse o 
durar más de lo esperado, contagiando a otros rubros como el consumo. 

                                                 
5 Blue Chip Economic Indicators, agosto, 2007. 
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El presidente de la Reserva Federal reconoció el 18 de agosto que la 
corrección en el sector inmobiliario está todavía en marcha, confirmando 
que es el principal riesgo para la actividad económica.  

II.1.2 Europa y Japón 

Durante el primer trimestre de 2007, la Zona Euro alcanzó un crecimiento 
trimestral anualizado de 1.4 por ciento, apoyado por el dinamismo de la 
inversión bruta en capital fijo, la cual registró un incremento trimestral 
anualizado de 9.9 por ciento. Por su parte, el consumo tuvo un crecimiento 
trimestral anualizado de 0.1 por ciento. Dentro de la producción industrial 
destaca la construcción que tuvo un crecimiento de 8.7 por ciento trimestral 
anualizado durante los tres primeros meses de año. Se espera que esta Zona 
registre tasas de crecimiento anual de 2.7 y 2.4 por ciento en 2007 y 2008, 
respectivamente. 

Con respecto a la inflación en la Zona Euro, la tasa de crecimiento de los 
precios tanto de los servicios como de los productos industriales sin 
componentes energéticos han mostrado una tendencia a la alza durante los 
últimos meses. De esta forma, la inflación promedio acumulada al segundo 
trimestre se ubicó en 1.9 por ciento anual. De acuerdo con la proyección más 
reciente del Banco Central Europeo, se espera que el incremento anual en el 
índice de precios al consumidor se ubique entre 1.8 y 2.2 por ciento para 2007 y 
entre 1.4 y 2.6 por ciento para 2008, indicando con ello una mayor 
incertidumbre sobre la evolución de la inflación. 

ZONA EURO: PRODUCTO 
INTERNO BRUTO
(Variación % anual) 
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Por su parte, la economía del Reino Unido se expandió durante el primer y 
segundo trimestres del año en 0.7 y 0.8 por ciento en términos trimestrales 
desestacionalizados. Se espera una tasa de crecimiento anual de 2.8 por ciento 
para 2007 y de 2.5 por ciento para 2008. La expansión económica del país ha 
estado basada en el consumo privado y la formación bruta de capital fijo. El 
índice de precios al consumidor registró un crecimiento anual de 2.6 por ciento 
durante el segundo trimestre del año. 
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FMI Jul 07
Consensus 

Forecast     
Ago 07

FMI Jul 07
Consensus 

Forecast       
Ago 07

Zona Euro 2.8 3.1 2.6 2.7 2.5 2.4
Alemania 2.8 3.3 2.6 2.7 2.4 2.5
Italia 1.9 2.3 1.8 1.9 1.7 1.7
Francia 2.0 2.0 2.2 2.1 2.3 2.2
España 3.9 4.1 3.8 3.7 3.4 3.0

Reino Unido 2.8 3.0 2.9 2.8 2.7 2.5
Japón 2.2 2.0 2.6 2.5 2.0 2.3

PIB Crecimiento anual real (%)
2007 e/

2006       
Observado

2007       
1Trim 

Observado

2008 e/

 
Fuentes: Promedio de expectativas de analistas internacionales (Consensus Forecasts, Agosto 2007), Perspectivas 
Económicas Mundiales (World Economic Outlook, FMI, Julio 2007) y Reportes Trimestrales de cada país 

En Japón, la actividad económica se expandió durante el primer y segundo 
trimestres con tasas de crecimiento del PIB de 3.2 y 0.5 por ciento trimestral 
anualizado, respectivamente. Durante el actual ciclo, la contribución del gasto 
público al crecimiento ha sido discreta, y se espera siga reduciéndose ante las 
condiciones de política fiscal que se planea mantener. La inversión, el consumo 
privado y las exportaciones han sido los factores que han impulsado el 
crecimiento. La inflación anual se mantuvo alrededor del 0.0 por ciento en el 
segundo trimestre del año. El crecimiento anual promedio esperado para dicha 
economía es de 2.5 y 2.3 por ciento en 2007 y 2008 respectivamente.   

 

II.2 Precio del Petróleo y Otras Materias Primas 

II.2.1 Precio del Petróleo en 2007 

Después de una disminución durante el primer mes del año,  el precio del crudo 
de referencia West Texas Intermediate (WTI) registró un crecimiento sostenido 
hasta el cierre de julio. Con respecto al cierre de 2006, el precio se incrementó 
en 28.1 por ciento, al pasar de 61.05 a 78.21 dólares por barril (dpb), con lo 
cual se ubicó en un máximo histórico nominal. El precio promedio durante este 
periodo fue de 63.40dpb, 6.7 por ciento menor que el precio promedio 
observado en igual periodo de 2006 (67.94dpb). Sin embargo durante las 
primeras semanas de agosto el precio del WTI se redujo para cerrar en 
74.04dpb. Dicho comportamiento a la baja fue resultado de las expectativas de 
una disminución de la demanda de crudo ante un dinamismo de la economía 
estadounidense menor a lo esperado, así como a la venta de futuros sobre el 
petróleo por parte de grandes fondos de inversión por toma de utilidades. 
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PRECIO PROMEDIO DEL PETRÓLEO
(Dólares por barril)
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DIFERENCIAL ENTRE EL WTI
Y LA MEZCLA MEXICANA

(Dólares por barril)

Por su parte, el precio de la mezcla mexicana de exportación presentó un 
comportamiento similar. Al cierre de julio su cotización registró un máximo 
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histórico nominal, con lo que acumuló un aumento de 38.7 por ciento respecto 
al cierre de 2006, al pasar de 48.66 a 67.49dpb. El precio promedio durante 
este periodo fue de 53.95dpb, 0.5 por ciento inferior al precio promedio 
observado en el mismo periodo de 2006 (54.20dpb).  De igual forma, durante 
las primeras semanas de agosto el precio de la mezcla se redujo para cerrar el 
mes en un nivel de 62.70dpb. 

El diferencial entre el WTI y la mezcla mexicana registró un promedio de 
9.72dpb en los primeros ocho meses de 2007, alcanzando en mayo y junio los 
niveles más bajos de los últimos 3 años. Esto se debió principalmente a una 
menor demanda por crudo tipo WTI dado que las refinerías de crudos ligeros en 
los Estados Unidos durante dicho periodo se encontraban fuera de operación 
debido a procesos de reconfiguración en su sistema de producción para 
elaborar combustibles menos contaminantes. Adicionalmente, se observó una 
reducción en la oferta de crudos pesados por parte de la OPEP, que por sus 
características compiten directamente con el hidrocarburo mexicano. La menor 
demanda por crudo tipo WTI llevó a que los inventarios de crudo aumentaran 
considerablemente en la zona de entrega del mismo (Cushing, Oklahoma). Sin 
embargo, el diferencial aumentó a partir de julio, registrando al cierre de agosto 
11.34dpb (15.32 por ciento del WTI). Lo anterior en virtud de que la demanda 
por WTI se incrementó por el aumento en la actividad de las refinerías que 
procesan crudos ligeros ante la creciente demanda de gasolina en el verano y 
la conclusión del proceso de reconfiguración. 

DIFERENCIAL DE PRECIOS WTI - 
MEZCLA MEXICANA
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El crecimiento sostenido de los precios del crudo durante 2007 es resultado de 
dos factores estructurales. Por un lado, el sostenido crecimiento económico de 
los principales países consumidores continuó incrementando la demanda por 
crudo. Por otro lado, los altos precios y su volatilidad han sido condicionados 
por factores coyunturales originados por los temores a una interrupción abrupta 
en la producción o en la distribución del crudo debido principalmente a la 
inestabilidad política y social en Nigeria, Irán e Irak. Entre los principales 
factores que originaron un déficit en el mercado petrolero destacan los 
siguientes: 

 En la primera mitad del año, la demanda mundial de crudo fue superior a 
la registrada el año anterior durante el mismo periodo. El consumo global 
de petróleo creció 0.7 millones de barriles diarios en el primer semestre 
de 2007 con respecto a los niveles del inicio del año. Este ritmo es menor 
a lo observado en años anteriores debido a las temperaturas más altas a 
lo esperado en Europa y Asia. La Administración de Información de 
Energía (AIE) estima que el incremento en el consumo mundial de 
petróleo será de 1.8 millones de barriles diarios durante la segunda mitad 
de 2007, con respecto a la misma mitad de 2006, como consecuencia de 
un mayor ritmo de crecimiento económico mundial. Se prevé que la 
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mayor parte de la expansión en el consumo de petróleo provenga de 
China, Estados Unidos y del Medio Oriente. Esto ha llevado a revisiones 
al alza en los precios de los contratos futuros. 
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 La oferta mundial de crudo durante el primer semestre de 2007 fue 784 
miles de barriles diarios inferior a la observada en el mismo periodo de 
2006, debido  principalmente al decremento de la producción de crudo de 
los países de la OPEP. Por su parte, la producción de países no 
miembros de la OPEP se ha mantenido prácticamente sin cambios, en 
virtud de que el crecimiento de la producción de los países ex–Unión 
Soviética, Estados Unidos y Brasil compensó la reducción en la 
producción de México, Noruega, y el Reino Unido.  

Adicionalmente, la producción del hidrocarburo en Iraq se ha visto 
restringida debido a la inestabilidad militar, política y de seguridad. En 
Nigeria, a finales de julio ataques a instalaciones petroleras indujeron 
una reducción en los suministros de crudo por 641,000 barriles diarios. 

 Otro evento relevante en el mercado fue la expectativa de que la oferta 
de gasolina en los Estados Unidos fuese inferior a la demanda durante la 
temporada de verano. Lo anterior también tuvo como consecuencia un 
aumento sostenido en el precio de las gasolinas en el primer semestre 
del año, que superó el crecimiento del precio internacional de crudo. 

Desde el cierre de 2006 al cierre de mayo de 2007, el precio de la gasolina 
acumuló un crecimiento de 40.82 por ciento. Después de haber alcanzando un 
máximo en el año de 2.58 dólares por galón el 17 de mayo, el precio de la 
gasolina disminuyó de forma que al 31 de agosto el aumento acumulado en el 
año es de 31.7 por ciento. 

El pronunciado incremento inicial en el precio de las gasolinas, fue resultado de 
un prolongado periodo de mantenimiento e inesperadas interrupciones en las 
operaciones de las refinerías en los Estados Unidos previo a la temporada de 
verano, periodo en el que las refinerías normalmente aumentan su producción 
de gasolina para enfrentar una mayor demanda. Ello trajo como consecuencia 
una drástica disminución en los inventarios de gasolina, que  llegaron a 
ubicarse, de enero a abril, en niveles significativamente inferiores a los 
registrados en los últimos cinco años. Posteriormente, durante el periodo mayo 
a agosto, los inventarios se recuperaron acercándose a los niveles observados 
en 2006 debido a que las refinerías aumentaron sus operaciones, lo cual ha 
contribuido a una corrección en el precio. 



ENTORNO EXTERNO EN 2007 
 

20 
 
 
 
 
 
 

PRECIO DE LA GASOLINA 
CONVENCIONAL* 

(Centavos de dólar por galón)
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* Gasolina convencional (regular) 87 octanos de la costa de Estados Unidos del Golfo de 
México.

INVENTARIOS DE GASOLINA
 EN ESTADOS UNIDOS
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Simultáneamente, las interrupciones en la producción de las refinerías de 
Estados Unidos ocasionaron que los inventarios de crudo mostraran niveles 
superiores a los registrados en los últimos cinco años. Actualmente, el nivel de 
inventarios representa el 69 por ciento de la demanda mensual, un punto 
porcentual mayor al nivel observado en 2006, y superior al promedio de los 
últimos 5 años (62 por ciento).  

INVENTARIOS DE PETRÓLEO 
EN ESTADOS UNIDOS

 (Millones de barriles)
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(INVENTARIOS/DEMANDA) DE 
PETRÓLEO EN E.U. 

(%)

En el mediano plazo, los analistas anticipan que persistirán factores que 
originan volatilidad en el mercado. Consideran que el mayor riesgo geopolítico 
en el corto plazo son las interrupciones en el suministro y producción de crudo 
en Nigeria. Al mismo tiempo, estiman que el riesgo de un ataque militar a Irán 
será mayor en 2008 que en este año. Por otro lado, se anticipan otros 
elementos que podrían compensar la inestabilidad geopolítica mencionada: 

 Para 2008, la AIE revisó sus pronósticos a la alza para la producción de 
crudo de los países no miembros de la OPEP en 100 mil barriles diarios 
debido, sobretodo, a proyecciones más altas de producción en Estados 
Unidos. Para la producción de la OPEP la AIE prevé que se mantendrá 
sin cambios sustanciales, y mantendrá una baja capacidad excedente. 

Así, ante el escenario actual del mercado petrolero caracterizado por un 
crecimiento sostenido esperado en la demanda, una capacidad de producción 
que se incrementa gradualmente y los riesgos geopolíticos presentes, se 
anticipa que los precios del crudo durante 2007 se mantengan elevados y 
volátiles en el mediano plazo. 
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EVOLUCIÓN FUTUROS WTI 
(Dólares por barril)

66

68

70

72

74

76

Dic-07 Dic-08 Dic-09 Dic-10 Dic-11 Dic-12 Dic-13 Dic-14 Dic-15

Mes de ejercicio

31/08/07 Hace 3 meses
Hace 6 meses Hace un año

Fuente: Bloomberg.

 

II.2.2  Precio de Otras Materias Primas en 2007 

Durante los primeros ocho meses de 2007, los precios en dólares de las 
materias primas no petroleras registraron incrementos importantes, como 
resultado de una mayor demanda derivada del crecimiento económico más 
acelerado observado en algunas economías emergentes. Otros factores que 
explican los aumentos son restricciones en la oferta de algunos de estos bienes 
y una mayor demanda por biocombustibles. 

Dentro de este contexto, cabe destacar una dinámica diferenciada en los 
precios dependiendo del tipo de materias primas. Mientras que para los precios 
de los metales persisten las elevadas tasas de crecimiento este no es el caso 
para los precios de los bienes agropecuarios, a pesar de que en 2006 ambos 
tuvieron aumentos elevados. Los precios de los metales, históricamente 
relacionados con el ciclo económico, registraron un incremento de 25.8 por 
ciento del cierre del 2006 a julio de 2007, comparado con 41.4 por ciento 
observado en el mismo periodo del año anterior. Este menor ritmo se 
desprende de un menor crecimiento de la demanda de metales relacionados 
con la industria de la construcción, como el aluminio, así como de una mayor 
oferta de cobre, plomo y zinc observada en los primeros seis meses de 2007 en 
los mercados globales.  

INCREMENTO ANUAL EN 
PRECIOS DE MATERIAS PRIMAS 
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Por otra parte, se han incrementado los precios internacionales de bienes 
agropecuarios, como el maíz y el trigo, pero a un ritmo inferior al observado en 
los metales. En particular, el precio del maíz y el trigo aumentaron 2.4 y 9.2 por 
ciento, respectivamente, del cierre de 2006  a julio de 2007, después de haber 
mostrado tasas anuales de crecimiento de 56.5 y 24.2 por ciento en diciembre 
de 2006, respectivamente. En el caso del maíz, el precio internacional se 
incrementó debido al aumento de la demanda de esta materia prima para la 
elaboración de biocombustibles. El aumento observado en el precio del trigo se 
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explica por el cambio de áreas de cultivo de este grano hacia maíz, así como 
por condiciones climatológicas adversas que atentaron a las cosechas en 
Europa Central y Canadá. El precio de la soya se incrementó 24.5 por ciento del 
cierre de 2006 a julio de 2007. En este caso, los precios de las materias primas 
relacionadas con la fabricación de alimentos fueron impulsados por 
insuficiencias de la oferta. 

Asimismo, para 2008 se espera que los precios de las materias primas moderen 
sus incrementos en función de una reducción de las restricciones por el lado de 
la oferta. De esta manera, los precios de los futuros de estas materias primas 
con vencimiento en 2008 observan cotizaciones inferiores a los precios en el 
mercado al contado observados a finales de julio de 2007.  

 

II.3 Mercados Financieros y Disponibilidad de 
Financiamiento para las Economías Emergentes 
Durante el primer trimestre de 2007 el comportamiento de los mercados 
financieros mostró una marcada volatilidad, asociada a los precios del petróleo, 
a la incertidumbre sobre la magnitud de desaceleración de la economía de 
Estados Unidos y a los incrementos en las tasas de interés en Europa y Japón.  

En este escenario, la Reserva Federal mantuvo sin cambio la tasa de interés de 
Fondos Federales, debido a la incertidumbre sobre la evolución económica y la 
inflación en ese país. En contraste, el Banco Central Europeo realizó un 
incremento  de 25 puntos base en su tasa de referencia en marzo, para ubicarla 
en 3.75 por ciento, mientras que el Banco de Japón también aumentó su tasa 
de referencia en 25 puntos base en febrero, para situarla en 0.50 por ciento. 

Los mercados se estabilizaron a mediados de marzo. Sin embargo, a finales de 
junio se observó un nuevo episodio de volatilidad internacional, debido a las 
noticias desfavorables sobre el mercado hipotecario en Estados Unidos, lo que 
propició un incremento en la aversión al riesgo. 

Cabe señalar que desde finales de junio, la crisis en el sector inmobiliario se 
acrecentó ante el aumento en las tasas de interés hipotecarias y la mayor 
cartera vencida. El deterioro de estos indicadores, incrementó la preocupación 
de los inversionistas, lo que se reflejó en una disminución en la demanda de 
activos con mayor riesgo, propiciándose un proceso de ajuste de portafolios que 
generó una mayor volatilidad en los precios de los activos, al intercambiarse 
activos de alto riesgo por activos libres de riesgo. 

La Reserva Federal continuó con la misma postura de política monetaria, 
manteniendo inalterada la tasa de interés de referencia, no obstante el 
dinamismo mostrado por esa economía en el segundo trimestre del año. El 
Banco Central Europeo realizó un incremento de 25 puntos base a su tasa de 
interés, para ubicarla en 4.0 por ciento en junio, debido a la persistencia de 
presiones inflacionarias y al hecho de que la zona del euro registraba 
crecimiento del producto por encima de la tendencia del PIB potencial. 

Las expectativas de una incipiente recuperación de la economía de Estados 
Unidos durante el resto de 2007 están apoyadas en un crecimiento sólido del 
empleo y de los salarios, así como por la fortaleza mostrada por la economía 
global. En este contexto, la Reserva Federal ha mantenido inalterada su política 
monetaria en espera de que los riesgos inflacionarios se moderen como se 
tenía previsto. Sin embargo, en los primeros días de agosto, particularmente el 
9 y 10 de agosto, aumentó considerablemente la volatilidad de los mercados 
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financieros, debido al continúo deterioro de las condiciones crediticias del 
mercado hipotecario en Estados Unidos, a la incertidumbre sobre el efecto del 
deterioro en los créditos sobre los intermediarios financieros. 

Para solucionar el problema de liquidez que mostraron los mercados financieros 
en la Zona Euro, el 9 de agosto el Banco Central Europeo estableció una 
facilidad ilimitada para otorgar crédito a 24 horas a una tasa de 4%, lo que llevó 
a la colocación de 94 mil millones de euros a un día, con el objetivo de 
incrementar la liquidez en el mercado de dinero y preservar el funcionamiento 
del sistema financiero. El mismo día, la Reserva Federal de Nueva York decidió 
agregar 24 mil millones de dólares en reservas temporales al sistema bancario 
estadounidense. Posteriormente, los principales bancos centrales de la Zona 
del Euro, Japón y Canadá continuaron interviniendo en los mercados de dinero 
inyectando liquidez a través de su ventanilla de descuento con el fin de facilitar 
el funcionamiento ordenado de los mercados financieros.  

Asimismo, el 17 de agosto la Reserva Federal anunció la disminución en 50 
puntos base de la tasa de descuento, precisando que los futuros ajustes a su 
política monetaria dependerán de la inflación y del crecimiento económico. Los 
mercados asignan una elevada probabilidad que en su próxima reunión del 18 
de septiembre la Reserva Federal disminuirá en 25 puntos base la tasa de 
fondos federales. 

Derivado del incremento de la aversión al riesgo, los rendimientos de los bonos 
del Tesoro de Estados Unidos han registrado descensos en las tasas de interés 
en todos sus plazos.  
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Asimismo, el riesgo soberano de los principales países emergentes registraron 
incrementos importantes, acentuándose en los primeros días de agosto, debido 
al recrudecimiento de la crisis en los mercados crediticios internacionales. En 
los últimos días de agosto, se observó un proceso de corrección que permitió 
que la tendencia en el riesgo país se revirtiera parcialmente. 
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Para 2007 en su conjunto, el Fondo Monetario Internacional (FMI)6  estima que 
los flujos privados de capital hacia las economías emergentes mantengan su 
fortaleza. En particular, Europa emergente y la Comunidad de Estados 
Independientes (ex-Unión Soviética) serán las regiones que reciban los 
mayores flujos de capital privado en este año, con más del 58 por ciento del 
total estimado. Asimismo, el FMI7 estima que la Inversión Extranjera Directa 
(IED) que recibirán las economías emergentes en 2007 aumentará respecto del 
año anterior en aproximadamente 16.8 mil millones de dólares.8  
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América Latina, por su parte, recibirá un 12.7 por ciento del total de flujos de 
capital privado en 2007.9 De esta cifra, se estima que la inversión extranjera de 
cartera neta dirigida a la región representará un flujo de 4.6 mil millones de 
dólares, nivel que resulta menor al flujo de 12.4 mil millones de dólares que se 
observó en 2006. Esto se explica por los prepagos de deuda pública que se 
anticipa realizarán gobiernos de la región. 

Del total de la inversión extranjera directa neta se prevé que aproximadamente 
61.3 mil millones de dólares (mmd) se canalizarán a América Latina en 2007, 
cifra que resulta significativamente superior a la estimada al cierre de 2006 
(34.5 mmd). Ello se explica principalmente por la salida neta de IED que se 
observó en Brasil en 2006, asociada a la adquisición que realizó la empresa 
brasileña Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) de la compañía minera 
canadiense Inco Limited en octubre de ese año.  

                                                 
6 Global Financial Stability Report, Abril de 2007. 
7 Perspectivas de la Economía Mundial. Abril de 2007. 
8 La inversión extranjera directa neta pasará de 266.9 miles de millones de dólares en 2006 a 283.7 miles de millones 
estimados en 2007. 
9 Del flujo de capital privado neto que incluye: inversión extranjera directa neta, flujo de capital privado y otros flujos de 
capital privado se anticipa que América Latina reciba 32 mmd, de un total de 252.7 mmd. 
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No obstante lo anterior, cabe señalar que América Latina ha perdido terreno 
como destino de la IED, al capturar en 2007 solo una quinta parte de los flujos 
hacia las economías emergentes, comparado con el 46 por ciento observado al 
principio de la década10. 

En particular, las cifras para México arrojan que durante el primer semestre de 
2007 la IED ascendió a 13 mil 244.2 millones de dólares (3.0 por ciento del 
PIB), es decir, tuvo un crecimiento anual de 39.2 por ciento. El flujo de IED de 
enero-junio de 2007 constituye un máximo histórico, lo que refleja la confianza 
que existe en el rumbo de la economía. Aunado a esto, en el primer semestre 
de 2007 las inversiones nuevas ascendieron a 5 mil 740.8 millones de dólares, 
el segundo nivel más alto para un lapso similar, sólo menor que el registrado 
durante el primer semestre de 2004 cuando se realizó la venta del Grupo 
Financiero Bancomer. 

                                                 
10 Regional Economic Outlook. Western Hemisphere. Abril 2007. 
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La Inversión Extranjera Directa en México (IED) 

Entre 2002 y el primer semestre de 2007 la IED acumulada ascendió a 110 mil 920.2 millones de dólares, lo 
que representó en promedio 2.8 por ciento del PIB. En particular, en el primer semestre de 2007, la IED 
ascendió a 13 mil 244.2 millones de dólares (3.0 por ciento del PIB), es decir, tuvo un crecimiento anual de 
39.2 por ciento. Es importante enfatizar que el flujo de IED de enero-junio de 2007 constituye un máximo 
histórico para un semestre similar, lo que refleja la confianza que tienen los inversionistas en el futuro de la 
economía mexicana. Debido a que la entrada de inversión extranjera está en función del ciclo económico de 
México y de Estados Unidos, cabe esperar un mayor flujo de recursos conforme la actividad productiva 
consolide su recuperación. 

Como reflejo de la mayor confianza en el país generada por la estabilidad macroeconómica, la importancia 
relativa de la IED dentro de la inversión extranjera total ha aumentado en los últimos años. Así, en el periodo 
2002-2007 la IED representó 86.9 por ciento de la inversión extranjera total, lo cual resulta importante 
porque aunado a la política cambiaria de libre flotación disminuye la probabilidad de enfrentar ajustes 
bruscos de las cuentas externas ante choques especulativos. 

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 
1992 - 2007

(Millones de Dólares)

Fuente: Banco de México.
Enero-junio 2007 Estimado, cierre 2007

-46

0

46

92

I
2002

III I
2003

III I
2004

III I
2005

III I
2006

III I
2007

-3

0

3

6

IED PIB

INVERSIÓN EXTRANJERA 
DIRECTA Y PIB, 2002-2007
(Variación porcentual anual)*/

 */ No incluye la compra de Bancomer.
Fuente: Banco de México.                         

En los últimos años la IED ha financiado totalmente el déficit de la cuenta corriente. En particular, entre 2002 
y el primer semestre de 2007 la IED cubrió 2.7 veces el déficit en cuenta corriente, y en el periodo enero-
junio de 2007 esta proporción fue de 3.5 veces. 
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Composición de la IED   

La estructura actual de la IED muestra algunos cambios con respecto al pasado. Por una parte, se ha 
incrementado de manera significativa la importancia relativa de los préstamos entre compañías (incluyendo 
la industria maquiladora), pasando de 19.9 por ciento en 1994-2001 a 34.4 por ciento en el periodo 2002-
2007. Como contrapartida, ha disminuido la participación de las nuevas inversiones (aunque continúa siendo 
el componente más importante), al reducir su proporción de 62.1 por ciento en 1994-2001 a 50.0 por ciento 
durante el periodo 2002-primer semestre de 2007. No obstante, cabe señalar que en el primer semestre de 
2007 las nuevas inversiones ascendieron a 5 mil 740.8 millones de dólares, el segundo nivel más alto para 
un lapso similar, sólo menor que el registrado durante el primer semestre de 2004 cuando se realizó la venta 
de Bancomer. Por su parte, la proporción de la IED que representan las utilidades reinvertidas disminuyó 
ligeramente entre dichos periodos, de 17.9 a 15.6 por ciento.  
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Destino de la IED por actividad económica   

La industria manufacturera permaneció como el sector que atrae el mayor flujo de IED. En particular, en el 
periodo 2002-primer semestre de 2007 esta industria recibió el 51.2 por ciento de la IED, superior a la 
proporción de 49.9 por ciento registrada en 1994-2001. Este fenómeno se relaciona con los requerimientos 
de capital fijo para llevar a cabo su actividad productiva, así como con la integración económica con Estados 
Unidos, país al que pertenece la mayoría de las empresas maquiladoras. Entre 2002 y el primer semestre 
de 2007, el 42.6 por ciento de la IED en el sector manufacturero se dirigió a la rama de productos metálicos, 
maquinaria y equipo, cuyos sistemas de producción son altamente intensivos en capital.   

La participación relativa de los servicios financieros en la IED fue de 20.9 por ciento en 2002-2007, después 
de representar el 23.6 por ciento en 1994-2001. El sector financiero ha sufrido una reestructuración durante 
los años recientes, y en este proceso un elemento fundamental ha sido la llegada de las principales 
corporaciones del sector a nivel mundial mediante la fusión con compañías mexicanas o la compra de las 
mismas, lo que ha implicado flujos de inversión muy importantes. 

Comparación Internacional 

En los últimos años México se ha consolidado como uno de los principales receptores de IED dentro de los 
países en desarrollo, gracias a las ventajas que ofrece el invertir en nuestro país. En particular, entre 2002 y 
2006 México ocupó el primer lugar dentro de América Latina. No obstante, los flujos que recibe son menores 
a los dirigidos a China y a su territorio de Hong Kong, y recientemente se ha intensificado la competencia 
con países como Rusia y Singapur. Por ejemplo, cifras preliminares indican que entre 2002 y 2006 México 
recibió IED por 97 mil 676 millones de dólares, mientras que China atrajo 309 mil 284 millones de dólares. 
Como porcentaje del PIB, la IED que recibió México es menor que la destinada a China y Singapur, pero 
mayor que la de Rusia. 

Al observar la evolución de la IED en países en los que ésta ha crecido a tasas más elevadas que en 
México se hace evidente la importancia de políticas económicas adecuadas para alcanzar mayores niveles 
de inversión. En el caso de países como China, su acelerado crecimiento y el aprovechamiento de su 
competitividad han atraído cantidades crecientes de IED. En este sentido, México se ve en la necesidad de 
establecer condiciones económicas conducentes a captar mayores flujos de IED, con el fin de coadyuvar a 
garantizar un crecimiento sostenido más acelerado que incentive la generación de empleos formales que 
permitan mejorar la calidad de vida de los mexicanos. Para lograrlo, serán necesarias acciones que 
redunden en una mejoría de la competitividad de las empresas.  
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III. EVOLUCIÓN DE LA ECONOMÍA MEXICANA EN 
2007 
Durante 2007 la economía nacional registrará tasas anuales de crecimiento 
más moderadas que las observadas el año previo. Ello se debe al menor 
crecimiento de la producción industrial estadounidense y a la desaceleración 
que tuvo lugar durante el primer semestre en el sector automotriz nacional. No 
obstante, el buen desempeño de los componentes del gasto privado permitió 
apuntalar el crecimiento de la producción, puesto que el consumo de las 
familias y la inversión de las empresas siguieron aumentando a ritmos anuales 
relativamente elevados gracias a que el empleo formal, los salarios reales y el 
otorgamiento de crédito siguieron en expansión. 

A partir del segundo trimestre de 2007 la economía del país empezó a mostrar 
signos claros de una recuperación importante en la actividad productiva. Las 
exportaciones mexicanas y la fabricación de vehículos tuvieron un desempeño 
más dinámico, lo cual aunado al comportamiento favorable que se mantuvo en 
los componentes del gasto del sector privado, permitió elevar sustancialmente 
el ritmo de crecimiento de la economía con respecto al observado en los 
primeros tres meses del año. Asimismo, cabe destacar que la inversión 
extranjera directa en el primer semestre del año es la más elevada 
históricamente para un periodo similar.  

Actualmente los analistas del mercado anticipan que durante 2007 el PIB de los 
Estados Unidos crecerá a una tasa anual de 2.0 por ciento, inferior en 0.5 
puntos porcentuales a la cifra utilizada para la elaboración de los Criterios 
Generales de Política Económica 2007 (CGPE07). Asimismo, entre noviembre 
de 2006 y agosto de 2007 el crecimiento esperado para la producción industrial 
estadounidense se revisó a la baja de 3.0 a 2.0 por ciento. En consecuencia, la 
expectativa de crecimiento del Gobierno Federal para 2007 se ubica en 3.0 por 
ciento, inferior a la de 3.6 por ciento estimado en los CGPE07 y a la de 3.3 por 
ciento publicada en el Segundo Informe Trimestral Sobre la Situación 
Económica, las Finanzas Públicas y la Deuda Pública 2007. A su vez, entre 
noviembre de 2006 y agosto de 2007, los analistas del sector privado 
encuestados por el Banco de México corrigieron sus expectativas de 
crecimiento para el PIB de México de 3.45 a 3.03 por ciento en promedio. Cabe 
señalar que las últimas encuestas sobre el crecimiento disponibles para los 
Estados Unidos aún no incorporan los sucesos más recientes ocurridos en los 
mercados financieros internacionales, los cuales han elevado el riesgo de que 
se modere el dinamismo de la actividad económica como consecuencia de una 
posible reducción del crédito disponible para los consumidores y las empresas 
norteamericanos, lo que podría impactar negativamente la demanda por 
exportaciones de México.  

 

III.1 La Oferta y Demanda Agregada, Primer Semestre 
de 2007 
Se estima que durante el primer semestre de 2007 el valor real de la oferta 
agregada creció a una tasa anual de 3.0 por ciento. A su interior, el PIB y las 
importaciones de bienes y servicios tuvieron incrementos anuales de 2.7 y 3.8 
por ciento, respectivamente. En términos ajustados por estacionalidad, durante 
el segundo trimestre de 2007 el PIB aumentó a una tasa trimestral de 1.3 por 
ciento, cantidad superior al 0.3 por ciento registrado en el primer trimestre de 
2007. Por su parte, durante enero-marzo las importaciones disminuyeron a un 
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ritmo trimestral de 2.7 por ciento, mientras que se estima que durante abril-junio 
de 2007 crecieron en alrededor de 9.8 por ciento. 

Oferta y demanda agregadas, 2006-2007 1/ 

(Variación real anual) 
 Enero-junio 2006 2007 
 2006 2007 I II III IV I II* 

Oferta 7.8 3.0 8.4 7.2 7.1 5.3 2.0 4.0 
PIB 5.2 2.7 5.5 4.9 4.5 4.3 2.6 2.8 
Importaciones 14.4 3.8 16.0 12.9 13.2 7.6 0.8 6.6 

Demanda 7.8 3.0 8.4 7.2 7.1 5.3 2.0 4.0 
Consumo 6.1 2.9 6.5 5.8 5.2 3.1 2.7 3.1 

Privado 5.9 3.7 6.4 5.4 5.2 3.1 3.5 3.8 
Público 8.1 -3.1 7.3 8.9 5.1 3.1 -3.9 -2.3 

Formación de capital 11.3 6.1 13.0 9.7 10.1 7.4 4.9 7.1 
Privada 12.0 8.3 11.8 12.3 12.9 9.2 8.9 7.7 
Pública 7.9 -5.6 19.6 -2.6 -4.3 1.3 -14.2 4.0 

Exportaciones 12.2 1.8 13.8 10.7 11.1 9.3 -1.6 5.0 
1/ Cifras preliminares. 
*/Estimado 
Fuente: INEGI. 

 
Oferta y demanda agregadas, 2006-2007 1/ 

(Variación real trimestral)*/ 

2006 2007 

I II III IV I II** 
Oferta 2.4 1.8 1.0 0.0 -0.7 4.2 

PIB 2.0 1.1 0.8 0.4 0.3 1.3 
Importaciones 3.7 4.1 0.4 -0.6 -2.7 9.8 

Demanda 2.4 1.8 1.0 0.0 -0.7 4.2 
Consumo 1.7 1.0 0.9 -0.4 1.2 1.3 

Privado 1.3 1.0 1.3 -0.4 1.6 1.2 
Público 4.0 1.1 -1.7 -0.4 -2.6 2.2 

Formación de capital 3.0 1.8 1.5 0.8 0.7 1.7 
Privada -2.0 3.1 3.5 3.4 -0.8 1.4 
Pública 40.5 -17.0 -4.2 -7.4 13.6 3.1 

Exportaciones 4.4 2.6 0.1 1.7 -5.5 8.9 
1/ Cifras preliminares. 
*/ Cifras ajustadas por estacionalidad. 
**/ Estimado 
Fuente: INEGI. 
 

Durante el primer semestre de 2007 los componentes de la demanda agregada 
moderaron su ritmo de expansión con respecto a lo observado el año previo. 
Sin embargo, la evolución reciente de los principales indicadores señala una 
recuperación en el crecimiento de los mismos conforme avanzó el año. El 
menor dinamismo observado a principios de 2007 estuvo influido por la 
desaceleración de la economía e industria estadounidenses, lo cual redujo la 
demanda externa. Asimismo, el gasto público registró una disminución anual 
debido a que en la primera parte de 2006 hubo una acumulación de 
erogaciones extraordinarias que elevaron la base de comparación. Entre éstas 
destacan los gastos asociados a las elecciones federales, a la reconstrucción 
de los daños causados por los huracanes Stan y Wilma, y los invertidos en la 
edificación de la Terminal 2 del Aeropuerto Internacional de la Ciudad de 
México. En este sentido, durante el primer semestre de 2007 el crecimiento de 
la demanda interna estuvo sustentado en el buen desempeño del gasto del 
sector privado, el cual se vio apuntalado por el aumento del empleo formal, la 
mejoría del poder adquisitivo de las familias y la expansión del crédito bancario 
y no bancario.  

Durante enero-junio de 2007, se estima que el consumo total haya tenido una 
expansión anual cercana a 2.9 por ciento. Asimismo, el crecimiento del 
consumo privado se pronostica en una tasa de alrededor de 3.7 por ciento, 
mientras que la inversión registró un incremento anual de 6.1 por ciento, 
impulsada por el crecimiento de 8.3 por ciento de la realizada por el sector 
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privado. Por su parte, las exportaciones de bienes y servicios aumentaron a un 
ritmo anual de 1.8 por ciento. Cabe notar que las exportaciones se aceleraron 
conforme avanzó el año. En particular, durante el segundo trimestre de 2007 el 
valor real de las exportaciones aumentó a una tasa trimestral de 8.9 por ciento, 
mientras que en los primeros tres meses del año disminuyó 5.5 por ciento.  

Las estimaciones sobre el crecimiento del segundo trimestre del año se 
encuentran sustentadas en los indicadores oportunos que se describen a 
continuación. La información relativa a la demanda interna señala que se 
mantiene un crecimiento elevado en el consumo de las familias, si bien menor 
al observado el año pasado. Cabe destacar que durante el primero y segundo 
trimestres de 2007 el valor real de las ventas realizadas en las tiendas de las 
cadenas afiliadas a la ANTAD aumentó a tasas anuales de 9.4 y 8.4 por ciento, 
respectivamente. Cifras ajustadas por estacionalidad indican que el crecimiento 
trimestral de las ventas de la ANTAD se incrementó de 2.1 a 3.2 por ciento 
entre el primer y segundo trimestres de 2007. Por el lado de la inversión, se 
observa un incremento en el ritmo de expansión. Cifras ajustadas por 
estacionalidad indican que durante abril-junio de 2007 la inversión tuvo un 
crecimiento trimestral de 1.7 por ciento, mientras que en los primeros tres 
meses del año lo hizo en 0.7 por ciento. 
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La desaceleración de la producción manufacturera de los Estados Unidos 
observada a principios de año determinó, en gran parte, que durante el primer 
trimestre de 2007 el valor nominal de las exportaciones de mercancías creciera 
a una tasa anual de sólo 2.2 por ciento. No obstante, conforme transcurrió el 
año se observó una clara recuperación de las exportaciones, las cuales 
aumentaron a una tasa anual de 6.2 por ciento en el segundo trimestre del año. 

Al respecto es importante destacar que las exportaciones de productos 
manufacturados tuvieron una aceleración importante en el segundo trimestre de 
2007, al crecer a una tasa trimestral de 4.1 por ciento según cifras ajustadas por 
estacionalidad, comparada con una caída de 0.5 por ciento en el periodo enero-
marzo. En detalle: 

 Las exportaciones del sector automotriz disminuyeron 1.1 por ciento con 
respecto al primer semestre de 2006. Estas exportaciones tuvieron una 
clara mejoría conforme avanzó el año. Cifras ajustadas por 
estacionalidad indican que durante el segundo trimestre las 
exportaciones del sector automotriz crecieron a una tasa trimestral de 7.9 
por ciento, mientras que en el periodo enero-marzo cayeron 5.6 por 
ciento. 

 En el primer semestre de 2007 el resto de las exportaciones 
manufactureras tuvo un crecimiento anual de 9.7 por ciento. A su interior, 
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las ramas con mayor expansión anual fueron: siderúrgica (22.0 por 
ciento), productos químicos (20.1 por ciento), y equipo y aparatos 
eléctricos y electrónicos (11.0 por ciento). Al igual que en el caso del 
sector automotriz, el crecimiento del resto de exportaciones 
manufactureras también se incrementó conforme transcurrió el año. 
Cifras ajustadas por estacionalidad indican que durante el segundo 
trimestre de 2007 estas exportaciones aumentaron a un ritmo trimestral 
de 2.5 por ciento, mientras que en el periodo enero-marzo lo hicieron en 
0.5 por ciento.  
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Por otro lado, en el primer semestre del año las exportaciones de hidrocarburos 
se redujeron a una tasa anual de 9.1 por ciento, ante la disminución de 9.9 por 
ciento en la plataforma de exportación y la reducción de 1.9 por ciento en el 
precio promedio de la mezcla mexicana de petróleo. Sin embargo, cabe 
destacar que el precio se recuperó conforme avanzó el año. Durante el primer 
trimestre de 2007 el precio de la mezcla mexicana de hidrocarburos disminuyó 
a una tasa anual de 4.7 por ciento, mientras que en el segundo trimestre 
aumentó 0.6 por ciento. En consecuencia, durante el segundo trimestre de 2007 
las exportaciones petroleras disminuyeron a un ritmo anual de 3.7 por ciento, 
mientras que en el primer trimestre cayeron 14.8 por ciento.  

 

III.2 Comportamiento Sectorial de la Producción, enero-
junio 2007 
De forma congruente con un dinamismo más moderado de la demanda 
agregada, durante el primer semestre de 2007 la actividad productiva tuvo un 
desempeño positivo pero menor que el observado un año antes. En el periodo 
enero-junio el valor real del PIB aumentó a una tasa anual de 2.7 por ciento. Sin 
embargo, tanto en términos anuales como en trimestrales ajustados por 
estacionalidad, se observa una recuperación importante a lo largo del año. 
Durante el primer y segundo trimestres, el PIB creció a tasas anuales de 2.6 y 
2.8 por ciento, lo cual implicó incrementos trimestrales ajustados por 
estacionalidad de 0.3 y 1.3 por ciento, respectivamente. 
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Anual Trimestral

 

Producto Interno Bruto, 2006-2007  1/ 

(Variación real anual) 
 Enero-junio 2006 2007 
 2006 2007 I II III IV I II 

TOTAL 5.2 2.7 5.5 4.9 4.5 4.3 2.6 2.8 
   Agropecuario 5.3 2.0 2.7 8.0 -2.3 9.8 0.2 3.8 
   Industrial 5.5 0.7 7.1 3.9 5.4 3.6 0.6 0.8 
      Minería 2.8 1.0 6.1 -0.4 2.7 0.8 0.3 1.6 
      Manufacturas 5.4 0.2 7.1 3.9 5.1 3.1 -0.1 0.5 
      Construcción 7.0 1.6 8.8 5.3 7.8 5.9 2.1 1.2 
      Electricidad 4.3 4.1 4.1 4.5 5.9 5.4 5.3 2.9 
   Servicios 5.3 3.7 5.4 5.3 4.7 4.2 3.7 3.7 
      Comercio 4.5 1.9 5.1 4.0 3.2 2.8 1.6 2.3 
      Transportes 8.8 7.3 8.4 9.2 9.3 9.3 7.6 7.1 
      Financieros 5.9 4.8 6.0 5.8 4.9 4.7 4.9 4.7 
      Comunales 3.3 2.0 3.0 3.6 2.9 1.7 2.1 1.9 
 1/ Cifras preliminares.                               
 Fuente: INEGI.  

Producto Interno Bruto, 2006-2007  1/ 

(Variación real trimestral)  */ 
2006 2007 

I II III IV I II 
TOTAL 2.0 1.1 0.8 0.4 0.3 1.3 
   Agropecuario 9.1 -0.5 0.7 0.5 -0.2 2.3 
   Industrial 2.2 1.2 0.1 -0.1 -0.5 1.3 
      Minería 1.9 -1.4 0.9 -0.5 1.1 0.2 
      Manufacturas 2.0 1.2 -0.3 0.1 -1.0 1.8 
      Construcción 2.5 1.3 1.2 0.5 -0.8 0.4 
      Electricidad 2.4 2.1 1.1 -0.2 2.2 -0.2 
   Servicios 1.4 1.3 1.0 0.5 1.0 1.2 
      Comercio 1.5 0.8 0.1 0.1 0.5 1.5 
      Transportes 2.7 2.5 1.9 1.9 1.3 1.9 
      Financieros 1.3 1.3 0.8 1.2 1.4 1.2 
      Comunales 0.5 0.9 0.4 0.0 0.7 0.6 
1/ Cifras preliminares.      */ Cifras ajustadas por estacionalidad. 
Fuente: INEGI. 

Durante los primeros seis meses del año el valor real de la producción 
agropecuaria se incrementó a una tasa anual de 2.0 por ciento. Este resultado 
se vio favorecido por una mayor cosecha de cultivos de los ciclos otoño-invierno 
y primavera-verano, lo que propició un aumento en la producción de cártamo, 
naranja, maíz, plátano, sandía, caña de azúcar, jitomate y papa, entre otros. En 
términos ajustados por estacionalidad, durante el segundo trimestre de 2007, la 
producción agropecuaria creció a un ritmo trimestral de 2.3 por ciento, cifra que 
contrasta con la caída de 0.2 por ciento que tuvo en los primeros tres meses del 
año. 

En el primer semestre de 2007 el sector industrial creció a una tasa anual de 
0.7 por ciento, registrando un repunte significativo entre el primer y segundo 
trimestres. Cifras ajustadas por estacionalidad indican que durante abril-junio la 
producción industrial se incrementó a un ritmo trimestral de 1.3 por ciento, 
mientras que en los primeros tres meses del año cayó 0.5 por ciento. La fuerte 
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recuperación fue consecuencia, primordialmente, del desempeño del sector 
manufacturero, el cual se ha fortalecido, entre otras cosas, por el dinamismo 
reciente del sector automotriz. 
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Durante el primer semestre de 2007 se observaron los siguientes resultados al 
interior de la producción industrial: 

 La minería avanzó a un ritmo anual de 1.0 por ciento, impulsada por el 
crecimiento anual de 4.7 por ciento en la extracción de minerales no 
petroleros. En contraste, la producción petrolera disminuyó 2.7 por ciento 
en el comparativo anual. En términos ajustados por estacionalidad, entre 
el primero y segundo trimestres de 2007 el crecimiento trimestral de la 
minería pasó de 1.1 a 0.2 por ciento. 

 Durante el primer semestre de 2007, las manufacturas registraron un 
incremento anual de 0.2 por ciento. Sin embargo, es importante 
mencionar que durante el segundo trimestre las manufacturas 
aumentaron a un ritmo trimestral ajustado por estacionalidad de 1.8 por 
ciento, mientras que en enero-marzo cayeron 1.0 por ciento. En este 
sentido, destacó la recuperación significativa de la producción de 
automóviles: cifras ajustadas por estacionalidad señalan que durante el 
segundo trimestre el número de vehículos ensamblados se elevó a un 
ritmo trimestral de 10.6 por ciento, luego de caer 7.7 por ciento en enero-
marzo.11 Esta evolución resulta más relevante al considerar que la 
producción de autos en los Estados Unidos no tuvo una evolución 
favorable, ya que en el segundo trimestre ésta se redujo a un ritmo 
trimestral de 2.0 por ciento, según cifras ajustadas por estacionalidad.  
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11 Durante julio de 2007 el número de automóviles producidos avanzó a un ritmo anual y mensual de 25.6 y 6.7 por 
ciento, respectivamente. 
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 En los primeros seis meses de 2007 la construcción tuvo un crecimiento 
anual de 1.6 por ciento. Esto debido a una mayor producción de concreto 
premezclado; perfiles de aluminio; ladrillos diversos; arena y grava; 
válvulas y asfalto, entre otros. Es importante destacar que la 
construcción tuvo una aceleración importante a lo largo del año. Cifras 
ajustadas por estacionalidad indican que durante el segundo trimestre 
esta industria se expandió a un ritmo trimestral de 0.4 por ciento, 
mientras que en los primeros tres meses del año cayó en 0.8 por ciento.   

 La generación de electricidad, gas y agua aumentó a un ritmo anual de 
4.1 por ciento. De acuerdo con cifras ajustadas por estacionalidad, esta 
actividad registró un crecimiento trimestral de 2.2 por ciento durante 
enero-marzo y una disminución de 0.2 por ciento en el periodo abril-junio. 
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En el primer semestre de 2007 la oferta real de servicios creció a una tasa 
anual de 3.7 por ciento. Cifras ajustadas por estacionalidad indican que durante 
el segundo trimestre el crecimiento de este sector también se incrementó al 
observar una expansión trimestral de 1.2 por ciento, superior al 1.0 por ciento 
del trimestre anterior. En este sentido, destacó la evolución favorable que 
registraron los sectores de telecomunicaciones y de servicios financieros. Al 
interior del sector servicios se tuvieron los siguientes resultados: 

 En los primeros seis meses de 2007 el comercio aumentó a un ritmo 
anual de 1.9 por ciento. Cifras ajustadas por estacionalidad indican que 
durante el segundo trimestre el comercio creció a un ritmo trimestral de 
1.5 por ciento, por arriba del 0.5 por ciento observado el trimestre previo; 

 En la primera mitad del año los servicios de transporte, almacenaje y 
comunicaciones avanzaron 7.3 por ciento en el comparativo anual. Dicho 
resultado se debió, fundamentalmente, al impulso que brindó la oferta de 
servicios de telefonía tradicional y celular. En términos ajustados por 
estacionalidad, los servicios de transporte, almacenaje y comunicaciones 
crecieron a ritmos trimestrales de 1.3 y 1.9 por ciento durante el primero 
y segundo trimestres del año, en ese orden; 

 En el periodo enero-junio de 2007 los servicios financieros crecieron a un 
ritmo anual de 4.8 por ciento. La expansión del sector está relacionada 
con el entorno de mayor competencia entre instituciones financieras, lo 
cual ha favorecido la ampliación de los servicios ofrecidos. Cifras 
ajustadas por estacionalidad indican que durante el primero y segundo 
trimestres del año estos servicios se expandieron a ritmos trimestrales de 
1.4 y 1.2 por ciento, respectivamente; y, 
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 Los servicios comunales se incrementaron 2.0 por ciento con respecto al 
primer semestre de 2006. En términos ajustados por estacionalidad estos 
servicios se expandieron a ritmos trimestrales de 0.7 y 0.6 por ciento en 
el primero y segundo trimestres del año, en ese orden. 

 

III.3 Situación del Mercado Laboral 
A lo largo de 2007 el empleo formal mantuvo un ritmo elevado de crecimiento. 
Al 31 de agosto de 2007 el número de trabajadores afiliados al IMSS tuvo un 
incremento anual de 790 mil 116 personas, es decir, se expandió 5.7 por ciento. 
Así, la incorporación de trabajadores al instituto ascendió a 14 millones 584 mil 
31 personas. Por tipo de contrato, el número de asegurados eventuales tuvo un 
aumento anual de 410 mil 580 personas (16.8 por ciento), mientras que la 
afiliación permanente se elevó en 379 mil 536 trabajadores (3.3 por ciento). Con 
respecto a diciembre de 2006 el incremento en el número de empleos formales 
fue de 618 mil 473 personas (4.4 por ciento). 

Información disponible al 31 de agosto de 2007 indica que el empleo formal 
aumentó en los servicios (7.4 por ciento), el comercio (6.4 por ciento) y la 
industria (4.2 por ciento). En contraste, en el sector agropecuario el empleo 
retrocedió a un ritmo anual de 1.5 por ciento. 
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El dinamismo del empleo formal se tradujo en una disminución de la tasa de 
desocupación. En particular, entre el primer y segundo trimestres de 2007 la 
Tasa de Desocupación (TD) se redujo de 4.00 a 3.36 por ciento de la Población 
Económicamente Activa (PEA). Por su parte, la TD urbana disminuyó de 5.08 a 
4.48 por ciento de la PEA entre enero-marzo y abril-junio de 2007. Estas cifras 
tienen mayor relevancia al considerar que durante el mismo periodo de 
comparación la tasa neta de participación económica se incrementó de 58.4 a 
58.6 por ciento. 
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Por otro lado, durante enero-junio de 2007 los salarios reales pagados en las 
industrias de la construcción y de la transformación se incrementaron a tasas 
anuales de 2.0 y 1.6 por ciento, en cada caso, ligeramente por encima de los 
aumentos observados en el mismo periodo de 2006 (2.0 y 1.4 por ciento, 
respectivamente). 

Salarios reales, 2000-2007 
(Variación anual promedio) 

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 */ Acum. 
2007/2000

 Construcción 4.1 13.6 5.1 3.1 2.0 2.0 2.0 35.9 

         

 Manufacturas (Transformación) 5.7 2.7 1.9 1.9 1.6 1.0 1.6 17.4 
         
 */ Corresponde a enero-junio. 
  Fuente: INEGI y STYPS. 

Como consecuencia de la moderación en el ritmo de crecimiento de la 
producción y el incremento continuo del empleo, durante el primer semestre de 
2007 la productividad de la mano de obra en la industria manufacturera creció a 
una tasa anual de 0.3 por ciento. A su vez, los costos unitarios de la mano de 
obra en las manufacturas aumentaron en 0.3 por ciento. No obstante, cabe 
señalar que conforme transcurrió el año se observó una mejoría en ambos 
indicadores. Durante el primer trimestre de 2007 la productividad y los costos 
unitarios de la mano de obra aumentaron a tasas anuales de 0.1 y 0.7 por 
ciento, respectivamente, mientras que en el segundo trimestre estas tasas 
fueron de 0.6 y 0.0 por ciento, en cada caso. 

 

Productividad y costos unitarios de la mano de obra  
en la industria manufacturera 

(Variación porcentual) 
  Productividad Costos Unitarios 
  Anual Mensual*/ Anual Mensual*/ 

2006 J 4.5 0.0 -4.2 0.3
 J 2.3 -0.8 -1.1 0.3 
 A 0.8 -0.2 1.5 1.5 
 S 1.8 -0.1 -1.8 -2.2 
 O 2.2 1.3 -3.2 -0.4 
 N 4.5 2.3 -2.6 -1.5 
 D 1.3 -4.0 -1.2 1.2 

2007 E -0.4 1.5 0.4 1.0 
 F 0.2 -0.2 0.7 1.1 
 M 0.3 0.5 1.0 -0.9 
 A 0.0 -0.3 -1.4 -0.6 
 M 0.1 0.6 1.3 1.1 
 J 1.6 0.5 0.2 -0.6 
   

Ene-jun     
2006 4.1 --- -3.2 --- 
2007 0.3 --- 0.3 --- 

*/ Cifras ajustadas por estacionalidad. 
Fuente: INEGI. 
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Evolución Reciente de las Remesas Familiares 
Las remesas familiares enviadas a México, preponderantemente desde los Estados Unidos, se han 
convertido en una de las fuentes de divisas más importantes junto con las exportaciones petroleras y la 
inversión extranjera directa. Durante 2006 el monto de las remesas ascendió a 23 mil 53.7 millones de 
dólares, es decir, triplicó al observado en 2000 y representó 2.7 por ciento del PIB. Sin embargo, desde el 
segundo semestre de 2006 estos ingresos se han desacelerado de manera significativa. Durante enero-julio 
de 2007 se incrementaron a un ritmo anual de 1.6 por ciento.  
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La evolución observada en los últimos años se debió a los siguientes factores: 

1. Cobertura de los registros.- A partir del año 2000, el Banco de México instrumentó medidas para 
mejorar la cobertura de la estadística de remesas familiares, a lo que se sumaron los intermediarios 
financieros. Como informó el Banco de México en 2001, estos avances implicarían que “durante 
algún tiempo” los incrementos serían elevados, es decir, tendrían un efecto contable temporal ya que 
llevarían a un mayor crecimiento debido a una mejor medición. 

2. Menor costo y mayor uso de las transferencias electrónicas.- La reducción en el costo de los envíos 
ha fomentado el crecimiento de los mismos. Entre 1999 y 2006, el costo total de envíos de dinero 
provenientes de los Estados Unidos se redujo en 63.5 por ciento, es decir, a una tasa anual promedio 
de 9.1 por ciento. No obstante, en años recientes este factor también pudo haber disminuido el 
impulso que brindaba al aumento de las remesas debido a que su uso ya se ha generalizado y a que 
la reducción de los costos se ha moderado (en 2006 el costo total se redujo 2.8 por ciento). Cabe 
señalar que la disminución de los costos está relacionada con la mayor disponibilidad de medios para 
realizar envíos de manera electrónica. Así, entre 1995 y 2006 este tipo de envío incrementó su 
importancia relativa de 51.5 por ciento a 92.6 por ciento del total de remesas. 

3.  Ciclo económico de los Estados Unidos.- Entre 2003 y mediados de 2006 la economía 
estadounidense tuvo un ritmo de crecimiento acelerado, lo que se reflejó en un mayor ingreso de sus 
habitantes y, en consecuencia, de los envíos de remesas familiares. De manera similar, la 
desaceleración de la actividad económica en los Estados Unidos observada desde la segunda mitad 
de 2006 ha impactado el ingreso de las personas que realizan transferencias a sus familiares en 
México. En este sentido es importante mencionar que el sector más afectado ha sido el de la 
construcción, en el cual trabaja cerca del 20 por ciento de los remitentes y que había sido de los más 
dinámicos en los años anteriores1/. Cabe notar que la tasa de desempleo de la población hispana se 
ha incrementado en mayor medida que la del resto de la población. 

Tomando en cuenta lo anterior, las perspectivas de expansión de las remesas familiares dependerán, 
fundamentalmente, de la recuperación de la economía estadounidense, toda vez que los efectos contables 
parecen haber concluido. 
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III.4 Evolución de la Inflación durante 2007 
Desde mediados de 2006 la inflación general anual se vio afectada por diversos 
choques de oferta, lo que propició un incremento en la tasa de inflación general, 
llevándola a un nivel promedio de 4.05 por ciento durante enero-julio de 2007.  
Por otra parte, si bien la inflación subyacente se incrementó debido a las 
mismas perturbaciones, el incremento en la misma fue más moderado 
ubicándose en un nivel de 3.79 por ciento en promedio durante el mismo 
período. Este es consistente con el intervalo de variabilidad de ± 1.0 por ciento 
alrededor del objetivo de inflación del Banco de México de 3.0 por ciento. Este 
es el factor principal detrás del incremento en las tasas de inflación ha sido la 
evolución de los precios de los alimentos. Este fenómeno se había observado 
en años pasados a raíz de la expansión de la demanda mundial y se aceleró a 
finales de 2006 como consecuencia de la mayor utilización de granos para la 
elaboración de combustibles, lo que en un contexto de oferta limitada provocó 
incrementos en las cotizaciones internacionales de estos productos.  
Adicionalmente, estos incrementos modificaron los costos de producción para 
productos pecuarios, lo que terminó reflejándose en incrementos en los precios 
de alimentos de origen animal y procesados para el consumidor final.  

El comportamiento de la inflación subyacente se explica, fundamentalmente, 
por el mayor ritmo inflacionario del componente de las mercancías, en 
específico en los alimentos procesados: tortillas y productos lácteos. No 
obstante, dicho comportamiento ha sido compensado por disminuciones 
importantes en el rubro de servicios, principalmente los de vivienda, cuya 
inflación ha mostrado una tendencia decreciente a lo largo de 2007 y cuyos 
precios son los de mayor rigidez en la economía. La volatilidad presentada en el 
componente no subyacente fue resultado de choques de oferta de algunos 
alimentos, principalmente del comportamiento observado en la inflación anual 
de las frutas y verduras y de la tendencia ascendente en la inflación de los 
precios de las carnes y el huevo.  

De acuerdo con la información observada, si bien la inflación general y la 
subyacente se vieron afectadas por choques de oferta durante la segunda 
mitad de 2006 y principios de 2007, se anticipa que el impacto sobre la inflación 
será temporal, ya que proviene del incremento en el precio de un número 
reducido de bienes y no parece haber contaminado el proceso de formación de 
precios en la economía, ni los incrementos de sueldos y salarios. Cabe notar 
que el incremento en los precios de los alimentos proviene fundamentalmente 
del aumento en el mercado internacional de los precios del maíz, el cual se 
amortiguó en virtud del Acuerdo para Estabilizar el Precio de la Tortilla que 
suscribió el Gobierno Federal con diversos miembros de la industria. De esta 
forma se anticipa que la inflación general anual se situé entre 3.75 y 4.25 por 
ciento durante el tercer trimestre del año y que en el cuarto trimestre descienda 
a entre 3.25 y 3.75 por ciento. También se prevé que la inflación subyacente 
durante el segundo semestre de 2007 presente una trayectoria descendente, 
para ubicarse hacia finales del año alrededor de 3.5 por ciento. Asimismo, se 
anticipa que durante el próximo año ambas medidas inflacionarias presenten 
una trayectoria convergente hacia la  meta del Banco de México de 3 por ciento.  
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En este sentido, a pesar de que la evolución observadad en la tasa de inflación 
provocó un incremento en la expectativa de la inflación general y subyacente 
para 2007, las expectativas para el mediano plazo no se han modificado. Esto 
significa que los agentes económicos están incorporando de manera importante 
en sus expectativas la confianza en la conducción de la política monetaria del 
Banco de México. De esta forma se garantiza la estabilidad de las expectativas 
inflacionarias, lo cual evita que incrementos en algunos precios relativos se 
transmitan de forma sostenida a la inflación, a los salarios y a otras variables 
financieras.   
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III.5 Los Mercados Financieros en México en 2007 
Los mercados financieros nacionales iniciaron el año afectados por los 
siguientes factores: 

 La expectativa de una mayor restricción monetaria ante el crecimiento de 
la inflación subyacente y de las expectativas sobre la misma. No 
obstante, en la reunión del 23 de febrero las autoridades monetarias 
decidieron mantener su postura monetaria. 

 La posibilidad de nuevos incrementos en las tasas de interés de los 
principales bancos centrales. El Banco de Japón decidió incrementar su 
tasa de referencia en 35 puntos base para llevarla a 0.75%.12 Por su 
parte, el Banco Central Europeo realizó un incremento por 25 puntos 
base en su tasa de referencia en marzo, llegando a un nivel de 3.75%. 

                                                 
12 Tasa de Descuento Oficial. Por su parte, la tasa de préstamos a 1 sólo día aumentó 25 puntos base. 
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 El martes 27 de febrero se registró una caída de 8.8% en el mercado 
accionario de China, debido al rumor de que las autoridades de ese país 
crearían una comisión especial con el objetivo de investigar la 
procedencia de los fondos invertidos en el mercado bursátil a fin de 
detectar los fraudes y luchar contra los delitos de uso de información 
privilegiada. 

Estos elementos contribuyeron para que aumentara la volatilidad en los 
mercados financieros internacionales. En ese momento, las presiones de los 
mercados financieros internacionales se manifestaron sólo de manera temporal 
en los mercados financieros nacionales, los cuales a partir de marzo mostraron 
mayor estabilidad. Aunado a lo anterior, el 29 de marzo la empresa calificadora 
Fitch mejoró la perspectiva de la deuda soberana de México de “estable” a 
“positiva”, debido a las expectativas positivas de la economía mexicana por la 
mejora en los índices de solvencia externos y la aprobación de la reforma del 
ISSSTE. 

En abril de 2007 el Banco de México consideró conveniente reforzar de manera 
preventiva la postura monetaria, aumentando en 25 puntos base la tasa de 
fondeo, con el objetivo de alcanzar un mejor balance en cuanto a los riesgos de 
inflación y evitar que el proceso de formación de precios y salarios en la 
economía se vea afectado por los choques de oferta que se han presentado. 

Posteriormente las noticias positivas sobre la recuperación en el crecimiento de 
la economía estadounidense durante el segundo trimestre se reflejaron en un 
mayor flujo de inversión extranjera hacia los mercados financieros emergentes. 
Lo anterior permitió que el riesgo país de México alcanzara un mínimo histórico 
el 1 de junio, al ubicarse en 71 puntos base. Asimismo, en la primera semana 
de julio Standard & Poor’s revisó la perspectiva de la calificación de deuda 
soberana de México de “estable” a “positiva”, debido a una firme mejora en la 
liquidez externa, una carga más ligera de la deuda externa y la creciente 
posibilidad de que se materialice la reforma fiscal. 

Asimismo, si bien eran favorables las perspectivas sobre la evolución de la 
economía de los Estados Unidos, a finales de junio se incrementó la aversión al 
riesgo de los inversionistas debido al desempeño del mercado hipotecario en 
ese país. Esta nueva fase de volatilidad en los mercados financieros 
internacionales está asociada al deterioro de las condiciones crediticias del 
mercado hipotecario en Estados Unidos y a una crisis de liquidez en los 
mercados financieros ante la incertidumbre sobre la vulnerabilidad de los 
intermediarios financieros a pérdidas originadas por los problemas en el sector 
hipotecario así como por la volatilidad de los mercados. Lo anterior se reflejó en 
una disminución en los rendimientos de las tasas de interés de los bonos del 
Tesoro, ante una mayor demanda de activos libres de riesgo. 

En contraparte, en junio el Banco Central Europeo incrementó por segunda 
ocasión su tasa de referencia en 25 puntos base, con lo cual alcanzó un nivel 
de 4.0%. 

Lo anterior llevó a una elevada escasez de liquidez durante agosto, 
ocasionando que los principales bancos centrales intervinieran en los mercados 
de dinero para solventar la menor oferta de recursos. Los bancos centrales que 
realizaron operaciones de mercado abierto u otorgaron créditos a intermediarios 
financieros son la Reserva Federal de Estados Unidos, el Banco de Japón, el 
Banco Central Europeo y el Banco de Canadá. 
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En el caso de México se observaron incrementos en las tasas de interés 
domésticas de corto plazo tras el incremento de la tasa de referencia por parte 
del Banco de México. Por su parte, los rendimientos de los bonos de mediano y 
largo plazo mostraron incrementos de menor magnitud, debido a la mejora en la 
perspectiva de la calificación crediticia de México, así como la percepción de 
avances en materia de discusión y consensos entre el Ejecutivo Federal y el 
Congreso de la Unión en materia de reformas estructurales. 

2006 2007 Dif.
28 días 7.25 7.12 -0.13
91 días 7.35 7.29 -0.06
182 días 7.46 7.41 -0.05
364 días 7.54 7.51 -0.03
3 años 7.86 7.55 -0.31
5 años 8.04 7.65 -0.39
10 años 8.54 7.71 -0.82
20 años 8.75 7.77 -0.98
Fuente: Infosel.

Promedio Enero-Agosto

CURVA DE TASAS DE INTERÉS PRIMARIAS DE BONOS

(por ciento)
GUBERNAMENTALES MEXICANOS

 

Cabe mencionar que en el periodo de enero a julio de 2007 el promedio de las 
tasas de interés de los bonos gubernamentales fue de 7.51 por ciento, 40 
puntos base por debajo del promedio para el mismo periodo de 2006, siendo 
las reducciones menores en los rendimientos a más largo plazo. Dicha 
reducción se deriva de la prudencia observada en la utilización de la política 
fiscal, cambiaria y monetaria, así como de las expectativas de cambios 
estructurales que mejoren las perspectivas de la economía mexicana. En ese 
contexto, cabe notar que la volatilidad financiera internacional tuvo un efecto 
limitado sobre el nivel de las tasas de interés domésticas. 
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Cierre Cierre Var. % 
2006 31 Ago. 2007

Alemania 1.32 1.36 3.31
Japón 119.03 115.78 -2.73
Reino Unido 1.96 2.02 2.98
Francia 1.32 1.36 3.31
México 10.81 11.03 2.08
Chile 532.20 523.75 -1.59
Colombia 2,240.00 2,163.63 -3.41
Argentina 3.07 3.16 2.81
Brasil 2.13 1.96 -8.00
Corea 930.00 939.00 0.97
Turquía 1.42 1.30 -8.12
Sudáfrica 7.01 7.15 1.98
Fuente: Bloomberg.

TIPOS DE CAMBIO
(Moneda local por dólar)

 

Por su parte, la mayor aversión al riesgo observada en los mercados 
internacionales se tradujo en una depreciación limitada del tipo de cambio del 
peso mexicano frente al dólar. En este contexto, al cierre del 31 de agosto el 
peso se ha depreciado 2.08% con respecto al cierre de 2006. Cabe notar que el 
ajuste observado en el tipo de cambio ha sido menor al presentado en las 
cotizaciones de las divisas de otros países emergentes. 
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El Índice de Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana de Valores 
(BMV) había mostrado una tendencia al alza desde mediados de junio de 2006 
y hasta los primeros días de febrero de 2007, cuando se observó un ajuste a la 
baja ante la expectativa de una política monetaria más restrictiva en las 
principales economías del mundo. Este ajuste fue transitorio y rápidamente el 
mercado accionario nacional se recuperó. El impulso que llevaba la BMV le 
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permitió alcanzar un máximo histórico el 6 de julio de 2007, al ubicarse en 32 
411.84 unidades.  

Como se mencionó anteriormente, desde finales de junio los mercados 
bursátiles internacionales iniciaron una etapa de elevada volatilidad propiciada 
por el deterioro de las condiciones crediticias del mercado hipotecario en 
Estados Unidos y la incertidumbre sobre el efecto del deterioro en los créditos 
sobre los intermediarios financieros. De esta manera, a partir del 9 de julio el 
mercado accionario nacional inició una etapa de ajuste, ante el acrecentamiento 
de la crisis del sector hipotecario en Estados Unidos y el temor de que se 
extendiera a otros sectores de la economía. Desde esa fecha y hasta el 20 
agosto el principal indicador bursátil registró una tendencia a la baja. En el 
periodo posterior se revirtió su tendencia. 

En este contexto, al cierre del 28 de agosto el IPyC se situó en 29 326.76 
unidades, lo que implicó una ganancia acumulada nominal de 10.9 por ciento 
con respecto al cierre de 2006, mientras que en términos de dólares muestra un 
incremento de 7.9 por ciento en lo que va del año.  

Por su parte, el Ahorro Financiero Interno13 (AFI) muestra altas tasas de 
crecimiento, en virtud de la estabilidad macroeconómica mostrada en los 
últimos años. Dicho comportamiento se explica por la expansión de los fondos 
de pensiones y las sociedades de inversión. De esta forma, el AFI al mes de 
junio alcanzó un aumento real anual de 11.6 por ciento. 
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Asimismo, el crédito canalizado a las empresas y a los hogares muestra un 
sólido crecimiento beneficiado por la disciplina fiscal y la reestructuración del 
sistema financiero. Lo anterior ha permitido que el saldo de la cartera de crédito 
vigente directo otorgado por la banca comercial al sector privado se incremente 
de manera importante. A junio de 2007, los recursos destinados a dicho sector 
representaron el 13.2 por ciento del PIB mientras que a diciembre de 2006 
dicha proporción representaba el 12.4 por ciento del PIB. De esta manera, a 
junio de 2007, el saldo del crédito vigente directo asciende a 1,275 miles de 
millones (Mmp) de pesos. 

El incremento observado en el saldo de la cartera de crédito vigente directo de 
la banca comercial al sector privado se deriva de un crecimiento elevado que se 
mantuvo durante 2007, observándose una expansión a tasa real anual de 25.8 
por ciento en julio de 2007. A su interior, la cartera de crédito vigente directo a 
la vivienda continuó con un elevado dinamismo, registrando un crecimiento de 
24.5 por ciento anual en términos reales. Asimismo, los renglones de crédito 

                                                 
13 El Ahorro Financiero Interno se define como el agregado monetario M3a menos Billetes y Monedas en circulación. 
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vigente directo al consumo y a las empresas y personas físicas con actividad 
empresarial se incrementaron 26.1 y 28.9 por ciento anual en términos reales, 
respectivamente. 
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El Congreso aprobó una serie de iniciativas relativas al sistema financiero que, 
al complementarse con varios cambios regulatorios, permitirán un 
funcionamiento más eficiente del sistema llevando a que cumpla de mejor 
manera su función de promotor del desarrollo. Los cambios se describen a 
continuación. 
 
Incrementar la Transparencia de los Servicios Financieros  

El 15 de junio de 2007 se publicó el Decreto por el que se expide la nueva Ley 
para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros y se 
realizaron diversas adecuaciones a la Ley de Instituciones de Crédito, la Ley de 
Protección y Defensa al Usuario de Servicios Financieros y la Ley de la 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores.  

Los principales objetivos de las reformas son:  

1) Promover la bancarización a través de productos financieros básicos 
cuyo costo sea fácilmente comprobable entre instituciones. Al respecto, 
Banco de México establecerá características mínimas de productos 
sencillos y estandarizados; condiciones para dar servicios a los sectores 
no bancarizados o recientemente bancarizados y pueda hacerse un 
número de retiros en cajeros propios o ajenos gratuitos para el usuario 
del producto, entre ellos la cuenta de nómina por determinado monto;  

2) Fortalecer la transparencia, especialmente sobre el cobro de comisiones 
y de la información emitida a través de contratos de adhesión, estados 
de cuenta y publicidad, y  

3) Otorgar facultades adicionales a las autoridades financieras para 
fortalecer la protección del usuario de servicios financieros. 

 
Mejorar el marco regulatorio del sector de ahorro y crédito popular  

El 31 de agosto de 2007 se publicó la reforma a la Ley de Ahorro y Crédito 
Popular que incrementa la transparencia y seguridad del sector de ahorro y 
crédito popular e impulsa su desarrollo de una forma ordenada, en protección 
de los intereses del ahorrador.   
 
Con la reforma se introducen cambios que conducirán a una mayor 
transparencia en las cuotas y servicios que ofrecen las Federaciones, así como 
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a la flexibilización de la Ley que crea el Fideicomiso que Administrará el Fondo 
para el Fortalecimiento de Sociedades y Cooperativas de Ahorro y Préstamo y 
de Apoyo a sus Ahorradores (Fideicomiso PAGO) para que pueda apoyar, en el 
fortalecimiento o la salida ordenada del sector, a un mayor número de 
sociedades y asociaciones. También, se reduce la carga regulatoria para las 
cajas de menor tamaño en términos de activos al subir el umbral a partir del 
cual deben ser supervisadas por la CNBV al pasar de 350 mil Udis en activos a 
6.5 millones de Udis en activos. No obstante, las cajas por debajo de este 
umbral tienen la opción de someterse voluntariamente al régimen regulado, lo 
que les permitiría ofrecer un mayor número de servicios. Asimismo, se crean 
incentivos técnicos y financieros para que las sociedades y asociaciones que no 
han cumplido con los términos que marca la Ley de Ahorro y Crédito Popular se 
integren al régimen. Asimismo, se amplían los plazos para que las sociedades y 
asociaciones en prórroga condicionada14 y Federaciones, puedan cumplir en 
tiempo y forma con los requisitos de la Ley, mismos que se ajustan a tiempos 
acordes a la realidad, que permitirán la transformación y autorización ordenada 
a Entidades de Ahorro y Crédito Popular.  
 

Promover el fortalecimiento del Sistema de Ahorro para el Retiro 

Con relación al desempeño del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), al inicio 
del presente año existían preocupaciones sobre elevadas comisiones –a pesar 
de las disminuciones registradas–, bajos rendimientos y una gran cantidad de 
traspasos de cuentas de los cuales muchos eran irregulares. Estas 
preocupaciones motivaron la Reforma a la Ley del SAR llevada a cabo en junio 
de 2007, con el objetivo fundamental de generar condiciones de sana 
competencia entre las AFORES, dando mayor importancia al rendimiento neto 
de comisiones. Los principales elementos de la Reforma son: 
 

 Se elimina la comisión sobre flujo y se establece como única forma de 
cobro la comisión sobre saldo.  

 Se establecen condiciones más estrictas para los traspasos otorgando 
facultades a la CONSAR para llevar a cabo acciones que limiten y 
penalicen las malas prácticas en cuestión de traspasos 

En línea con la reforma a la Ley del SAR, y con el objetivo que los trabajadores 
perciban mayores rendimientos, se modificó el régimen de inversión de las 
SIEFORES. Las modificaciones consistieron en permitir la apertura de tres tipos 
de SIEFORES adicionales. La familia de SIEFORES, ahora compuesta por 
cinco tipos de fondos, operará bajo un esquema de ciclo de vida, recibiendo 
trabajadores de acuerdo a su edad, pudiendo ofrecer relaciones distintas de 
riesgo-rendimiento. Por otra parte, las modificaciones llevadas a cabo permiten 
la inversión en nuevos instrumentos y amplían los límites de Valor en Riesgo y 
Renta Variable. 

Modernizar el régimen de las Sofoles 

Asimismo, en 2007 se han llevado a cabo acciones con el fin de facilitar la 
implementación de la reforma realizada en abril de 2006 cuyo objetivo general 
fue la modernización del régimen de las Sociedades Financieras de Objeto 
Limitado (SOFOLES), las Arrendadoras Financieras y las Empresas de 
                                                 
14 Sociedades o asociaciones que tengan por objeto la captación de recursos entre sus socios o asociados para su 
colocación entre éstos, así como las uniones de crédito que capten depósitos de ahorro, las sociedades de ahorro y 
préstamo y las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo y aquellas con secciones de ahorro y préstamo, a que se 
refiere el artículo cuarto transitorio del decreto de reforma a la LACP del 27 de mayo de 2005. 
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Factoraje Financiero. Se elaboraron y se pusieron a disposición en la página de 
la Secretaría de Hacienda y Crédito Público guías para la constitución de 
Sociedades Financieras de Objeto Múltiple  (SOFOMES) y para la conversión 
de arrendadoras financieras, empresas de factoraje y sociedades financieras de 
objeto limitado a este nuevo tipo de entidad. Así, a poco más de un año de la 
reforma, en agosto de 2007 en la CONDUSEF se encuentran registradas 199 
SOFOMES. A partir del 18 de julio del 2013, las autorizaciones para SOFOLES, 
arrendadoras financieras y empresas de factoraje financiero quedarán sin 
efecto. Del universo de entidades financieras que tienen que transitar al nuevo 
régimen, a agosto de 2007 se han convertido a SOFOMES: 13 SOFOLES, 13 
arrendadoras financieras y 8 empresas de factoraje financiero. 

 
Flexibilizar el régimen de inversión de inversionistas institucionales 

El 1 de agosto de 2007 se reformó el régimen de inversión de las SIEFORES 
para permitirles, bajo condiciones específicas, invertir en FIBRAS (Fideicomisos 
de Infraestructura y Bienes Raíces) y en capital privado. Asimismo, se 
realizaron adecuaciones al régimen de inversión de las aseguradoras, con la 
finalidad de apoyar su solvencia y liquidez considerando la exposición de sus 
inversiones ante los principales riesgos financieros a que se encuentran 
expuestas. Con el objeto de propiciar una mayor diversificación de su portafolio 
de inversiones se incrementó el porcentaje de inversión en valores extranjeros y 
se han permitido las operaciones de diferentes productos financieros derivados, 
siempre que se cumplan ciertos lineamientos. 

 

III.6 Proyecciones para el Cierre de 2007 

III.6.1 Sector Real 

La evolución de la economía de México observada en la primera mitad de 2007 
es ligeramente diferente a la anticipada en el escenario macroeconómico de los 
CGPE07 y del Documento Relativo al Cumplimiento de las Disposiciones 
Contenidas en el Artículo 42, fracción I, de la Ley Federal de Presupuesto y 
Responsabilidad Hacendaria del presente año.  

Durante el primer semestre del año el ritmo de crecimiento económico de la 
producción de México fue más moderado que el anticipado, debido a que el 
dinamismo de la economía de los Estados Unidos fue menor que el previsto. 
Cabe señalar que el crecimiento estimado para la economía de los Estados 
Unidos en 2007 ha sufrido revisiones continuas a la baja; primero, como 
consecuencia de una menor actividad manufacturera y, segundo, debido a un 
deterioro sustancial del mercado inmobiliario residencial que fue mayor que el 
proyectado. Asimismo, el incremento que recientemente tuvo la volatilidad de 
los mercados financieros y el aumento en el riesgo de que se observe una 
contracción del crédito para los consumidores estadounidenses, han 
ocasionado que los pronósticos de crecimiento para los Estados Unidos sean 
más conservadores. Consecuentemente, el pronóstico oficial de crecimiento 
para el PIB de México se revisó a la baja. Actualmente se estima que la 
economía mexicana crecerá a una tasa anual de 3.0 por ciento. Esta cifra es 
inferior tanto al 3.6 por ciento plasmado en los CGPE07, como a la tasa de 3.3 
por ciento publicada en el último Informe Trimestral sobre la Situación 
Económica, las Finanzas Públicas y la Deuda Pública. No obstante, es preciso 
enfatizar que la estimación de 3.0 por ciento implica una recuperación de la 
actividad económica de México a lo largo de 2007, parte de la cual se observó 
entre el primero y segundo trimestres del año. Se estima que durante la 
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segunda mitad de 2007 el PIB crecerá a una tasa anual promedio cercana a 3.4 
por ciento, lo cual implicará incrementos trimestrales ajustados por 
estacionalidad de 1.0 por ciento, aproximadamente. 

La estimación oficial de la expansión económica de México es consistente con 
la expectativa formulada por el sector privado. De acuerdo con la encuesta de 
agosto realizada por el Banco de México, los especialistas anticipan un 
crecimiento del PIB de 3.03 por ciento. Se estima que el consumo privado 
aumente a un ritmo anual de alrededor de 3.6 por ciento, mayor al crecimiento 
del producto. En cuanto a la inversión privada se estima un crecimiento anual 
de 6.5 por ciento.  
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Oferta y demanda agregadas, 2007 

(CGPE07 vs. cierre esperado) 

 Variación real anual Contribución al 
crecimiento 

 CGPE07 Cierre CGPE07 Cierre 
Oferta 4.8 4.0 7.0 5.9 

PIB 3.6 3.0 3.6 3.0 
Importaciones 7.4 6.2 3.4 2.9 

Demanda 4.8 4.0 7.0 5.9 
Consumo 4.2 3.2 3.5 2.6 

Privado 4.8 3.6 3.6 2.6 
Público -0.6 -0.1 -0.1 0.0 

Formación de capital 1/ 4.7 5.3 1.1 1.2 
Privada 5.4 6.5 1.0 1.2 
Pública 1.3 -0.4 0.1 0.0 

Exportaciones 6.0 5.1 2.4 2.1 
1/ No incluye variación de existencias. 
Fuente: SHCP. 

A la par del menor crecimiento de la industria estadounidense y la producción 
del sector automotriz, se calcula que durante 2007 el valor real en pesos de las 
exportaciones de bienes y servicios crezca a un ritmo anual de 5.1 por ciento, 
mientras que las importaciones lo harían en 6.2 por ciento. 

Se anticipa que al cierre de 2007 la inflación general se encuentre dentro del 
intervalo de variabilidad alrededor del objetivo del Banco de México (3.0 por 
ciento más/menos 1.0 punto porcentual). Esta proyección es congruente con las 
estimaciones de los analistas del mercado encuestados por el Banco de 
México, los cuales en agosto de 2007 proyectaron que la tasa de inflación será 
de 3.65 por ciento al cierre del año. En este escenario macroeconómico se 
considera que el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos se 
ubicará en 7 mil 398.3 millones de dólares, equivalente a 0.8 por ciento del PIB. 
De manera complementaria, se prevé que el flujo de inversión extrajera directa 
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superará el monto registrado en 2006 y que las remesas familiares se ubicarán 
en más de 24 mil millones de dólares. 

 

III.6.2 Finanzas Públicas 

De acuerdo con lo que el H. Congreso de la Unión aprobó en la Ley de Ingresos 
de la Federación para 2007 (LIF2007) y el Decreto de Presupuesto de Egresos 
de la Federación para el ejercicio fiscal de 2007 (PEF2007), y en concordancia 
con lo que establece la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad 
Hacendaria (LFPRH), para el cierre de 2007 se estima obtener un equilibrio en 
las operaciones presupuestarias del Sector Público. El balance público de cero 
estimado para 2007 sería resultado de ingresos y egresos presupuestarios por 
2,336.7 mil millones de pesos.  

La proyección de las finanzas públicas para el cierre de 2007 resulta de 
considerar la evolución observada de los diferentes agregados a julio y la 
actualización de algunos supuestos que se utilizaron en el Paquete Económico 
para 2007: 

 Se consideró un precio promedio anual de la mezcla mexicana de 
exportación de petróleo de 54.6 dólares por barril, en comparación con 
42.8 dólares por barril estimados originalmente.  

 Se estimó una producción de crudo de 3,162 miles de barriles diarios 
(mbd), menor a la programada de 3,231 mbd. A julio, el promedio 
observado fue de 3,162 mbd, mismo nivel que se espera continúe para el 
resto del año. 

 Se utilizó una tasa de interés interna promedio anual de 7.2 por ciento, 
en lugar de 6.8 por ciento. La tasa de interés promedio de los CETES a 
28 días del periodo enero-agosto fue de 7.1 por ciento y para los últimos 
cuatro meses del año se proyecta un promedio de 7.2 por ciento. 

 Se estimó un tipo de cambio promedio anual de 11.0 pesos por dólar, en 
lugar de 11.2 pesos por dólar previstos. El promedio observado hasta 
agosto se ubicó en 10.9 pesos por dólar y para septiembre-diciembre se 
espera un promedio de 11.1 pesos por dólar. 

Asimismo, se actualizaron las estimaciones de los adeudos fiscales de 
ejercicios anteriores (Adefas) con los diferimientos de pagos efectivamente 
registrados al cierre de 2006 y las participaciones a las entidades federativas en 
función de la recaudación federal participable revisada.  

Como resultado de estas modificaciones, se estima que los ingresos 
presupuestarios serán mayores en 98.3 mil millones de pesos a lo previsto en la 
LIF2007, de los cuales 46.2 mil millones de pesos corresponden a ingresos 
petroleros, 24.6 mil millones de pesos a ingresos tributarios no petroleros, 25.5 
mil millones de pesos a ingresos no tributarios del Gobierno Federal y 1.9 mil 
millones de pesos a ingresos propios de las entidades de control presupuestario 
directo distintas de PEMEX.  

Se estima que los ingresos tributarios no petroleros serán mayores en 24.6 
miles de millones de pesos con respecto a los previstos en la LIF2007 debido a 
la mayor recaudación del ISR por 49.4 miles de millones de pesos, que se 
compensa parcialmente con una menor recaudación del IVA de 24.3 miles de 
millones de pesos. De esta forma, la recaudación tributaria mostrará un 
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crecimiento real anual de 4.3 por ciento; en particular, el ISR estará registrando 
un crecimiento real anual de 7.6 por ciento.  

Los ingresos no tributarios del Gobierno Federal aumentarán 25.5 miles de 
millones de pesos debido a mayores derechos y aprovechamientos generados 
por los servicios que presta el Estado, el uso de bienes de dominio público y la 
obtención de ingresos no recurrentes. 

Se estima que las entidades paraestatales de control presupuestario directo 
distintas de PEMEX generarán ingresos excedentes por 1.9 miles de millones 
de pesos, lo que se explica, principalmente, por el incremento en las tarifas 
eléctricas de uso industrial y comercial que reflejan el aumento en el costo de 
los combustibles. 

El gasto neto total pagado del sector público para 2007 se estima en 23.8 por 
ciento del PIB, lo que significa un nivel real similar respecto al monto erogado 
en 2006. En lo que se refiere al gasto programable del sector público, se estima 
un ejercicio mayor a lo aprobado en el PEF2007 por 102.6 mil millones de 
pesos debido a las ampliaciones de gasto sustentadas en los ingresos 
excedentes previstos para el cierre del año y al menor gasto no programable. 
Destaca el crecimiento real del gasto de las pensiones y de capital de 4.9 y 5.8 
por ciento, respectivamente, así como la reducción real de 11.3 por ciento en el 
gasto corriente de operación. Asimismo, las erogaciones destinadas al 
desarrollo social se espera aumenten 2.1 por ciento en términos reales con 
respecto a 2006, en tanto que los gastos para atender las funciones de 
gobierno disminuirán 16.8 por ciento durante 2007, debido a la reducción en las 
erogaciones de Administración Pública. 

Por su parte, se prevé que el gasto no programable sea inferior en 4.3 mil 
millones de pesos al monto aprobado para 2007, lo que se explica por los 
siguientes factores: 

 Se anticipa que el costo financiero será menor en 10.0 mil millones de 
pesos a lo aprobado debido a una menor depreciación del tipo de 
cambio, al mayor rendimiento financiero por las disponibilidades del 
Gobierno Federal y al menor costo financiero de la deuda asociada a los 
proyectos  PIDIREGAS. 

 Para las Adefas se proyecta un mayor pago a lo aprobado por 4.0 mil 
millones de pesos al considerar los diferimientos de pagos que se 
realizaron en 2006. 

 Las participaciones a las entidades federativas serán mayores en 1.6 mil 
millones de pesos con respecto a lo aprobado. Cabe señalar que las 
participaciones de 2007 se vieron afectadas por el tercer ajuste 
cuatrimestral correspondiente al ejercicio fiscal de 2006, el cual fue 
negativo (7.2 Mmp). En ausencia del ajuste, las participaciones serían 
mayores a lo programado en 8.8 Mmp. 



 EVOLUCIÓN DE LA ECONOMÍA MEXICANA EN 2007 
 
 

50 
 
 
 
 
 
 

Gasto no programable, 2007 
(Miles de millones de pesos) 

  Aprobado Estimado Diferencias 
        
Total 599.4 595.1 -4.3 
      

Costo financiero 263.1 253.1 -10.0 
Participaciones 324.3 325.9 1.6 
Adefas 12.0 16.0 4.0 

        

Al considerar los requerimientos financieros del sector público (RFSP), es decir, 
las necesidades de financiamiento que enfrenta el sector público para alcanzar 
sus objetivos de política, incluyendo los requerimientos derivados tanto de las 
actividades que realizan las entidades del sector público como aquéllas que 
realiza el sector privado por cuenta y orden del Gobierno Federal, se estima que 
al cierre de 2007 éstos equivalgan a 1.7 por ciento del PIB, monto superior en 
0.8 puntos porcentuales del producto con respecto al cierre de 2006, debido 
principalmente a que el año anterior la Sociedad Hipotecaria Federal obtuvo 
una mayor recuperación de cartera por la compra que hizo el FOVISSSTE del 
saldo de la cartera del Programa Especial de Crédito. Respecto de lo estimado 
originalmente para 2007 se prevé un cierre igual al previsto; sin embargo, las 
diferencias en su composición se explican por los siguientes factores: 

 Se había previsto un déficit por intermediación financiera de 0.4 por 
ciento del PIB. De acuerdo con las cifras estimadas por las entidades, el 
déficit será de 0.3 puntos del producto. Aun cuando el otorgamiento de 
crédito ha aumentado, la recuperación de cartera será mayor a la 
estimada originalmente. 

 Mayor gasto en proyectos de inversión financiada (PIDIREGAS), 
equivalente a 0.1 por ciento del PIB, debido a un ritmo más acelerado en 
la ejecución de obra de los proyectos autorizados por el Congreso de la 
Unión. 
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Requerimientos financieros del sector público, 2006-2007 
(% del PIB) 

  2006 2007 Diferencia 
    Aprobado Estimado   
          
I. Déficit público tradicional -0.2 0.0 0.0 0.0 
        
A. Ingresos presupuestarios 24.7 22.8 23.8 1.0 
   Petroleros 9.4 8.3 8.8 0.5 
   No petroleros 15.3 14.5 15.0 0.5 
      Tributarios 10.2 10.0 10.3 0.3 
      No tributarios 0.9 0.5 0.8 0.3 
      Organismos y empresas  4.2 4.0 4.0 0.0 
B. Gasto neto presupuestario 24.5 22.8 23.8 1.0 
   Programable pagado  17.9 16.7 17.7 1.0 
   No programable 6.6 6.1 6.1 0.0 
      Costo financiero 2.7 2.7 2.6 -0.1 
      Participaciones 3.6 3.3 3.3 0.0 
      Adefas y otros 0.2 0.1 0.2 0.0 
C. Déficit no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 
       
II. Déficit público con CRL -0.1 0.0 0.0 0.0 
       
III. Ajustes 1.0 1.6 1.7 0.0 
   PIDIREGAS 1.2 1.1 1.2 0.1 
   IPAB 0.1 0.2 0.2 0.0 
   Adecuación de registros 0.2 0.1 0.1 0.0 
   Programa deudores 0.0 0.0 0.0 0.0 
   FARAC 0.0 -0.2 -0.1 0.1 
   Intermediación financiera -0.5 0.4 0.3 -0.1 
       
IV. RFSP (II+III) 0.9 1.6 1.7 0.0 
   Sin ingresos no recurrentes 1.2 1.7 1.9 0.2 
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IV. LINEAMIENTOS DE POLÍTICA ECONÓMICA 
PARA 2008 
Como se mencionó en la introducción del presente documento, el objetivo 
principal de la política económica de la presente Administración, establecido en 
el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012, es el Desarrollo Humano 
Sustentable. Lograrlo requerirá de la participación responsable de los tres 
órdenes de gobierno y los poderes que los conforman, de las organizaciones 
sociales, del sector privado y de la sociedad en general. 

Para este propósito el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012 plantea una 
estrategia integral basada en 5 grandes ejes de acción que se complementan 
entre sí. Si bien adelante se detallan las políticas y líneas de acción 
relacionadas directamente con el Eje 2, Economía Competitiva y Generadora de 
Empleos, es importante señalar la necesidad de avanzar de manera integral en 
el resto de los ejes.  

Un Estado de Derecho y Seguridad son necesarios para que las personas 
puedan gozar plenamente del producto de su esfuerzo y mayor certidumbre en 
las inversiones. Sin Igualdad de Oportunidades en salud, en educación y en el 
mercado laboral, no es posible aprovechar todo el potencial de los mexicanos ni 
que ellos se desarrollen plenamente en todos los ámbitos. Un requisito para el 
desarrollo es la Sustentabilidad Ambiental ya que de no cumplirse, el bienestar 
de las futuras generaciones estará en riesgo. La Gobernabilidad Democrática 
constituye el elemento fundamental y el contexto en el que se alcanzarán los 
acuerdos requeridos para la transformación económica de nuestro país. 
Finalmente, requerimos de una Política Exterior Responsable y activa para 
aprovechar las oportunidades y encarar los retos que el entorno globalizado nos 
impone. 

Ante la urgente necesidad de reducir de manera sostenida y acelerada la 
pobreza que afecta a una parte importante de la población son imprescindibles 
mayor crecimiento económico y generación de empleos. Para esto debe 
fomentarse una mayor inversión en capital físico, ampliar las capacidades de 
las personas y promover un crecimiento elevado de la productividad. Asimismo, 
se han identificado áreas de actuación donde las líneas estratégicas antes 
mencionadas tendrán el mayor impacto. En la siguiente sección se indican 
dichas áreas y las principales políticas que se seguirán en cada una de ellas. 

En este orden de ideas, la aprobación de la Reforma Hacendaria por los que 
Menos Tienen, cuyas iniciativas se están discutiendo en el H. Congreso de la 
Unión, permitirá aumentar la eficiencia del gasto y destinar recursos crecientes 
al desarrollo social y a la inversión en infraestructura; facilitar el cumplimiento de 
las obligaciones tributarias y combatir la evasión y elusión fiscales; fortalecer a 
las haciendas públicas locales estableciendo una relación de 
corresponsabilidad entre todos los órdenes de gobierno, y reforzar la estructura 
tributaria de tal forma que se reduzca la dependencia de los ingresos petroleros. 
Asimismo, mediante la conducción responsable y eficiente de las finanzas y 
deuda públicas se mantendrá la estabilidad necesaria para que continúe la 
recuperación en el ahorro y la inversión de la economía, constituyendo bases 
sanas para instrumentar la estrategia integral establecida en el Plan Nacional 
de Desarrollo 2007-2012. 
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IV.1 Agenda Estructural 
La prioridad de contar con una economía competitiva con mayor crecimiento 
económico y capacidad para generar empleos requiere tomar acciones 
inmediatas en diversos frentes que, de manera sinérgica, contribuirán a crear 
un círculo virtuoso en el que el mayor crecimiento económico genere mejores 
oportunidades de empleo y mayor desarrollo humano. A su vez, el progreso en 
el desarrollo humano elevará la productividad de las personas lo cual permite 
mantener un elevado y sostenido crecimiento económico. Estas áreas incluyen 
sectores que por su importancia económica y social deben recibir especial 
atención como es el caso del sector rural, el turismo y las pequeñas y medianas 
empresas. A continuación se describen las principales áreas en las que se ha 
identificado que es preciso avanzar de manera inmediata. 

Promoción de la productividad y la competitividad 

La productividad es la única fuente sostenible de crecimiento económico, 
generación de empleos, competitividad y mayores salarios. El crecimiento de la 
productividad exige una mayor inversión física y condiciones más favorables 
para la adopción y el desarrollo de tecnologías. Asimismo, es esencial promover 
la competencia y combatir las prácticas monopólicas, lo que tendrá como 
consecuencia un mayor bienestar social en razón de que los consumidores 
podrán elegir entre una gama más amplia de alternativas a mejores precios y/o 
de mayor calidad. Al mismo tiempo, menores costos de los insumos se 
traducirán en una planta productiva más competitiva.  

Para promover mayores niveles de inversión las políticas públicas se orientarán 
a generar un ambiente más propicio para la inversión reduciendo los costos de 
producción en territorio nacional, promoviendo la inversión en infraestructura y 
disminuyendo los riesgos en la economía. También se fomentará el desarrollo 
de nuevos instrumentos financieros que permitan administrar el riesgo de las 
inversiones. 

En el entorno en que vivimos, la productividad de la mano de obra, producto de 
las capacidades de las personas, será clave para la competitividad. Dada la 
vasta movilidad de las inversiones y la fuerte competencia internacional, los 
mexicanos ahora competimos con el resto del mundo por los mismos puestos 
de trabajo. 

Promoción del empleo y la paz laboral 

La estructura demográfica de la población mexicana y su evolución esperada 
demandan una elevada creación de empleos formales de calidad, para lo cual 
es necesario poner en práctica políticas de Estado y generar las condiciones 
que incentiven la creación de empleos y faciliten el acceso a los mismos. La 
política laboral de esta Administración tendrá como ejes rectores la promoción, 
la conciliación y la legalidad. 

Así, las líneas de política en esta materia buscarán la coordinación de los 
programas de apoyo al empleo y capacitación así como poner en 
funcionamiento instrumentos que faciliten a buscadores de empleo, empresas y 
gobiernos entrar en contacto. Una de las principales prioridades de la política 
laboral será la prevención de riesgos de trabajo, mediante la elaboración e 
instrumentación de una política pública de seguridad y salud en el trabajo. 

Especial atención se prestará al fomento de la equidad e inclusión laboral y la 
entrada de jóvenes al mercado laboral. Para ello, deben aplicarse políticas 
focalizadas a la atención a grupos en situación de vulnerabilidad y programas 
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que incentiven a los empleadores a crear nuevos puestos de trabajo para los 
jóvenes que ingresan al mercado laboral formal.  

Asimismo, es imperativo conservar la paz laboral y promover el equilibrio entre 
los sectores productivos a través de la legalidad, la conciliación y el diálogo en 
las revisiones contractuales, salariales y conflictos laborales. Esto requiere 
fortalecer la conciliación entre los sectores laboral y empresarial y procurar la 
tramitación de las demandas laborales con procedimientos más ágiles, 
transparentes y expeditos. Todo ello dentro del marco de la legalidad y con 
pleno respeto a los derechos de los trabajadores. 

Infraestructura para el desarrollo 

La infraestructura es fundamental para el acceso a los mercados, tanto de 
productos como de insumos, así como para proporcionar servicios básicos en 
beneficio de la población y de las actividades productivas. De esta forma, 
incrementar la cobertura, calidad y competitividad de la infraestructura es un 
elemento central de la estrategia de desarrollo.  

Para ello se ha elaborado un Programa Nacional de Infraestructura que busca 
el logro de dos objetivos: i) contribuir a que las oportunidades de desarrollo 
sean iguales para todos los mexicanos, especialmente de los que menos 
tienen, proporcionándoles los servicios básicos que requieren; y, ii) proveer la 
infraestructura requerida para la competitividad de nuestra economía y que 
permita a nuestro país convertirse en una plataforma logística óptimamente 
integrada a la economía global. 

De esta forma, el Programa tiene una visión estratégica de largo plazo, la cual 
señala las prioridades y los proyectos estratégicos que impulsará la presente 
administración en los sectores de comunicaciones y transportes, energía, agua 
y turismo. 

Las acciones en esta materia incluyen la asignación de mayores recursos e 
incorporar las mejores prácticas en los procesos de preparación, administración 
y gestión de los proyectos de infraestructura, con base en metodologías 
adecuadas de evaluación para asegurar la factibilidad técnica, económica y am-
biental de los proyectos. 

Dada la magnitud de las necesidades, y lo limitado de los recursos públicos, 
también será importante promover una mayor participación del sector privado 
en el desarrollo de la infraestructura y mejores esquemas de financiamiento. 

Pequeñas y medianas empresas 

Como parte de la estrategia para aumentar los niveles de productividad y 
generar empleos es necesaria una política integral de apoyo para el desarrollo 
de las micro, pequeñas y medianas empresas (MIPyMEs). Esta política estará 
basada en cinco estrategias: financiamiento, comercialización, capacitación y 
consultoría, gestión e innovación y desarrollo tecnológico. Adicionalmente, se 
apoyará el desarrollo de proyectos productivos y empresas sociales, que 
generen empleos y que permitan a los mexicanos tener un ingreso digno y 
mejores niveles de vida. 

El esquema de apoyo a las MIPyMEs se consolidará en una sola instancia que 
coordine los programas de apoyo integral a estas empresas, de acuerdo con su 
tamaño y potencial.  
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Sector rural 

El Sector Agropecuario y Pesquero es estratégico y prioritario para el desarrollo 
del país porque, además de proveer de alimentación para los mexicanos y 
materias primas para la industria, se ha convertido en un importante generador 
de divisas al mantener un importante dinamismo exportador. Asimismo, la 
pobreza rural y la cantidad de familias que continúan ligadas a la producción 
primaria hace que sea necesario continuar con apoyos al sector para que 
mejore su productividad y promueva su viabilidad futura. 

Así, para elevar el nivel de desarrollo humano y patrimonial de los mexicanos 
que viven en las zonas rurales y costeras se instrumentarán medidas para 
optimizar los programas y recursos que incrementen las oportunidades de 
acceso a servicios en medio rural y reduzcan la pobreza. También se 
promoverá la diversificación de las actividades económicas y mejorar la 
productividad laboral a través de la organización, capacitación y asistencia 
técnica, el acceso al financiamiento y la capitalización así como a través de la 
vinculación de las actividades de investigación y desarrollo con las necesidades 
del sector rural. La certeza jurídica en el campo también será una prioridad. De 
igual forma, se impulsará la modernización integral del sector pesquero para 
hacerlo competitivo en el mercado internacional. 

Es pertinente señalar que se buscará que el desarrollo armónico del medio rural 
se dé a través de acciones concertadas con todos los actores involucrados, 
incluyendo a los gobiernos estatales. 

Turismo 

México se encuentra en una situación de enorme potencial para que el 
desarrollo del sector turismo se vuelva uno de los ejes de desarrollo del país. A 
ello contribuirá el desarrollo a nivel mundial y el incremento en la población 
pensionada en los países industrializados, al estimular la demanda por servicios 
turísticos. Sin embargo, la misma globalización lleva a que el viajero, tanto 
nacional como extranjero, tenga mayores opciones, por lo que las 
oportunidades y retos que representa la integración mundial deben resolverse 
mediante políticas públicas decididas. 

Para enfrentar estos desafíos se requiere hacer del turismo una prioridad 
nacional para generar inversiones, empleos y combatir la pobreza en las zonas 
con atractivos turísticos competitivos, crear condiciones de certeza jurídica para 
las nuevas inversiones, considerar programas de desarrollo de una amplia 
gama de servicios turísticos, y hacer converger programas como el 
financiamiento y capacitación a MIPyMEs. Es necesario mejorar 
sustancialmente la competitividad y diversificación de la oferta turística nacional, 
en un marco de sustentabilidad económica y social y coordinación con los 
sectores público y privado; se deben desarrollar programas para promover la 
calidad de los servicios turísticos y la satisfacción y seguridad del turista, así 
como de promoción en los mercados y segmentos turísticos de mayor 
rentabilidad fortaleciendo la información, asistencia y seguridad al turista. En 
resumen se requiere asegurar un desarrollo turístico integral que aproveche el 
potencial de crecimiento, a la vez que mejore las condiciones de vida de las 
poblaciones locales donde se ubique la actividad. 

Telecomunicaciones y transportes 

El principal reto de las telecomunicaciones en nuestro país es aumentar el 
acceso a los servicios a un número cada vez mayor de habitantes. Para 
aumentar el acceso a estos servicios las acciones se orientarán a incrementar 
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la competencia entre concesionarios; a promover entre todos los sectores el 
diseño y desarrollo de estrategias que faciliten el uso de las tecnologías de 
información y comunicación; a promover el desarrollo de infraestructura 
tecnológica de conectividad que permita alcanzar una penetración superior al 
60 % de la población, consolidando el uso de la tecnología de los servicios en 
cualquier lugar, desarrollando contenidos de interés y de alto impacto para la 
población; a modernizar el marco normativo; a proponer esquemas de 
financiamiento y autosustentablidad para fomentar la aplicación y desarrollo de 
proyectos en el uso de las tecnologías de la información y su continuidad 
operativa; y a desarrollar mecanismos y las condiciones necesarias a fin de 
incentivar una mayor inversión en la creación de infraestructura y en la 
prestación de servicios de telecomunicaciones. 

En el caso de los transportes, el reto es reducir las diferencias respecto a los 
países de la OCDE en la cobertura de los servicios. Este reto se enfrentará 
mediante la ampliación de la infraestructura en todas sus modalidades, su 
modernización y con medidas para asegurar la prestación de servicios 
confiables y de calidad para toda la población. Asimismo, se requiere hacer más 
eficiente la gestión del sistema, fortaleciendo el ejercicio normativo, rector y 
promotor del Estado, a fin de garantizar el desarrollo y uso de la infraestructura; 
así como proponer esquemas de financiamiento y mejorar los ya existentes 
además de impulsar su papel como generador de oportunidades y empleos. 

Sector energético 

Los principales desafíos del sector de hidrocarburos son detener y revertir la 
evolución desfavorable de las reservas de hidrocarburos; resolver la carencia 
de tecnología para desarrollar los recursos prospectivos en aguas 
ultraprofundas; detener el crecimiento de las importaciones de gasolinas; altos 
costos de producción y baja competitividad. Existe también la necesidad de 
elevar los estándares de seguridad y reducir el impacto ambiental de la 
actividad petrolera. 

Para enfrentar estas tareas es necesario fortalecer las atribuciones rectoras del 
Estado sobre las reservas y la administración óptima de los recursos mediante 
la ampliación de la capacidad de producción y suministro de petrolíferos bajo 
condiciones de eficiencia. Debe revisarse el marco jurídico para hacer de éste 
un instrumento de desarrollo del sector, fortaleciendo a Petróleos Mexicanos y 
promoviendo mejores condiciones de competencia en aquellas áreas en las 
que, por sus características, se incorpore inversión complementaria. 

Por otra parte, entre los principales desafíos que deberán enfrentarse en el 
sector eléctrico destacan el nivel actual de las tarifas eléctricas y la necesidad 
de mejorar la calidad del suministro de energía eléctrica. 

Para garantizar un mejor suministro de energía eléctrica es necesario fomentar 
niveles tarifarios que cubran costos asociados con una operación eficiente de 
las empresas, lo que requerirá mejorar la competitividad del servicio eléctrico 
con un enfoque integral; desarrollar la infraestructura requerida para la 
prestación del servicio de energía eléctrica con un alto nivel de confiabilidad y 
diversificando las fuentes primarias de generación, realizando inversiones que 
permitan atender los requerimientos de demanda en los diversos segmentos e 
impulsando el desarrollo de proyectos bajo las modalidades que no constituyen 
servicio público. De igual importancia resulta el fortalecer a las empresas del 
sector, adoptando estándares y prácticas operativas de la industria a nivel 
internacional, mejorando procesos con la utilización de sistemas de calidad y de 
tecnología de punta, y ampliar la cobertura del servicio eléctrico en 
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comunidades remotas utilizando energías renovables en aquellos casos en que 
no sea técnica o económicamente factible la conexión a la red. 

Sector hidráulico 

El crecimiento de la demanda, y la sobreexplotación y escasez del agua en los 
próximos años pueden imponer límites al desarrollo económico y al bienestar 
social del país. Para evitar esta situación es necesario impulsar una agenda 
para utilizar el agua de manera eficiente, garantizando el desarrollo sustentable 
y la preservación del medio ambiente. Adicionalmente, la problemática del agua 
está asociada al crecimiento de la población y a la distribución territorial de las 
actividades económicas. 

Para enfrentar estos retos se requiere hacer más eficiente la operación y 
manejo de los sistemas de presas del país y las superficies agrícolas, tratar las 
aguas residuales y fomentar su reutilización, diseñar esquemas de 
financiamiento mixto que permitan potenciar los escasos recursos públicos con 
los que se cuenta, promover una mayor eficiencia en los organismos 
operadores del agua, así como realizar las acciones necesarias para proteger a 
los centros de población y a las actividades productivas de los efectos causados 
por fenómenos hidrometeorológicos. 

Construcción y vivienda 

En construcción y vivienda es imperativo ampliar el acceso de las familias de 
menores recursos a una vivienda; promover herramientas de política pública 
para garantizar la seguridad jurídica de los proyectos de construcción y de 
vivienda, permitiendo un mayor acceso a fuentes de financiamiento formales; 
solventar las deficiencias e insuficiencias en la identificación del suelo 
apropiado para desarrollo económico y desarrollo habitacional por su 
disponibilidad de servicios e infraestructura, así como la necesidad de realizar 
mejoras o ampliaciones a más de un millón de viviendas que lo requieren. 

Para ello, se propone brindar certidumbre jurídica a la propiedad a través de la 
homologación de registros públicos de la propiedad, catastros municipales y 
rurales, y de la obligatoriedad del registro público de inmueble; ampliar la 
cobertura de atención y las opciones de financiamiento a la vivienda y 
construcción; incrementar la disponibilidad de suelo apto para el desarrollo 
económico y para la construcción de vivienda; generar un mayor dinamismo del 
mercado de vivienda seminueva y usada, así como asistir el desarrollo de un 
mercado eficiente y activo de vivienda para arrendamiento. Finalmente, se 
propone promover el mejoramiento de la vivienda existente y las condiciones 
para impulsar vivienda progresiva y la producción social de vivienda mediante 
nuevas alternativas de productos financieros y apoyos para la población de 
menores ingresos. 

Desarrollo regional integral 

Las desigualdades regionales de México son el reflejo de que no todas las 
entidades, municipios y localidades se han beneficiado de la misma forma del 
proceso de inserción en los mercados internacionales ni de los profundos 
cambios que se han emprendido en México durante las últimas dos décadas. 

Para revertir estos hechos es necesario fomentar mecanismos de coordinación 
entre los diferentes órdenes de gobierno, entre los sectores al interior de los 
gobiernos estatales y dentro de la Administración Federal, otorgando mayores 
responsabilidades y competencias a los estados y municipios; así como 
propiciar el fortalecimiento de capacidades institucionales y en la capacitación y 
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formación de sus equipos humanos de servidores públicos en las entidades 
federativas y municipios para lograr una mejor acción en todos los niveles de 
gobierno. Es indispensable fomentar la competitividad de todas las regiones, 
con un énfasis particular en las regiones más desfavorecidas y en sectores con 
alto impacto regional como el agropecuario y el turismo.  

Para ello será necesario garantizar que exista la infraestructura necesaria, 
promover la profundización financiera y el desarrollo de nuevos vehículos e 
intermediarios que lleven a un acceso adecuado al crédito en todas las regiones 
del país. En particular es necesario promover el abaratamiento del costo de 
envío de remesas y desarrollar esquemas innovadores, para que los recursos 
sean utilizados para la inversión productiva en las regiones receptoras.  

PLAN NACIONAL DE DESARROLLO 2007-2012 
El 31 de mayo de 2007 se publicó en el Diario Oficial de la Federación el Plan Nacional de 
Desarrollo 2007-2012. El Plan tiene como finalidad establecer los grandes objetivos nacionales, las 
estrategias y prioridades que deberán de regir la acción del gobierno durante la presente 
Administración y que serán la base para la elaboración de los programas que de él se deriven. El 
objetivo central del Plan es el Desarrollo Humano Sustentable, entendido como el proceso 
permanente de ampliación de capacidades y libertades que permita a todos los mexicanos tener 
una vida digna sin comprometer el patrimonio de las generaciones futuras 
 
En el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012 se imprime un enfoque de largo plazo a los objetivos 
nacionales, las estrategias generales y las prioridades de desarrollo. Con ello, se busca que al final 
de esta Administración el país avance en tiempo y forma hacia el porvenir que los mexicanos 
visualizan. El Plan propone una estrategia integral de desarrollo estructurada en cinco ejes rectores 
estrechamente relacionados:  
 
1. Estado de Derecho y seguridad. 

2. Economía competitiva y generadora de empleos. 

3. Igualdad de oportunidades. 

4. Sustentabilidad ambiental. 

5. Democracia efectiva y política exterior responsable. 

 

El primer Eje, Estado de derecho y seguridad, establece los objetivos y estrategias para garantizar 
la plena vigencia de la Ley, lo que es necesario para proteger cabalmente la integridad y derechos 
de las personas, así como para propiciar un clima de orden y paz para el desarrollo integral del 
país. Por ello, es necesario el respeto a la ley; una actuación íntegra y transparente de la autoridad 
que brinde certidumbre a los ciudadanos con instituciones que garanticen el respeto a sus 
derechos mediante la aplicación de la ley; que se promueva la adecuación del marco legal para que 
sea justo y responda a la realidad nacional; que se garantice a todos los mexicanos la misma 
seguridad en sus personas y en sus bienes, con un acceso efectivo a la justicia; impulsar la 
consolidación de una administración ética y eficaz, transparente, responsable, y que rinda cuentas. 
Asimismo, se buscará impulsar una reforma que fortalezca los cimientos del estado de derecho que 
permita ampliar el impacto social del poder judicial. 
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En lo referente al segundo Eje, Economía competitiva y generadora de empleos, el PND establece que, 
dada la prioridad de contar con una economía con mayor crecimiento y capacidad para generar empleos 
es imperativo seguir una estrategia en tres vertientes: fomentar mayor inversión en capital físico, ampliar 
las capacidades de las personas y promover un crecimiento elevado de la productividad. La Reforma 
Hacendaria tendrá un papel fundamental, ya que además de captar los recursos para aumentar la 
inversión, se plantea la necesidad de incrementar la productividad del gasto, haciéndolo más 
transparente, eficaz y cercano a las necesidades de la gente. Asimismo, se democratizará el sistema 
financiero sin poner en riesgo la solvencia del sistema en su conjunto, fortaleciendo el papel del sector 
como detonador del crecimiento, la equidad y el desarrollo de la economía nacional y se promoverán las 
acciones necesarias para consolidar un sistema nacional de pensiones más equitativo y con mayor 
cobertura. Para elevar el crecimiento es necesario avanzar de manera inmediata en el aumento de la 
productividad y la competitividad así como en la promoción del empleo, las pequeñas y medianas 
empresas y el desarrollo armónico del medio rural, a lo que contribuirán el desarrollo de infraestructura 
con una mayor participación privada y mejores esquemas de financiamiento. En el sector energético se 
fortalecerán las atribuciones rectoras del Estado sobre los recursos naturales y su administración óptima, 
se ampliará la capacidad de producción y suministro de petrolíferos bajo condiciones de eficiencia y se 
mejorarán la calidad y cobertura del servicio eléctrico. En materia de vivienda se impulsará el 
mejoramiento de la existente y la producción social de vivienda mediante nuevas alternativas de 
productos financieros y apoyos para la población de menores ingresos. 
 
En el tercer Eje, Igualdad de Oportunidades, la finalidad de la política social es lograr que cada mexicano 
tenga acceso a genuinas oportunidades de formación y realización para desarrollar sus aspiraciones a 
plenitud y mejorar así sus condiciones de vida, sin menoscabo de las oportunidades de desarrollo de las 
futuras generaciones. Para ello, las políticas públicas se enfocarán a lo siguiente: atender a los 
mexicanos que viven en condiciones de pobreza y marginación como prioridad; dar oportunidades en 
forma equitativa y que éstas permitan resolver las causas más profundas de la pobreza, para que el 
cambio en estas condiciones perdure y se logre romper la transmisión intergeneracional de la pobreza; 
asegurar la igualdad de oportunidades en salud, educación, alimentación, vivienda y servicios básicos, 
para que las personas puedan participar activamente en la economía dinámica y aprovechar los 
beneficios que ésta ofrece; apoyar proyectos productivos que generen empleo y que permitan un mejor 
nivel de vida, e invertir en infraestructura que atraiga más recursos y genere oportunidades de trabajo; 
coordinar las acciones de gobiernos estatales, municipales y Federal en todos los frentes y atender a 
grupos vulnerables o con necesidades especiales. 
 
El cuarto Eje, Sustentabilidad ambiental, tiene como propósito lograr una administración eficiente y 
racional de los recursos naturales, de tal manera que sea posible mejorar la vida de la población actual 
sin comprometer la calidad de vida de las generaciones futuras. El Plan considera la sustentabilidad 
ambiental como un eje transversal de políticas públicas, por lo que será un criterio rector en el fomento de 
las actividades productivas. Las políticas públicas se encaminarán a conciliar el medio ambiente con la 
competitividad de los sectores productivos y con el desarrollo social, procurando que estos sectores y la 
población aprovechen con responsabilidad los recursos naturales, así como a diseñar políticas y 
programas ambientales en estrecha coordinación y participación de los tres órdenes de gobierno. 
Asimismo se realizarán acciones para sumarse a los esfuerzos internacionales por evitar daños 
ambientales irreversibles. 
 
Por lo que concierne al quinto Eje, Democracia efectiva y política exterior responsable, se pretende 
alcanzar la democracia plena a través de la reducción de la brecha entre los ciudadanos y sus 
representantes, mediante mecanismos de participación, el fomento al diálogo y la consecución de 
acuerdos. En el ejercicio de una democracia efectiva las políticas buscarán reafirmar que la democracia 
constituye la base de la convivencia en todas las instancias de la vida nacional y, por ende, confirmar que 
la construcción de acuerdos por medio del diálogo es una condición fundamental para avanzar en el 
desarrollo humano sustentable; realizar un esfuerzo específico por fortalecer las instituciones de la 
República y fomentar y desarrollar un federalismo. En cuanto a la política exterior, ésta debe ser definida 
y activa, ir más allá de los tratados comerciales y esgrimir decididamente la defensa de los derechos de 
todas las personas, independientemente de su situación migratoria. El Plan articulará estrategias y 
acciones específicas en la búsqueda de defender y promover el interés nacional y considerará el 
desarrollo humano de los pueblos como principio y como postura estratégica de la política de México en 
el ámbito internacional. La política exterior de nuestro país atenderá en todo momento la prioridad de la 
cooperación internacional y estará regida por el principio de la promoción de la paz entre las naciones. 
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Programa Nacional de Infraestructura 
Derivado del Plan Nacional de Desarrollo, el 18 de julio de 2007 el Gobierno Federal presentó el Programa 
Nacional de Infraestructura 2007-2012. Este Programa establece los objetivos, estrategias, metas y acciones 
para aumentar la cobertura, calidad y competitividad de la infraestructura del país. 
Los sectores considerados en este Programa son comunicaciones y transportes, agua y energía. 
La realización de cada proyecto está sujeta al cumplimiento de la normatividad aplicable y, previo a su 
ejecución, todos deberán contar con los análisis de factibilidad técnica, económica y ambiental 
correspondientes. La cartera de proyectos se actualizará de manera periódica con objeto de contribuir al 
cumplimiento de las metas establecidas. 
I. Situación actual 
De acuerdo con el Informe 2006-2007 del Foro Económico Mundial, México se ubica en el lugar 64 de 125 
países por la competitividad de su infraestructura. A nivel sectorial, México ocupa el lugar 65 en ferrocarriles, 
64 en puertos, 55 en aeropuertos, 73 en electricidad, 51 en telecomunicaciones y 49 en carreteras. 
La limitada competitividad de nuestro país en materia de infraestructura es consecuencia, parcialmente, de un 
nivel de inversión que se compara desfavorablemente con el de otros países. 
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II. Visión de largo plazo 
Objetivos 
Los objetivos del Programa Nacional de Infraestructura son dos; el primero es contribuir a que las 
oportunidades de desarrollo sean iguales para todos los mexicanos, especialmente de los que menos tienen, 
proporcionándoles los servicios básicos que requieren; y, segundo, proveer la infraestructura requerida para 
la competitividad de nuestra economía y que permita a nuestro país consolidarse como una de las principales 
plataformas logísticas del mundo, aprovechando nuestra posición geográfica y nuestra red de tratados 
internacionales. 
Con ello, se crearán las condiciones adecuadas para incrementar el acceso de la población a los servicios 
públicos, sobre todo en las zonas de mayores carencias. El Programa buscará promover un desarrollo 
regional equilibrado, dando atención especial al centro, sur y sureste del país, así como desarrollar la 
infraestructura necesaria para el impulso de la actividad turística. Además, se impulsará el desarrollo 
sustentable y elevará la generación de empleos permanentes. 
Meta Global 
• La meta para 2030 es que México se ubique en el 20 por ciento de los países mejor evaluados de acuerdo 

con el índice de competitividad de la infraestructura que elabora el Foro Económico Mundial. 

• Para alcanzar esta meta, en 2012 México debe convertirse en uno de los líderes de América Latina por la 
cobertura y calidad de su infraestructura. 

Estrategias 

El Programa Nacional de Infraestructura plantea establecer una visión de largo plazo, que defina de manera 
integral las prioridades y los proyectos estratégicos, así como promover la autorización de erogaciones 
plurianuales para proyectos de inversión en infraestructura. 
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Ello requiere incrementar de manera sustancial los recursos públicos y privados para el desarrollo de 
infraestructura, para lo cual se han diseñado modelos de asociación de capital público y privado en 
materia de concesiones y aprovechamiento de activos. Con la combinación de recursos públicos y 
privados y con la planeación sexenal, se llevará a cabo el programa carretero más extenso que haya 
planteado administración alguna. Además, se plantea promover una mejor coordinación entre los 
gobiernos federal, estatal y municipal, y con el sector privado, para el desarrollo de la infraestructura. 

Para alcanzar los objetivos y metas propuestos, es necesario llevar a cabo un conjunto de reformas 
estructurales que permitan elevar la rentabilidad social y económica de la inversión y, con ello, 
incrementar de manera significativa los recursos, tanto públicos como privados, destinados al desarrollo 
de infraestructura. 

En función de lo anterior, se prevén 3 escenarios: 

Inercial: si no se llevan a cabo las reformas estructurales que requiere el país. Se estima una inversión 
promedio anual de 2.0 a 3.0 por ciento del PIB. 

Base: si sólo se lleva a cabo la Reforma Hacendaria (escenario previsto en el Programa Nacional de 
Infraestructura 2007-2012). Se estima una inversión promedio anual de 3.0 a 4.5 por ciento del PIB. 

Sobresaliente: si se logra la realización de todas las reformas que se requieren. Se estima una inversión 
promedio anual de 4.5 a 6.0 por ciento del PIB. 

Las metas y los requerimientos de inversión previstos en el Programa Nacional de Infraestructura 2007-
2012 corresponden al escenario base. 

Indicadores físicos 

En conjunto, el Programa Carretero 2007-2012 considera la construcción y ampliación de 17 mil 598 
kilómetros, de estos, 12 mil 260 kilómetros, corresponden a 100 proyectos carreteros completos. Cabe 
señalar que 4 mil de los 17 mil 598 kilómetros que se construirán y ampliarán en este periodo 
corresponden a caminos rurales y alimentadores. 

En materia de infraestructura ferroviaria y multimodal, se plantea construir 1,418 kilómetros de vías 
férreas. Asimismo, a los ocho corredores multimodales que existen a la fecha se plantea añadir 10 más 
para 2012. Además, se considera poner en operación la primera etapa de los sistemas 1, 2 y 3 del Tren 
Suburbano de la Zona Metropolitana del Valle de México. Por lo que hace a la infraestructura portuaria se 
planea construir 5 puertos nuevos y otros 22 serán modernizados y ampliados. Asimismo, se impulsarán 
los puertos con vocación turística mediante la construcción de 13 nuevos muelles para cruceros como los 
de Guaymas, Manzanillo y Punta Brava. 

En materia aeroportuaria, se planea construir tres nuevos aeropuertos y se ampliarán otros 31, 
promoviéndose el desarrollo de instalaciones especializadas. 

En telecomunicaciones se prevé que los teléfonos fijos por cada 100 habitantes, pasarán de 19 a 24, y 
los móviles, de 45 a 78. Asimismo, se prevé aumentar la cobertura de banda ancha hasta contar con 22 
usuarios por cada 100 habitantes. 

Por su parte, se prevé incrementar la cobertura de agua potable a 92 por ciento y de alcantarillado a 88 
por ciento. Al mismo tiempo, se planea modernizar y/o tecnificar 1.2 millones de hectáreas de superficie 
agrícola de riego, e incorporar una superficie de 160 mil hectáreas nuevas de riego y de temporal 
tecnificado. 

Se estima en infraestructura eléctrica poner en operación más de 14 mil kilómetros-circuito de líneas en 
los diferentes niveles de tensión; lograr que las fuentes renovables representen el 25 por ciento de la 
capacidad efectiva de generación; e incrementar la cobertura nacional del servicio de electricidad para 
alcanzar al 97.5 por ciento de la población en el 2012. 

Las metas en infraestructura de producción de hidrocarburos prevén alcanzar en 2012 una producción 
superior a los 2.5 millones de barriles diarios de petróleo, que en el escenario inercial sería de 2.4 
millones de barriles diarios; mantener la producción de gas natural en alrededor de 5 mil millones de pies 
cúbicos diarios, que en el escenario inercial sería de 4.7 mil millones de pies cúbicos diarios; y elevar la 
tasa de restitución de reservas de hidrocarburos a 50 por ciento. 
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IV.2 Política de Ingresos 
La propuesta de Reforma de la Hacienda Pública por los que Menos Tienen 
constituye un primer paso para enfrentar los desafíos de los próximos veinte 
años. Fortalecer la estructura tributaria es necesario tanto para sustituir, con el 
tiempo, la participación de los recursos petroleros dentro de los ingresos 
fiscales, como para hacer frente a compromisos adquiridos por el Estado 
mexicano y satisfacer las necesidades urgentes de salud, educación e 
infraestructura social y física. Las iniciativas que forman la propuesta de 
Reforma pueden agruparse en torno a cuatro pilares: 1) Gasto público; 2) 
Federalismo fiscal; 3) Administración tributaria; y, 4) Ingresos públicos. Tres de 
estos pilares se encuentran directamente vinculados con el fortalecimiento de 
los ingresos públicos. 

Las medidas propuestas en materia de Administración tributaria tienen por 
objeto facilitar el cumplimiento de las obligaciones tributarias, y combatir la 
evasión y elusión fiscales, el contrabando y la informalidad. Dichas medidas 
incluyen: 

a) El desarrollo de un portal personalizado para profesionistas y 
empresarios así como la simplificación del ISR para personas físicas. 

b) Introducir un impuesto contra la informalidad, el cual gravará los 
depósitos en efectivo que excedan $20 000 mensuales y será acreditable 

Finalmente, en infraestructura de refinación, gas y petroquímica, se estima realizar las acciones 
necesarias para incrementar la capacidad de proceso de crudo a por lo menos 1.4 millones de 
barriles diarios en 2012, así como construir, con recursos privados, al menos 800 kilómetros de 
gasoductos. Lo anterior permitirá mantener una relación de importación a ventas de gasolina no 
mayor a 40 por ciento.  

Inversión Pública y Privada 

Un incremento sustancial en la cobertura y calidad de la infraestructura no se logrará si sólo se 
consideran los recursos públicos. Para ello, es indispensable impulsar un mayor financiamiento de la 
inversión en infraestructura con recursos provenientes del sector privado, con base en el marco 
jurídico establecido, las reformas a promover y la selección de las mejores alternativas para la 
realización de cada proyecto. 

Inversión estimada por fuente de  
financiamiento 2007-2012 (Sin el Sector Energía) 

(Miles de millones de pesos de 2007) 

Sector Recursos 
públicos 

Recursos 
privados Total 

  Carreteras 159 128 287 
  Ferrocarriles 27 22 49 
  Puertos 16 55 71 
  Aeropuertos 32 27 59 
  Telecomunicaciones 19 264 283 
  Agua potable y saneamiento 108 46 154 
  Hidroagrícola y control de inundaciones 36 12 48 
  Total 397 554 951 

Impulso al turismo 

En el Programa Nacional de Infraestructura se incluyeron diversos proyectos en los sectores de 
comunicaciones y transportes, agua y energía, que tendrán un impacto significativo sobre la actividad 
turística. De esta forma, la inversión en infraestructura apoyará el desarrollo de diversos polos y 
corredores turísticos, y contribuirá a lograr una inversión en el sector turismo superior a los 20 mil 
millones de dólares durante el periodo 2007-2012. 
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contra el ISR, así como diversas medidas que permitirán fiscalizar a 
quienes hoy no estén inscritos en el padrón de contribuyentes. 

c) Establecer medidas para un mayor control de las devoluciones, así como 
para la promoción del uso de la firma electrónica avanzada. 

Las propuestas que conforman el pilar de Ingresos públicos buscan sentar las 
bases para un sistema tributario que permita sustituir los ingresos petroleros 
con fuentes más  estables de recursos, empleando esquemas neutrales que 
promuevan la inversión, la generación de empleos y el crecimiento económico. 
En particular se ha propuesto: 

a) Introducir la contribución empresarial de tasa única (CETU). Esta 
contribución, que sustituiría al impuesto al activo, será pagada por las 
empresas y las personas físicas con actividad empresarial, y actuará 
como un impuesto mínimo para el ISR, gravando con una tasa de 19 por 
ciento los ingresos después de deducir la inversión y la adquisición o 
renta de los bienes y servicios independientes utilizados para generar 
esos ingresos.  

b) Gravar con una tasa de 20 por ciento la contraprestación que se cobre 
por participar en juegos con apuestas y sorteos. 

c) Gravar con una tasa de 50 por ciento a las pinturas en aerosol. 

El pilar de Federalismo fiscal tiene como fin dotar a los estados y municipios de 
mejores instrumentos e incentivos para establecer una relación de 
corresponsabilidad entre todos los órdenes de gobierno. En materia de ingresos 
se propone ampliar las potestades tributarias de los estados. 

Por otra parte, los criterios básicos para determinar los ajustes a los precios y 
tarifas de los bienes y servicios que ofrecen los organismos y empresas del 
Gobierno Federal en serán: la relación precio-costo; los precios de referencia 
nacional e internacional y la tasa de inflación. Además, con el fin de evitar 
impactos abruptos sobre los niveles de inflación, se aplicarán ajustes periódicos 
y graduales. El conjunto de estos elementos, busca enviar una señal apropiada 
a los demandantes de los bienes y servicios para la toma de decisiones 
productivas y de consumo.  

 

IV.3 Política de Gasto 
El primer pilar de la propuesta de Reforma de la Hacienda Pública por los que 
Menos Tienen se ha denominado Gasto público y tiene como objetivo el 
establecer una estructura institucional que asegure un gasto orientado a 
resultados que sea más eficiente y transparente en los tres órdenes de 
gobierno, al mismo tiempo que promueve su productividad y austeridad. Las  
propuestas agrupadas en torno a este pilar incluyen: 

a) Mecanismos institucionales para incrementar la calidad del gasto público 
con un enfoque por resultados, promover la productividad y austeridad 
en la administración de los recursos públicos, y fortalecer la 
transparencia y la rendición de cuentas de dichos recursos. 

b) Establecer un proceso más riguroso de evaluación de todas las políticas 
públicas con base en el logro de metas y resultados.  
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c) Presupuestos plurianuales de inversión para proyectos de infraestructura 
así como la obligación para la autoridad de establecer un plan de 
inversiones que ordene los proyectos en función de su rentabilidad 
socioeconómica. 

d) Promover la homologación de la contabilidad gubernamental entre los 
tres órdenes de gobierno, ampliando la actual facultad del congreso para 
expedir leyes que normen la contabilidad de las entidades federativas y 
los municipios, además del gobierno federal. 

e) La presentación de la cuenta pública y los resultados de las auditorías de 
forma más oportuna, y el fortalecimiento de la fiscalización de los 
recursos públicos que ejerce la federación y aquellos que se transfieren a 
las entidades federativas. 

Dentro del pilar de Federalismo fiscal se incluyen propuestas que tendrán un 
impacto sobre la asignación de los recursos federales que se transfieren a las 
entidades federativas y municipios para su ejercicio. En particular, se propone: 

a) La modificación de las fórmulas de las participaciones premiando la 
actividad económica y los esfuerzos de recaudación. 

b) La adecuación de las reglas de algunos de los fondos de aportaciones 
para hacerlas más equitativas. La modificación de los criterios de 
distribución de los recursos del fondo de aportaciones para la educación 
básica y normal (FAEB) permitirá a los estados satisfacer la demanda 
educativa al reflejar los cambios en el número de alumnos así como la 
calidad de la educación en cada entidad. 

c) Debe subrayarse que ninguna de estas modificaciones supondrá una 
reducción de los recursos federales a ninguna entidad federativa 
respecto de sus niveles actuales. 

En este contexto, y en congruencia con el Plan Nacional de Desarrollo 2007-
2012, el Desarrollo Humano Sustentable es el punto de partida para la 
definición de la política de gasto para 2008, la cual promoverá las condiciones 
para que todos los mexicanos puedan aumentar sus capacidades y sus 
oportunidades se amplíen. Debido a ello, sus líneas de acción son: 

1. Elevar el impacto del gasto social y de fomento a la productividad y el 
empleo, no sólo destinando mayores recursos a estos rubros sino 
también redimensionando programas en favor de aquellos con mejores 
resultados. 

2. Desarrollo de infraestructura. En particular, para 2008 se propone un 
incremento en el gasto de inversión de 4.9 por ciento real. 

3. Mayor gasto para restaurar y preservar el medio ambiente y los recursos 
naturales. 

4. Asignación de recursos presupuestarios para mejorar la seguridad 
pública.  

5. Impulsar gradual y progresivamente la perspectiva de género en la 
asignación de los recursos públicos.  

6. Contribuir a la estabilidad macroeconómica. 
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7. Dar prioridad a aquellos programas e instituciones que rinden mayores 
beneficios a la sociedad. 

8. Reordenar los programas e instituciones para priorizar aquellos que 
demuestren generar mayores beneficios. 

9. Hacer de la austeridad un esfuerzo continuo. 

10. Contribuir a lograr que el servicio público sea de excelencia a través de 
nuevos procesos, capacitación y nuevas tecnologías. 

Cabe destacar que para el ejercicio fiscal 2008 el proyecto de presupuesto 
incorpora un gasto de operación menor en 5.0 por ciento en términos reales al 
de 2007. Esto representará un ahorro de 10,164 millones de pesos. Esta 
reducción refleja el compromiso del Gobierno Federal, un gobierno más 
eficiente, cuya operación cueste menos. Estos recursos han sido reasignados al 
gasto en salud, ciencia y tecnología y a la inversión en agua potable y 
alcantarillado.  

En la elaboración del Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federación se 
adoptó el enfoque de presupuesto basado en resultados, con el cual las 
asignaciones se realizarán con base en los resultados esperados y obtenidos. 
Para el seguimiento de los resultados, reorientar y mejorar las asignaciones de 
gasto público se implantará el Sistema de Evaluación del Desempeño (SED) en 
el que la evaluación de los programas será preferentemente externa e 
independiente, con objeto de asegurar su objetividad y consistencia. 

 

IV.4 Política de Deuda Pública 
Conforme a lo establecido en el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012, la  
política de deuda pública de la presente Administración está orientada a 
manejar los pasivos públicos de forma prudente y eficiente. De este modo, las 
acciones en materia de crédito público buscarán satisfacer las necesidades de 
financiamiento del Gobierno Federal al menor costo posible, manteniendo un 
nivel de riesgo adecuado, y contribuir al desarrollo de los mercados financieros 
nacionales. 

En la iniciativa de Ley de Ingresos de la Federación y el Proyecto de 
Presupuesto de Egresos de la Federación para el Ejercicio Fiscal 2008, el 
sector público presupuestario presenta un balance equilibrado, el cual resulta 
de un déficit del Gobierno Federal por 189.5 mil millones de pesos y un 
superávit de la misma magnitud de las entidades paraestatales bajo control 
presupuestario directo. Sin embargo, es importante subrayar que el ejercicio 
presupuestario derivado del reconocimiento de la deuda por concepto de 
pensiones, que da cumplimiento a la nueva Ley del Instituto de Seguridad y 
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado, previsiblemente se traducirá 
en un déficit del Sector Público en 2008. La dimensión de este resultado fiscal 
estará determinada por el número de trabajadores que opten por el nuevo 
esquema de pensiones y se enmarca en lo dispuesto por la Ley Federal de 
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria en torno al balance del Sector 
Público. 

Derivado del déficit del Gobierno Federal previsto para el 2008, en la iniciativa 
de Ley de Ingresos de la Federación para el Ejercicio Fiscal 2008 que se 
somete a la consideración del H. Congreso de la Unión, se solicita un monto de 
endeudamiento interno neto del Gobierno Federal por 220 mil millones de 
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pesos, así como un desendeudamiento externo neto del sector público de al 
menos 500 millones de dólares y la contratación de financiamientos con 
organismos financieros internacionales de carácter multilateral por un 
endeudamiento neto de hasta 1,500 millones de dólares. Es importante señalar 
que el monto de endeudamiento neto requerido para el Gobierno Federal es 
mayor al déficit presupuestario debido a que, por sus propias características, el 
flujo de efectivo que se obtiene por la colocación de valores gubernamentales 
resulta generalmente menor a su valor nominal, que corresponde a su valor de 
registro. Este límite de endeudamiento neto podrá incrementarse por el monto 
asociado al ejercicio presupuestario derivado del cumplimiento de la nueva Ley 
del ISSSTE. 

Cabe aclarar que las obligaciones financieras que se deriven de la aplicación de 
la nueva ley del ISSSTE ya existían en la forma de pasivos laborales, por lo que 
sólo se trata del reconocimiento de los mismos, recordando que la mencionada 
ley asegura la sostenibilidad del sistema de pensiones del ISSSTE e implica 
ahorros en valor presente neto. 

Las necesidades brutas de financiamiento del Gobierno Federal para el 2008 
asociadas a los vencimientos de la deuda y a su déficit se estiman en 7.7 por 
ciento del PIB. Al interior de esta cifra, las necesidades de financiamiento 
asociadas a los vencimientos de deuda interna representarán 5.2 por ciento del 
PIB, las asociadas a los vencimientos de deuda externa serán de 0.4 por ciento 
del PIB y las correspondientes al endeudamiento destinado a financiar el déficit 
del Gobierno Federal representarán el 2.1 por ciento del producto. 

La estrategia del Gobierno Federal en el 2008 para hacer frente a sus 
necesidades de financiamiento tendrá dos vertientes principales: 

 Continuar privilegiando el uso de la deuda interna para financiar tanto el 
déficit del Gobierno Federal como los vencimientos de deuda externa, y 

 Mejorar la estructura de costo y plazo de la deuda externa. 

Partiendo de estas dos premisas fundamentales la estrategia de la deuda 
pública para 2008 contempla las siguientes líneas de acción específicas:  

 Deuda Interna. Habiendo desarrollado un mercado de valores 
gubernamentales líquido y eficiente en los últimos años, el Gobierno 
Federal pondrá especial énfasis en mejorar la microestructura de los 
mercados locales para perfeccionar el proceso de descubrimiento de 
precios y la eficiencia del mercado secundario.  

Con este fin, se implementarán medidas que propicien el sano desarrollo 
del mercado de los diferentes tipos de valores gubernamentales. Se 
continuarán el esfuerzo por construir una curva de tasas de interés real 
bien definida mediante la emisión de nuevas referencias de Udibonos y 
la inclusión de los Udibonos dentro de la figura de Formadores de 
Mercado.  En el caso de los Bonos a Tasa Fija, además de continuar con 
la política de reapertura de emisiones y el programa de permutas, se 
implementará un programa de recompra de títulos que podrá ser utilizado 
no sólo para suavizar el perfil de vencimientos de la deuda interna sino 
también para procurar la eficiencia de la curva de rendimientos. 
Adicionalmente, se buscará mejorar el acceso a la subasta primaria de 
los diferentes tipos de inversionistas, tanto para instituciones como 
personas físicas.  En particular, se analizará la posibilidad de que las 
personas físicas participen de manera directa. 
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Finalmente, el Gobierno Federal, siendo el emisor de deuda de mayor 
relevancia en el mercado local y su principal promotor, tomará las 
medidas necesarias para coadyuvar al desarrollo de nuevos 
instrumentos financieros. Asimismo, se promoverá activamente la 
inclusión de los valores gubernamentales en los índices internacionales 
más relevantes, con el fin de ampliar la base de inversionistas del 
mercado local. 

 Deuda Externa. En un entorno de menores necesidades de 
financiamiento proveniente del exterior, la estrategia de deuda externa 
estará enfocada en mantener una presencia regular y ordenada en los 
mercados internacionales de capital, de tal forma que: (i) los 
inversionistas cuenten con un vehículo eficiente para participar del riesgo 
de crédito soberano, (ii) se asegure la eficiencia de la curva de 
rendimientos en dólares como referencia para emisiones de los sectores 
público y privado. 

El fortalecimiento de la estructura de los pasivos públicos se verá 
reflejado en los distintos indicadores de deuda. Se estima que para el 
cierre del ejercicio fiscal de 2008 la deuda del Gobierno Federal será de 
22.9 por ciento del PIB, en donde la deuda externa representará el 18.8 
por ciento de la deuda total y 4.3 por ciento del PIB. Por su parte se 
estima que al cierre de 2008 el plazo promedio de la deuda interna será 
de 6.4 años, en donde el 56.6 por ciento de ésta será de largo plazo. 

De esta forma, la política de deuda pública para el 2008 buscará seguir 
generando condiciones de eficiencia en los mercados domésticos de 
deuda y consolidar la formación de una curva de referencia de largo 
plazo, que sirva como base para las operaciones de deuda del sector 
privado y favorezca un mayor desarrollo del mercado de derivados. Así, 
se fortalecerá el papel del mercado de deuda pública como elemento de 
desarrollo de los mercados financieros mexicanos en su conjunto, 
buscando que el ahorro se canalice a proyectos productivos y se logre 
una distribución eficiente de riesgo entre los diferentes participantes en 
los mercados financieros. 

 

IV.5 Sistema Financiero 
Una economía con un sistema financiero eficiente cuenta con una mayor 
capacidad de crecimiento, ya que, entre otras cosas, facilita la canalización de 
recursos hacia proyectos productivos. Más importante aún es el impacto que 
puede tener la inclusión de todos los estratos de la población en el proceso de 
desarrollo económico, permitiendo un ahorro bien remunerado, el acceso al 
crédito y la posibilidad de enfrentar con éxito los diferentes riesgos. 

Con la finalidad de superar los retos que plantea el sistema financiero mexicano 
y lograr los objetivos establecidos en el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012, 
es necesario implementar una agenda financiera que se enfoque en dotar al 
Sistema Financiero de mayor profundidad, competencia y eficiencia así como 
consolidar el sistema nacional de pensiones. Para tal efecto se han establecido 
las siguientes líneas de acción:  

 Desarrollo de nuevos vehículos financieros. 

 Promover la competencia en el sector financiero. 
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 Mejoras regulatorias orientadas a lograr el equilibrio entre solvencia, 
crecimiento y rentabilidad. 

 Promover el acceso al financiamiento, especialmente para las PyMES y 
el sector agropecuario. 

 Consolidar el Sistema Nacional de Pensiones. 

Desarrollo de nuevos vehículos financieros 

El desarrollo de nuevos vehículos financieros permitirá que los usuarios del 
sistema financiero cuenten con mayores alternativas de financiamiento y más 
acordes a sus necesidades. Para promover este desarrollo, las acciones se 
encaminarán a: 

 La inclusión de banca especializada. El pasado 31 de agosto de 2007, se 
presentó ante el H. Congreso de la Unión una iniciativa mediante la cual 
se reforma de manera integral la Ley de Instituciones de Crédito (LIC), 
con el objeto de adecuar el marco jurídico de la banca a la operatividad 
actual de este sector y al mismo tiempo que sea promotor de mayor 
competencia y eficiencia, acorde con los nuevos retos. 

Bajo este contexto, uno de los pilares de la reforma en comento consiste 
en permitir licencias bancarias limitadas, es decir, que una institución 
bancaria realice operaciones acotadas debido a su estrategia de negocio 
y nicho de mercado, de manera que el capital mínimo, la regulación 
secundaria, infraestructura y los requerimientos de información 
correspondan a las operaciones que realiza cada institución. 

La banca de nicho se enfocará a satisfacer las necesidades de 
financiamiento de determinada actividad o sector, con lo cual se 
propiciará un mayor acceso al crédito y otros servicios financieros de 
segmentos de la población que tradicionalmente no cuentan con dichos 
servicios. 

 Flexibilizar el régimen de inversión de los inversionistas institucionales. 
Los activos administrados por los inversionistas institucionales, que 
crecieron casi cuatro veces entre 2000 y 2006, constituyen una fuente 
creciente de recursos con un fuerte potencial para impulsar el desarrollo 
de la economía. Es necesario promover las acciones que permitan que 
los recursos administrados por el sistema de pensiones, aseguradoras, y 
demás inversionistas institucionales se destinen a proyectos de inversión 
productivos y con retornos atractivos. Asimismo, con el fin de lograr 
mayores rendimientos para los inversionistas de los mercados 
financieros, mitigando riesgos, será necesario revisar continuamente los 
regímenes de inversión de los inversionistas institucionales, buscando 
que éstos tengan un desarrollo que se adapte al desarrollo del mercado 
financiero, siendo modernos y flexibles. 

 Promover el desarrollo y penetración del sector asegurador. Para ello se 
buscará profundizar el acceso de la población de bajos recursos a 
productos de aseguramiento; mejorar el manejo de riesgos del sector 
público; impulsar el mercado de Seguros de Garantía Financiera y 
Seguros al Crédito Hipotecario y promover la confianza de los 
consumidores. 

Los Seguros de Garantía Financiera y Seguros al Crédito Hipotecario 
tienen el objetivo de potenciar el desarrollo eficiente de los mercados 
inmobiliarios, crediticio y de valores. El desarrollo de este sector 



LINEAMIENTOS DE POLÍTICA ECONÓMICA PARA 2008 
 
 

69 
 
 
 
 
 
 

asegurador facilitará la bursatilización de créditos a la vivienda al 
aumentar la disponibilidad de garantías e incentivar la competencia entre 
éstas. La bursatilización es un mecanismo que permite compartir riesgos 
entre varios inversionistas, reduciendo la probabilidad de un riesgo 
sistémico y favoreciendo la disminución de costos financieros para 
quienes contratan créditos hipotecarios. 

Para ampliar la cobertura del seguro agropecuario, se están 
profundizando las acciones para impulsar seguros masivos de tipo 
catastrófico y paramétrico, dirigidos a productores de menores ingresos 
que no tienen  acceso a seguros comerciales, así como para consolidar 
técnicamente los seguros que se contratan en forma individual. Ello a 
través del Sistema Nacional de Aseguramiento al Medio Rural (SNAMR), 
integrado por las Aseguradoras Privadas, los Fondos de Aseguramiento 
y AGROASEMEX. 

 Innovación y promoción en el mercado de valores. Se buscará atender 
las necesidades de financiamiento de diferentes sectores productivos 
como son vivienda e infraestructura; respondiendo a la rápida innovación 
del mercado, así como reducir los costos de emisión de instrumentos 
financieros.  

 Fortalecimiento de los intermediarios financieros no bancarios. Se 
homogenizan las políticas para que la banca de desarrollo provea de 
financiamiento a agentes privados especializados que permitan extender 
el crédito a las personas que carecen de él. 

Promover la competencia en el sector financiero 

Una mayor competencia en el sector fomentará el desarrollo de nuevos 
productos, la disminución de los costos de los servicios y de las tasas de 
interés, así como el aumento en los rendimientos para los ahorradores. Uno de 
los principales medios para fomentar la competencia entre entidades financieras 
y fortalecer la posición de los usuarios de servicios financieros frente a éstas 
será la divulgación de los costos, características y condiciones de los productos 
y servicios financieros. Ello requerirá establecer reglas para las entidades 
financieras en materia de contratos de adhesión, publicidad, estados de cuenta 
y comprobantes de operaciones. 

Mejoras regulatorias orientadas a lograr el equilibrio entre solvencia, 
crecimiento y rentabilidad 

La expansión del sistema financiero demanda contar con una regulación que 
evite las crisis financieras y provea los incentivos necesarios para una 
adecuada disciplina de mercado. En este sentido se promoverán acciones para 
que el marco regulatorio aplicable al sector sea moderno y acorde a la 
operatividad de los grupos financieros de forma que: 1) constituya una 
herramienta moderna y flexible, coherente con los cambios e innovaciones del 
mercado; 2) reconozca al grupo financiero como una entidad económica; y 3) 
considere las mejores prácticas internacionales para su regulación. 

En este sentido, otro de los pilares de la reforma a la LIC antes señalada, 
corresponde al fortalecimiento de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
(CNBV) a través de las siguientes modificaciones: 1) realinear diversas 
facultades que actualmente realiza la Secretaría de Hacienda y Crédito Público 
(SHCP); 2) facultar a la CNBV para realizar labores de inspección y vigilancia 
de las empresas que presten a las instituciones de crédito servicios de auditoria 
externa; 3) facultar a la CNBV para supervisar y monitorear, en el ámbito de su 
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competencia y a través de los bancos, a los prestadores de los servicios a 
dichas entidades. 

Mediante lo anterior se busca contar con un organismo supervisor fuerte que 
atienda todo el ciclo de supervisión y regulación de bancos, eliminando dobles 
ventanillas, con lo que se reducen costos y cargas de regulación. 

Dada la importancia de preservar la estabilidad del sistema, dentro de estos 
cambios será necesario establecer un marco que permita realizar una 
recuperación más eficiente y expedita de los activos de una institución 
insolvente, en beneficio de los acreedores y el público en general, a través de 
un proceso completo, ordenado y expedito. 

Por otra parte, un funcionamiento adecuado de los mercados financieros 
requiere evitar que sean utilizados para lavar dinero o financiar actos terroristas. 
Por ello, el Gobierno Federal está revisando  las reglas para prevenir, detectar y 
reportar los actos, omisiones u operaciones que pudieran favorecer, prestar 
ayuda, auxilio o cooperación de cualquier especie para la comisión del delito de 
lavado de dinero o de financiamiento al terrorismo. El fin de esta revisión es 
determinar aspectos a modificar para atender los compromisos asumidos por 
nuestro país como integrante del Grupo de Acción Financiera sobre Blanqueo 
de Capitales (GAFI) y actualizarlas con base en la experiencia adquirida en su 
aplicación. 

Promover el acceso al financiamiento 

En la promoción del acceso al financiamiento, el sistema financiero de fomento 
actuará como un instrumento del Estado para estimular el ahorro y canalizarlo 
hacia la inversión productiva, orientando sus esfuerzos hacia áreas estratégicas 
y prioritarias del país. Así, en la actual Administración los bancos de desarrollo 
concentran sus esfuerzos en cuatro sectores estratégicos por su contribución a 
la creación de empleos y a la competitividad del país: las pequeñas y medianas 
empresas; los productores rurales de ingresos medios y bajos; la infraestructura 
pública; y, la vivienda para la población de menores recursos. Para atender a 
dichos sectores la banca de desarrollo: 

 Complementa eficientemente a los intermediarios financieros privados; 

 Impulsa el crédito a plazos más largos para apoyar la capitalización y la 

competitividad de las unidades productivas; 

 Explota las oportunidades de coordinación entre las diferentes 

instituciones, y con otras dependencias públicas; y 

 Se promueven mayores niveles de financiamiento al sector privado. 

En la atención a la población objetivo, se concentrará el interés en las personas 
que tienen menores niveles de ingreso y requerimientos de crédito. Asimismo, 
se establece una política de precios diferenciada entre mercados maduros y 
mercados incipientes, con el objetivo de desarrollar aquellas áreas en que no 
hay oferentes del sector privado. Se trabaja en coordinación con otras 
dependencias para que los sectores apoyados cuenten con garantías que les 
permitan tener mayor financiamiento y a mayores plazos.  



LINEAMIENTOS DE POLÍTICA ECONÓMICA PARA 2008 
 
 

71 
 
 
 
 
 
 

El objetivo fundamental de dichas acciones es ampliar el universo de atención 
de las instituciones de la banca de desarrollo, a través de las siguientes 
acciones: 

 Promover mayores flujos de financiamiento a la pequeñas y medianas 
empresas, entre las que se incluyen a las empresas exportadoras, con 
una gama amplia de servicios. 

 Incrementar los recursos para la infraestructura pública del país. En esta 
estrategia destacará el apoyo a los municipios y se desarrollarán 
garantías que amplíen y den liquidez al mercado de deuda. 

 La expansión del crédito para la vivienda, particularmente para los 
individuos de ingresos bajos y medios, requerirá de intermediarios 
especializados y del apoyo de recursos presupuestarios. 

 La disponibilidad de mayores recursos financieros a los productores 
rurales de ingresos medios y bajos tendrá mayor impacto al 
complementarse con los apoyos de las dependencias del sector 
agropecuario y rural. 

 Se promoverá una gama más amplia de servicios para las sociedades 
del sector de ahorro y crédito popular. 

 Para propiciar la masificación de los apoyos que se otorgan, se 
fortalecerá el uso de esquemas tales como las operaciones de segundo 
piso y las garantías de crédito. 

 Se ampliará la red de intermediarios financieros con la que colaboran las 
instituciones de Banca de Desarrollo para la distribución de sus 
productos, a fin de alcanzar los sectores y regiones a los que no llega la 
banca comercial. 

 A fin de mejorar el uso de los recursos públicos destinados al fomento de 
las actividades productivas, se fomentará una mayor coordinación de las 
acciones y programas de las dependencias del Gobierno Federal y de las 
diferentes entidades que conforman la banca de desarrollo. 

Con las acciones que se llevarán a cabo durante la presente Administración se 
espera que el financiamiento impulsado por la banca de desarrollo aumente en 
aproximadamente 5% del PIB en 2012 respecto al nivel de 2006. 

Consolidar el Sistema Nacional de Pensiones 

Para consolidar un sistema nacional de pensiones más equitativo y con mayor 
cobertura, la agenda que se plantea en este sector puede definirse en dos vías: 

 Fortalecimiento del SAR. Se promoverá la competencia entre las 
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) que tendrá como 
consecuencia una disminución en los costos de administración y un 
incremento en los rendimientos netos de comisiones. También se 
incrementará la rentabilidad potencial de los fondos administrados y la 
diversificación de las carteras de inversión mediante la flexibilización del 
régimen de inversión de las SIEFORES. Adicionalmente, se ajustará el 
sistema de operación de las rentas vitalicias y se buscará incrementar la 
participación de los trabajadores independientes en el SAR. 

 La transformación de los sistemas pensionarios de reparto existentes. En 
este sentido, se buscará contribuir a transformar los sistemas públicos de 
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reparto de manera que garanticen la portabilidad con los sistemas ya 
reformados, homologar las especificaciones sobre el seguro de Invalidez 
de la Ley del IMSS a lo establecido en la Ley del ISSSTE y establecer 
claramente los criterios de portabilidad para que los trabajadores puedan 
traspasarse con facilidad entre el IMSS y el ISSSTE. 



PERSPECTIVAS ECONÓMICAS PARA 2008 

 

 
 

73 
 
 
 
 
 
 

V. PERSPECTIVAS ECONÓMICAS PARA 2008 
V.1 Fuentes del Crecimiento 
Si bien se anticipa que durante 2008 la actividad económica de los Estados 
Unidos tendrá un ritmo de crecimiento ligeramente superior al observado en 
2007, cabe notar que en fechas recientes se ha incrementado de manera 
sustancial la incertidumbre sobre la evolución de esa economía al haber un 
reconocimiento generalizado de mayores riesgos a la baja en la actividad 
económica. Ello es debido a la volatilidad en los mercados financieros, surgida 
por el deterioro del mercado hipotecario, la cual de persistir podría traducirse en 
una contracción del crédito que afectaría al consumo y la inversión en ese país.  

Durante agosto de 2007 la Oficina de Presupuesto del Congreso de los Estados 
Unidos y los analistas del mercado encuestados por Blue Chip Economic 
Indicators, estimaron que durante 2008 el PIB de ese país crecerá a una tasa 
anual de 2.9 y 2.8 por ciento, respectivamente. Ambas cifras son superiores a 
las de 2.1 y 2.0 por ciento anticipadas para 2007 por dichas instituciones. Sin 
embargo, es probable que dichas estimaciones aún no incorporen en su 
totalidad el efecto de la volatilidad financiera más reciente. En particular, tres de 
los principales bancos de inversión a nivel internacional revisaron sus 
pronósticos de crecimiento para la economía estadounidense de 2.8 por ciento 
a mediados de agosto, a 2.6 por ciento en la actualidad.   

En contraste, continúa anticipándose una aceleración más significativa en la 
producción industrial en los Estados Unidos. Ello se debe a que terminó el 
proceso de ajuste de inventarios que comenzó a finales de 2006, y a la 
expectativa de que los problemas crediticios afectarán en menor medida esta 
actividad, concentrándose más bien en el sector de construcción residencial. De 
acuerdo con los analistas encuestados por Blue Chip Economic Indicators la 
actividad industrial de los Estados Unidos se incrementaría a un ritmo anual de 
3.1 por ciento, superior al crecimiento de 2.0 por ciento previsto para 2007 y no 
se han observado modificaciones.  

Asimismo, la Reserva Federal de los Estados Unidos reportó en su boletín de 
prensa del 17 de agosto una mayor percepción de riesgos a la baja, y la OCDE 
redujo su pronóstico de crecimiento de 2.5 a 2.1 por ciento para el próximo año. 
La información oportuna sobre las expectativas de los analistas indica que éstos 
han comenzado a ajustar sus pronósticos de crecimiento a la baja y, aún en el 
caso de aquellos que no las han modificado, existe la percepción de un mayor 
riesgo a la baja. 

Proyecciones para Estados Unidos, 2008 

(Variación trimestral anualizada) 
  I II III IV Anual 

PIB 2.7 2.8 2.9 3.0 2.8 
Agosto 2007 

Producción Industrial 3.2 3.1 3.1 3.1 3.1 
      Fuente: Blue Chip Economic Indicators. Agosto de 2007 

Con el repunte del sector industrial de Estados Unidos se impulsarán de 
manera significativa las exportaciones de manufacturas mexicanas, lo cual 
aunado al comportamiento positivo previsto para los componentes de la 
demanda interna, incentivaría un mayor crecimiento de la producción del resto 
de la economía. De esta manera, se prevé que durante 2008 el valor real del 
PIB de México se incremente a un ritmo anual de 3.5 por ciento. Esta 
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estimación es similar a la proyección de 3.59 por ciento de los analistas del 
sector privado, según la encuesta realizada en agosto por el Banco de México.  

Cabe notar que el pronóstico oficial de crecimiento corresponde al escenario en 
que no se apruebe la Reforma Hacendaria. En caso de que esta sea aprobada 
por el H. Congreso de la Unión, se anticipa que la economía mexicana tendría 
un mayor crecimiento durante 2008 debido a los efectos positivos derivados de 
una mayor confianza en la estabilidad de las finanzas públicas, de las menores 
tasas de interés, la demostración de la capacidad de alcanzar acuerdos, y los 
efectos de la mayor inversión en infraestructura. 

La mejoría anticipada en el desempeño de la producción industrial 
estadounidense, se traduciría en un aumento de las exportaciones mexicanas. 
Se estima que durante 2008 el valor real de las exportaciones de bienes y 
servicios tendría un aumento anual de 7.0 por ciento, superior a la expansión de 
5.1 por ciento contemplada para 2007. Por su parte, las importaciones 
aumentarán a una tasa anual de 7.4 por ciento. 

Por otro lado, se prevé que el dinamismo de los componentes de la demanda 
interna se mantenga. En concreto, se proyecta que la inversión y el consumo 
del sector privado aumenten a tasas anuales de 6.0 y 3.8 por ciento, 
respectivamente. 

Oferta y demanda agregadas, 2007-2008 E/ 

 Variación real anual Estructura porcentual Contribución al 
crecimiento 

 2007 2008 2007 2008 2007 2008 
Oferta 4.0 4.7 146.3 148.1 5.9 6.9 

PIB 3.0 3.5 100.0 100.0 3.0 3.5 
Importaciones 6.2 7.4 46.3 48.1 2.9 3.4 

Demanda 4.0 4.7 146.3 148.1 5.9 6.9 
Consumo 3.2 3.4 82.7 82.6 2.6 2.8 

Privado 3.6 3.8 74.0 74.2 2.6 2.8 
Público -0.1 -0.1 8.7 8.4 0.0 0.0 

Formación de capital 1/ 5.3 5.3 22.3 22.7 1.2 1.2 
Privada 6.5 6.0 18.7 19.1 1.2 1.1 
Pública -0.4 1.4 3.6 3.5 0.0 0.1 

Exportaciones 5.1 7.0 41.7 43.2 2.1 2.9 
1/ No incluye variación de existencias. 
E/ Cifras estimadas. 
Fuente: SHCP. 

Dentro del panorama económico que se vislumbra para 2008 se estima que la 
inflación estará dentro del intervalo de variabilidad alrededor del objetivo de 3 
por ciento (más/menos un punto porcentual) establecido por el Banco de 
México. La evolución económica esperada para el próximo año es congruente 
con un déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos de 8 mil 779.2 
millones de dólares, saldo que sería equivalente al 1.0 por ciento del PIB. Se 
estima que México recibiría flujos en forma de inversión extranjera directa 
similares a los esperados en 2007 y se calcula que los ingresos por las remesas 
familiares ascenderán a más de 25 mil millones de dólares. 

El panorama macroeconómico previsto para 2008 no está exento de riesgos 
que podrían alterar las trayectorias previstas. Dentro de estos destacan los 
siguientes: 

 Un desempeño menos favorable de la economía de Estados Unidos. Esta 
situación podría ocurrir si los mercados de bienes raíces no se estabilizan 
en el resto de 2007, si se observa un crecimiento significativo en el precio 
de la gasolina o si se presenta una contracción pronunciada en la 
disponibilidad de crédito. A ello se agrega la posibilidad de que la política 
monetaria no conduzca a una disminución de las tasas de interés si se 
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percibe que la estabilidad de precios está en riesgo. Estos factores 
impactarían de forma negativa al crecimiento del consumo privado, debido 
a su efecto sobre la riqueza y el ingreso disponible de las familias, así 
como del gasto de inversión.  

 Volatilidad en los mercados financieros internacionales. De perdurar la 
volatilidad en los mercados financieros internacionales se podría observar 
un menor flujo de recursos hacia las economías emergentes, lo cual 
eventualmente restringiría las condiciones de acceso a los mercados 
internacionales de capital. Asimismo, el contagio observado entre países 
industrializados podría traducirse en una menor demanda a nivel global. 

 Cambios abruptos en los ingresos petroleros. Aún cuando el crecimiento 
de la demanda internacional y la inestabilidad geopolítica en algunas 
regiones del mundo constituirían un soporte a los precios actuales de los 
hidrocarburos, también cabe la posibilidad de que se pueda registrar una 
reducción en los precios en caso de que el crecimiento mundial sea menor 
que el esperado. Aunada a la inestabilidad de los precios, existe un riesgo 
asociado a una disminución en la capacidad de producción de 
hidrocarburos. 

 

V.1.1 Precio del Petróleo 

Se espera que, durante 2008, las condiciones de demanda y oferta por 
hidrocarburos lleven a que el precio promedio del WTI se mantenga elevado. 
Sin embargo, el precio promedio de los contratos futuros con vencimiento en 
2008 se ubica significativamente por debajo del máximo observado en 2007, 
que fue de 78.2 dpb.15 Los elementos que pueden presionar el precio a la baja 
son: un crecimiento de la economía de Estados Unidos menor a lo esperado, y 
un escenario de niveles elevados de inventarios16, lo que reduciría la demanda 
de crudo y petrolíferos. Cabe notar que en el periodo posterior al que marca la 
Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH) y su 
Reglamento para el cálculo del precio de referencia del petróleo, los precios de 
los hidrocarburos experimentan una disminución importante. 

La LFPRH, en su artículo 31, describe la fórmula para el cálculo del precio de 
referencia para la mezcla de petróleo mexicano de exportación para el ejercicio 
fiscal de 2008. Es importante señalar que el precio que se utilice para diseño 
del PEF y como parámetro de Ley de Ingresos no debe superar el obtenido con 
la fórmula. 

En el cálculo del precio de referencia del petróleo se incorpora toda la 
información disponible en los mercados para obtener una definición objetiva de 
este parámetro. De esta manera, se presupuesta con una perspectiva de 
mediano plazo, por lo que se minimiza el impacto sobre el presupuesto de las 
variaciones de corto plazo en el precio del crudo.  

Componente I 

Este componente se calcula como el promedio de dos elementos cuyo objetivo 
es incorporar la tendencia de mediano plazo del precio de la mezcla mexicana. 
                                                 
15 Precio observado el 31 de julio, 2007. 
16 Cabe señalar que un contexto de niveles de precios e inventarios altos se observa cuando existen compras de 
precaución, reflejo de la posibilidad de escasez futura del hidrocarburo. En este caso, un nivel elevado de inventarios 
puede no llevar a un menor nivel futuro del precio del petróleo. 
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El primer elemento se calcula con el promedio del precio de la mezcla mexicana 
observado en los últimos 10 años. De esta manera, el precio de referencia 
incorpora la tendencia histórica del precio de la mezcla mexicana. 

El segundo elemento incorpora la información del mercado petrolero sobre el 
precio esperado en el mediano plazo. En este sentido, el mejor estimador de 
esta tendencia son los precios de los contratos futuros del crudo tipo West 
Texas Intermediate (WTI). Para construir este elemento, se utilizan los precios 
de estos contratos con vencimiento de cuando al menos tres años posteriores al 
año que se presupuesta. Al promedio de estos precios se le ajusta el diferencial 
de la mezcla mexicana con respecto al crudo tipo WTI.  

Componente II 

El componente II tiene como objetivo incorporar la expectativa de la cotización 
de la mezcla mexicana en el corto plazo. Es decir, es la estimación del precio 
esperado que resultaría bajo las condiciones que imperan actualmente en el 
mercado petrolero. 

Este elemento se calcula utilizando el precio de los contratos futuros del crudo 
tipo WTI con vencimiento en los meses que corresponden al ejercicio fiscal para 
el cual se está presupuestando. Al promedio de estos precios se le aplica un 
factor de ajuste de 0.84. Lo anterior obedece a la consideración de que el 
precio de referencia está sujeto a errores de predicción. En este sentido, debido 
a que los errores que resultan de una sobreestimación del precio de la mezcla 
mexicana ocasionan ajustes más costosos que aquellos que conducen a una 
subestimación, es deseable utilizar un precio menor a la expectativa para 
presupuestar. 

De acuerdo con los cálculos realizados por PEMEX con base en el 
comportamiento histórico de los precios del petróleo y sus futuros, un factor de 
84 por ciento sobre el precio de los futuros para el año siguiente reduce a 20 
por ciento la probabilidad de que durante el ejercicio en cuestión el precio 
observado sea menor al de referencia. De esta manera, en sólo 1 de cada 5 
años se tendrían que realizar disposiciones de los fondos de estabilización o 
recortes al gasto, ocasionados por reducciones inesperadas en el precio 
internacional del hidrocarburo. 

Finalmente, al producto del promedio de los precios de los contratos futuros con 
vencimiento en el ejercicio fiscal y el factor de 0.84, se le aplica el diferencial de 
la mezcla mexicana con respecto al WTI. 

Tomando en cuenta los dos componentes de la fórmula, esto puede 
interpretarse como el promedio ponderado de: 

 La evolución histórica del precio de la mezcla mexicana de petróleo (con un 
ponderador de 25%). 

 La expectativa del precio del petróleo en el mediano plazo (ponderador 
25%). 

 La expectativa del precio del petróleo en el corto plazo (ponderador 50%). 

La LFPRH establece que el valor del precio que se utiliza como parámetro en la 
formulación de la Ley de Ingreso no deberá superar al cálculo obtenido por la 
fórmula establecida en dicha ley. Asimismo, los lineamientos para el cálculo de 
los componentes de la fórmula se describen en el Artículo 15 del Reglamento 
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de la LFPRH. De acuerdo al reglamento, para el cálculo de los componentes I y 
II que incorporan los precios de los contratos futuros del crudo tipo WTI, se 
debe emplear el promedio de los cuatro meses anteriores de las cotizaciones 
diarias de la última transacción en el Mercado de Intercambio Mercantil de 
Nueva York.17  En este caso, el periodo de referencia para el cálculo de la 
fórmula abarca del 9 de abril al 8 de agosto de 2007. 

Durante este periodo de cuatro meses, el precio del contrato futuro promedio 
con fecha de entrega en 2008 fue de 71.4 dpb. El precio de los contratos para 
los años siguientes decrece en promedio 0.3 dpb cada año hasta alcanzar 69.4 
dpb para el contrato con fecha de entrega en 2015. 

Precio del WTI
(Observado y esperado)
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Para el cálculo de la fórmula del precio de referencia se toma el diferencial 
promedio observado en los últimos 12 meses, ya que este componente registra 
una estacionalidad importante. Lo anterior se explica por una mayor demanda 
de combustóleo ante la entrada del inverno y, por tanto, de crudos pesados que 
compiten directamente con la mezcla mexicana. Esto tiende a reducir el 
diferencial de la mezcla mexicana con respecto al petróleo más ligero, como el 
tipo WTI. El diferencial promedio de los últimos 12 meses resulta en 16.52 por 
ciento (10.39 dpb). 
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Con base en los elementos anteriores, al aplicar la fórmula en el periodo de 
referencia del 9 de abril al 8 de agosto de 2006, se obtiene lo siguiente:  

 El Componente I resultó 43.2 dpb: 

                                                 
17 La última cotización corresponde a la observada un mes antes de la fecha límite para la entrega de este documento al 
Congreso de la Unión. 
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- La media de los últimos 10 años del precio de la mezcla mexicana de 
exportación a lo largo del periodo mencionado fue 28.4 dpb. 

- La cotización promedio de los contratos de los futuros del WTI con 
vencimiento de cuando al menos tres años en el periodo mencionado 
es de 69.5 dpb. Al ajustar este precio futuro por el diferencial 
proporcional promedio entre el WTI y la mezcla mexicana en los 
últimos 12 meses (16.5% del WTI), el precio de la mezcla mexicana 
esperado resultó 58.0 dpb.  

 El Componente II resultó en 50.0 dpb: 

- La cotización promedio de los contratos de los futuros del WTI con 
fecha de entrega entre diciembre de 2007 y noviembre de 2008 en el 
periodo mencionado fue 71.3 dpb. Este valor se ajusta con el 
diferencial proporcional promedio antes empleado y se aplica el factor 
de 84 por ciento. 

De esta forma, el precio de referencia para la mezcla mexicana de crudo de 
exportación, resultante de promediar los componentes I y II, es 46.6 dpb. 

 

V.2 Perspectivas de Finanzas Públicas en 2008 
Las proyecciones contenidas en el Proyecto de Presupuesto de Egresos y la 
Iniciativa de la Ley de Ingresos de la Federación para el ejercicio fiscal de 2008, 
las cuales no incorporan el efecto que tendría la aprobación de la Reforma 
Hacendaria, consideran un balance presupuestario de equilibrio. Debe aclararse 
que dichas proyecciones no consideran los impactos sobre el gasto y el 
financiamiento del reconocimiento de las obligaciones en favor de los 
trabajadores al servicio del Estado resultantes de la nueva Ley del ISSSTE, los 
cuales sólo se podrán conocer hasta el 30 de septiembre de 2008 de acuerdo 
con las disposiciones de la nueva Ley del ISSSTE. Ello debido a que, durante el 
periodo de enero a junio de 2008, los actuales trabajadores tendrán la libertad 
de elegir si quieren permanecer bajo el sistema actual de seguro de pensiones 
o desean establecer una cuenta individual. 

La nueva Ley del ISSSTE asegura la sostenibilidad del sistema de pensiones 
para los trabajadores del Estado, al mismo tiempo que implica ahorros 
sustantivos en valor presente neto al eliminar el déficit esperado en pensiones.  
Sin embargo, como consecuencia del reconocimiento de los derechos 
adquiridos por los trabajadores y de la reasignación de aportaciones, el próximo 
año las finanzas públicas registrarán un déficit. Esta es una de las situaciones 
excepcionales previstas en el Artículo 17 de la Ley Federal de Presupuesto y 
Responsabilidad Hacendaria (LFPRH) para que el balance público sea 
deficitario. 18 Esta situación se encuentra avalada por la nueva Ley del ISSSTE 
que autoriza al Ejecutivo Federal para que realice los ajustes correspondientes 
en el Presupuesto de Egresos de la Federación así como a la emisión de títulos 
de deuda que se deriven del cumplimiento con la Ley. 

El paquete económico que propone el Ejecutivo Federal implica que los 
requerimientos financieros del sector público (RFSP) para 2008 sean 
equivalentes a 2.0 por ciento del PIB. Esta cifra es ligeramente superior a la 

                                                 
18 Cabe aclarar que las obligaciones del sector público no aumentan a causa de la nueva Ley del ISSSTE debido a que 
sólo se convierte pasivo implícito en explícito al reconocerlo como deuda pública. 
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aprobada para 2007 y es consistente con la trayectoria descendente que ha 
venido mostrando su saldo histórico respecto al tamaño de la economía, 
permitiendo ampliar los recursos disponibles para la inversión productiva y 
canalizar mayores recursos financieros a sectores relacionados con la vivienda, 
el campo y la pequeña y mediana empresa, a través de la banca de desarrollo y 
fondos de fomento. 

Para la banca de desarrollo y fondos de fomento se propone un techo a su 
déficit por intermediación financiera de 0.3 por ciento del PIB en 2008, monto 
similar al déficit esperado al cierre de 2007. Con dichos recursos se buscará 
focalizar y aumentar el universo de beneficiarios de las instituciones de 
fomento, en especial la población de menores ingresos y que no son atendidos 
por la banca comercial, así como apoyar a sectores productivos estratégicos 
para el desarrollo nacional. 

Se debe señalar que los RFSP no representan un riesgo para las finanzas 
públicas toda vez que su principal componente, los  PIDIREGAS, tienen 
asociados proyectos del sector energético altamente rentables y 
autofinanciables. Asimismo, cabe notar que la intermediación financiera de la 
banca de desarrollo refleja los cambios legales y operativos que han ocurrido en 
los últimos años y que le dan mayor solidez financiera, lo que evitará episodios 
recurrentes de capitalización y pérdidas o bien, en el extremo, la ejecución por 
ministerio de Ley de la garantía del Gobierno Federal. 

Para 2008 la base para la estimación de los ingresos presupuestarios parte de 
un escenario inercial que no considera cambios en la legislación fiscal vigente.19 
Por su parte, el gasto no programable refleja la evolución de la recaudación 
federal participable inercial, el monto de diferimientos de pagos aprobados en la 
LIF2007 y el comportamiento de las tasas de interés estimadas. Así, con la 
proyección de los ingresos y el gasto no programable, el nivel del gasto 
programable se calcula de manera que en 2008 se mantenga el equilibrio 
presupuestario. 

Fuentes y usos de recursos para 2008 
—Comparación con programa aprobado de 2007— 

(Miles de millones de pesos de 2008) 
Fuentes Usos 

       
I. Mayores ingresos presupuestarios 76.2 I. Mayor gasto no programable y diferimientos 18.1

Petroleros -6.1 II. Mayor gasto programable devengado 58.0
No petroleros 82.3 Entidades de control directo 32.3

Tributarios 54.6 Ramos autónomos 8.3
No tributarios 7.1 Ramos generales 6.4
Organismos y empresas 20.5 Ramos administrativos 12.0

    Aportaciones, subsidios y transferencias 0.9
       
T o t a l 76.2 T o t a l 76.2
       
 
 
 
 

                                                 
19 El límite de la reserva de los fondos de estabilización que señala la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad 
Hacendaria se calculan con base en la plataforma de hidrocarburos líquidos que estima PEMEX y que para 2008 es de 
3,567.0 miles de barriles diarios. Así, para 2008 el límite del Fondo de Estabilización de los Ingresos Petroleros es de 
55.2 Mmp, el del Fondo de Estabilización de los Ingresos de las Entidades Federativas de 27.6 Mmp y el del Fondo de 
Estabilización para la Inversión en Infraestructura de Petróleos Mexicanos de 27.6 Mmp. 
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Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los 
Trabajadores del Estado 

El 31 de marzo de 2007 se publicó en el Diario Oficial de la Federación la nueva Ley del 
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado, que materializa 
algunas de las propuestas del Ejecutivo Federal en materia de pensiones. Esta nueva ley 
representa un avance en la agenda de reformas estructurales y en la consolidación de las 
finanzas públicas. Los principales elementos de la reforma son. 

a. Una solución integral a la deficiencia de los servicios de salud derivada de la 
falta de recursos, la cual será posible gracias al incremento en las 
contribuciones del Gobierno Federal para todos los trabajadores. La nueva Ley 
del Instituto asegura la sustentabilidad del sistema de pensiones para los 
trabajadores del Estado, al mismo tiempo que implica ahorros sustantivos en 
valor presente neto. 

b. Los pensionados y jubilados actuales no se ven afectados por la reforma, ya 
que continuarán recibiendo sus pensiones como hasta ahora. 

c. La reforma establece un incremento de las contribuciones del Gobierno 
Federal para todos los trabajadores, independientemente de la opción que 
elijan. 

d. Los trabajadores activos podrán, a su elección, mantenerse en el régimen 
actual de pensiones con ciertos ajustes paulatinos o migrar al nuevo sistema. A 
los trabajadores actuales que decidan establecer una cuenta individual se les 
otorgará un Bono de Pensión en el que se reconocen sus beneficios 
adquiridos. Las aportaciones que hagan estos trabajadores y el Gobierno 
Federal, que anteriormente se destinaban a las pensiones en curso de pago se 
irán a sus cuentas individuales.  

e. Los trabajadores que se afilien al Instituto a partir de la entrada en vigor de la 
ley entran a un régimen en el que tendrán una cuenta individual que acumulará 
sus aportaciones y las que en su favor realiza la dependencia. Al momento de 
su retiro el trabajador recibe para su pensión el ahorro de su cuenta, 
incluyendo los intereses acumulados durante su vida laboral. 

f. Permite a los trabajadores que laboren en forma simultánea o sucesivamente 
en los sectores público y privado sumen años de servicio para obtener una 
pensión y atención médica, en función de los criterios y mecanismos fijados en 
el convenio de portabilidad que, en su caso, se suscriba. 

De esta forma, el nuevo régimen avanza en la construcción de un sistema de seguridad 
social nacional que otorgue plena seguridad y portabilidad de los servicios y derechos de la 
seguridad social al trabajador, sin importar el instituto de seguridad social en el que se 
encuentre cotizando. 
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V.2.1 Ingresos Presupuestarios 

En esta sección se presenta la estimación de los ingresos presupuestarios sin 
considerar el efecto que tendría la aprobación de la Reforma Hacendaria. En 
este escenario, se anticipa que para 2008 los ingresos presupuestarios 
asciendan a 2,392.9 miles de millones de pesos de 2008 (Mmp2008), cifra 
superior en 76.2 Mmp08 al monto previsto en la LIF2007 y menor en 25.6 
Mmp2008 con respecto al cierre de 2007.  
 

Ingresos presupuestarios, 2007-2008 
(Miles de millones de pesos de 2008) 

  2007 2008 Diferencias de 2008 vs. 2007
    Absolutas Relativas 
  LIF Estimado   LIF Est. LIF Est. 
               
Total 2,316.8 2,418.5 2,392.9 76.2 -25.6 3.3 -1.1
          
Petroleros 845.4 893.3 839.3 -6.1 -54.0 -0.7 -6.0
No petroleros 1,471.3 1,525.2 1,553.6 82.3 28.4 5.6 1.9

Tributarios 1,019.1 1,044.6 1,073.7 54.6 29.2 5.4 2.8
No tributarios 50.3 76.7 57.4 7.1 -19.3 14.1 -25.2
Entidades de control directo no petroleras 401.9 403.9 422.4 20.5 18.5 5.1 4.6

                

El monto estimado de los ingresos petroleros se reduce 0.7 por ciento en 
términos reales con respecto al que se había previsto en la LIF2007 debido a 
que a partir de 2008 no se incluirán los ingresos por productos financieros de 
PEMEX (12.9 Mmp 2008), los cuales se netearán de su costo financiero; si no 
se considera este cambio metodológico, los ingresos petroleros mostrarían un 
incremento real de 0.8 por ciento como resultado, fundamentalmente, del mayor 
precio del petróleo. Con relación al cierre estimado para 2007, las proyecciones 
muestran una caída de estos ingresos de 6.0 por ciento en términos reales, lo 
cual se explica por: i) el menor precio del petróleo (de 54.6 dólares por barril 
estimados en 2007 a 46.6 dólares por barril previstos para 2008, de acuerdo 
con la fórmula establecida en la LFPRH); ii) la menor exportación de crudo (de 
1,731.0 miles de barriles diarios en 2007 a 1,678.0 miles de barriles diarios en 
2008); iii) el aumento en el volumen de las importaciones de petrolíferos, 
especialmente gasolinas y diesel (de 402.7 miles de barriles diarios en 2007 a 
456.9 miles de barriles diarios en 2008), y iv) el neteo mencionado de los 
productos financieros a partir de 2008. 

En lo que hace a los ingresos no petroleros, se prevé un incremento real de 5.6 
y 1.9 por ciento con respecto a lo estimado en la LIF2007 y al cierre de 2007, 
respectivamente. En su composición destaca lo siguiente: 

 Se estima un aumento de 54.6 y 29.2 Mmp2008 en los ingresos 
tributarios no petroleros de 2008 con relación a los aprobados y al cierre 
previsto en 2007, respectivamente. 

El incremento real de 2.8 por ciento en los ingresos tributarios no 
petroleros con respecto al cierre estimado de 2007 resulta menor al 
previsto para la actividad económica en su conjunto debido a la 
reducción esperada en el impuesto a las importaciones de 18.0 por 
ciento y al crecimiento de 2.7 por ciento del ISR. En el primer caso la 
caída es resultado de la reducción arancelaria derivada tanto de los 
tratados y acuerdos comerciales celebrados con otros países como de 
las instrumentadas por el Ejecutivo Federal con el fin de impulsar la 
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competitividad del aparato productivo nacional. En cuanto al moderado 
crecimiento del ISR, se estima que los pagos definitivos de las empresas 
a pagar en 2008, correspondientes al ejercicio fiscal de 2007, serán 
menores a los realizados el año anterior como resultado de una menor 
actividad económica prevista para 2007. Cabe señalar que en 2007 los 
pagos definitivos de las empresas registraron, en términos reales, su 
nivel real más alto de los últimos cinco años. 

 
Ingresos tributarios no petroleros, 2007-2008 

(Miles de millones de pesos de 2008) 
  2007 2008 Diferencias de 2008 vs. 2007 
    Absolutas Relativas 
  LIF Estimado   LIF Est. LIF Est. 
                
Total 1,019.1 1,044.6 1,073.7 54.6 29.2 5.4 2.8 
           

ISR 468.0 519.1 532.9 65.0 13.8 13.9 2.7 
IVA 443.7 418.5 436.9 -6.9 18.3 -1.5 4.4 
IEPS 44.6 41.5 42.8 -1.8 1.3 -4.1 3.1 
Importación 28.6 29.6 24.3 -4.3 -5.3 -14.9 -18.0 
Automóviles nuevos 5.2 5.0 5.1 -0.1 0.2 -1.8 3.3 
Tenencia 17.9 19.6 20.2 2.3 0.6 12.9 3.3 
Accesorios 11.0 11.2 11.5 0.4 0.3 3.9 2.8 
Otros 0.1 0.1 0.1 0.0 -0.1 -5.8 -46.8 

                
 

 Los ingresos propios de las entidades de control directo distintas de 
PEMEX se incrementan 4.6 por ciento real respecto al cierre de 2007 
debido, principalmente, a la mayor actividad económica. 

 Los ingresos no tributarios se reducen 25.2 por ciento real respecto al 
cierre de 2007, lo que se explica por menores recursos no recurrentes. 

 

V.2.2 Gasto Neto Presupuestario 

El monto estimado de ingresos presupuestarios implica que, para mantener el 
equilibrio presupuestario, el gasto neto total pagado se ubique en 2,392.9 
Mmp08, nivel superior en 76.2 Mmp08 con respecto al monto aprobado en el 
PEF2007. Asimismo, la mayor recaudación federal participable estimada 
repercute en un incremento del gasto no programable, en 19.4 Mmp08, 
respecto al monto aprobado en 2007. Cabe señalar que, al igual que en la 
Iniciativa de la Ley de Ingresos, en el Proyecto de Presupuesto de Egresos de 
la Federación para 2008 no se está considerando el efecto de la aprobación de 
la Reforma Hacendaria. 
 

Gasto neto total pagado, 2007-2008 
(Miles de millones de pesos de 2008) 

  2007 2008 Diferencias 
  PEF   Absolutas Relativas 
          
Total 2,316.8 2,392.9 76.2 3.3 
       

Programable pagado 1,696.4 1,753.2 56.8 3.3 
Devengado 1,719.2 1,777.2 58.1 3.4 
Diferimiento de pagos -22.8 -24.0 -1.2 5.4 

No programable 620.4 639.7 19.4 3.1 
Costo financiero 272.3 271.1 -1.2 -0.5 
Participaciones 335.6 357.7 22.0 6.6 
Adefas 12.4 11.0 -1.4 -11.4 
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En consecuencia, el techo de gasto programable devengado para 2008 se 
ubica en 1,777.2 Mmp08 y muestra un incremento de 58.1 Mmp08 (3.4 por 
ciento real) respecto al aprobado para 2007.  

Es importante señalar que el techo de gasto es congruente con los ingresos 
totales y con la meta de déficit fiscal de cero, y que no considera los costos que 
se generen por la nueva Ley del ISSSTE. 

Financiamiento del mayor gasto programable de 2008 
(Mmp2008) 

    
Aumento del gasto programable (1-2+3) 58.1 
    
1. Mayores ingresos vs. LIF2007 76.2 

Petroleros -6.1 
No petroleros 82.3 

Ingresos tributarios  54.6 
Ingresos no tributarios 7.1 
Ingresos entidades de control directo no petroleras 20.5 

2. Mayor gasto no programable 19.4 
Costo financiero -1.2 
Participaciones 22.0 
Adefas -1.4 

3. Mayor diferimiento de pagos para 2009 1.2 
    

En congruencia con los objetivos y estrategia definidos en el Plan Nacional de 
Desarrollo 2007-2012, la política de gasto se orientará por las siguientes líneas 
de acción: 

 Elevar el impacto del gasto social y de fomento a la productividad y el 
empleo. 

 Enfatizar en la construcción de infraestructura. 

 Aumentar los recursos destinados a restaurar el medio ambiente y a la 
preservación y fomento de los recursos naturales. 

 Canalizar recursos presupuestarios suficientes para mejorar la seguridad 
pública. Se pretende atender una de las principales demandas de la 
población que incide directamente en su calidad de vida a fin de generar 
las condiciones que restituyan la tranquilidad a los ciudadanos a través 
de la protección de su integridad física, la de sus familias y de su 
patrimonio.  

 Impulsar la perspectiva de género en la asignación de los recursos 
públicos.  

 Contribuir a la estabilidad macroeconómica.  

 Orientar la asignación de recursos presupuestarios a la obtención de 
resultados. 

 Reordenar los programas e instituciones. 

 Dar continuidad a los esfuerzos de austeridad para contar con un 
gobierno capaz de hacer más con menos en beneficio de la ciudadanía, 
y que dirija permanentemente una mayor parte de los recursos públicos a 
la atención de las necesidades prioritarias y más urgentes de la 
sociedad. 
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 Avanzar en la modernización y eficiencia de los procesos administrativos 
y de atención a la ciudadanía.  

Asimismo, el Proyecto del PEF 2008 incorpora elementos novedosos que, a 
partir de las directrices marcadas en el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012, 
permitirán la orientación del gasto para la obtención de resultados concretos en 
beneficio de la ciudadanía.  

Específicamente, se adopta el enfoque de presupuesto basado en resultados 
como un nuevo modelo de presupuestación que permitirá que las decisiones 
involucradas en el proceso presupuestario incorporen sistemáticamente 
consideraciones sobre los resultados esperados y obtenidos de la aplicación de 
los recursos públicos, y que motiven a las dependencias y entidades a lograrlos, 
con el objeto de mejorar el impacto y la calidad del gasto público federal, así 
como la rendición de cuentas y la transparencia. Para ello, se implantará el 
Sistema de Evaluación del Desempeño (SED) el cual permitirá realizar una 
valoración objetiva del desempeño de los programas presupuestarios, bajo 
principios de verificación del cumplimiento de metas y objetivos, con base en 
indicadores que permitan conocer el impacto social de los programas y 
proyectos. 

Para dar continuidad a la política de austeridad aplicada por el Ejecutivo 
Federal en 2007, se está incorporando en el Proyecto del PEF 2008 una 
reducción equivalente a 5 por ciento en el gasto de operación administrativa en 
el Gobierno Federal y en las entidades sujetas a control presupuestario directo. 
Esta medida representa un ajuste de 10.2 Mmp08 que, para hacerse sostenible 
en el tiempo, deberá ser acompañado de medidas de austeridad previstas en el 
Decreto publicado en 2006 y por nuevas acciones de mejora en la gestión 
pública. Del total de ahorro esperado, 3.4 Mmp08 corresponden a los ramos 
administrativos y generales del Gobierno Federal y 6.8 Mmp08 a las entidades 
de control presupuestario directo. 

En términos de la clasificación económica del gasto programable, las 
previsiones de gasto se agrupan en función de su naturaleza económica y 
objeto, esto es, en gasto corriente y gasto de capital. Para el ejercicio fiscal 
2008, el gasto corriente representará el 82.5 por ciento del gasto programable, 
mientras que el 17.5 por ciento corresponderá a gasto de capital. Con relación a 
lo aprobado para 2007, en 2008 el gasto corriente muestra un aumento de 3.0 
por ciento, mientras que el gasto de capital se incrementa 5.0 por ciento, 
también en términos reales. 

Gasto programable del sector público, 2007-2008 
(Miles de millones de pesos de 2008) 

  2007 2008 Diferencias 
  PEF   Absolutas Relativas 
          
Total 1,719.2 1,777.2 58.0 3.4 
  

Gasto corriente 1,423.1 1,466.2 43.2 3.0 
Servicios personales 674.9 713.0 38.1 5.6 
Pensiones  220.2 226.9 6.8 3.1 
Subsidios  182.3 185.2 2.9 1.6 
Gastos de operación 345.7 341.1 -4.6 -1.3 

Gasto de capital 296.1 310.9 14.8 5.0 
          

La inversión impulsada por el sector público, definida como la suma de la 
inversión física presupuestaria y la que se realiza mediante erogaciones fuera 
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de presupuesto, neta de amortizaciones de PIDIREGAS, se espera alcanzará 
en 2008 un monto de 424.7 Mmp08 (4.0 por ciento del PIB). 

Inversión física impulsada del sector público, 2007-2008 
(Miles de millones de pesos de 2008) 

  2007 2008 Diferencias 
  PEF   Absolutas Relativas 
          
Total 423.9 424.7 0.8 0.2 
       

Presupuestaria 258.6 271.3 12.7 4.9 
Directa 192.6 190.5 -2.1 -1.1 
Amortización PIDIREGAS 66.0 80.8 14.8 22.4 

Financiada* 122.7 143.1 20.4 16.7 
Fuera de presupuesto* 42.7 10.3 -32.4 -75.8 

          
*/ Excluye la amortización de PIDIREGAS. 

En términos de su clasificación administrativa, las previsiones de gasto se 
agrupan conforme a los ejecutores de gasto, en términos de ramos y entidades 
públicas: 

 El gasto propuesto para los Ramos Autónomos para 2008 asciende a 
50.7 Mmp08, monto superior en 19.6 por ciento real al cierre aprobado 
para 2007. 

 Para 2008, el Proyecto de Presupuesto contempla 575.6 Mmp08 para los 
Ramos Administrativos, lo que significará un aumento real de 2.1 por 
ciento en términos reales a lo aprobado para 2007. De acuerdo al 
Proyecto de Presupuesto para 2008, las dependencias que tienen 
mayores incrementos reales en sus asignaciones reales respecto al 
Presupuesto aprobado en 2007 son: La Secretaria de Turismo con 55.2 
por ciento, el tribunal federal de Justicia Fiscal y Administrativa con 26.5 
por ciento, la Secretaría de Gobernación con 26.4 por ciento, la 
Secretaría de Seguridad Pública con 20.5 por ciento, la Secretaría de 
Marina con 18.4 por ciento, la Secretaría de la Función Pública con 15.3 
por ciento, el Consejo Nacional de Ciencia y Tecnología con 14.5 por 
ciento y la Secretaría de Salud con 12.4 por ciento. 

 El gasto programable que se propone para las entidades de control 
presupuestario directo para el próximo año es de 724.5 Mmp08, lo que 
significa un crecimiento real de 4.7 por ciento respecto a lo aprobado 
para 2007 debido a la necesidad de dar suficiencia a los requerimientos 
presupuestarios de dichas entidades para una operación adecuada. 
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Gasto programable del sector público, 2007-2008 
Clasificación administrativa 

(Miles de millones de pesos de 2008) 
  2007 2008 Diferencias 
  PEF   Absolutas Relativas 
          
Total 1,719.2 1,777.2 58.0 3.4 

Ramos Autónomos 42.4 50.7 8.3 19.6 
Ramos administrativos 563.6 575.6 12.0 2.1 

Presidencia de la República 1.7 1.8 0.1 6.6 
Gobernación 5.3 6.7 1.4 26.4 
Relaciones Exteriores 5.0 5.5 0.5 9.7 
Hacienda y Crédito Público 35.6 35.3 -0.2 -0.7 
Defensa Nacional 33.3 34.7 1.4 4.2 
Sagarpa 60.4 58.4 -2.1 -3.4 
Comunicaciones y Transportes 40.5 32.6 -7.9 -19.5 
Economía 8.5 8.1 -0.4 -4.9 
Educación Pública 157.3 159.4 2.1 1.3 
Salud 57.5 64.7 7.2 12.4 
Marina 11.3 13.4 2.1 18.4 
Trabajo y Previsión Social 3.3 3.5 0.2 5.4 
Reforma Agraria 4.9 4.8 -0.2 -3.7 
Semarnat  30.0 29.8 -0.2 -0.7 
PGR 9.5 10.1 0.6 5.9 
Energía 33.9 34.4 0.5 1.3 
Desarrollo Social 36.3 37.6 1.2 3.4 
Turismo 1.9 2.9 1.0 55.2 
Función Pública 1.4 1.6 0.2 15.3 
Tribunales Agrarios 0.8 0.8 0.0 -3.8 
Tribunal Federal  1.1 1.4 0.3 26.9 
Seguridad Pública 14.1 17.0 2.9 20.5 
Consejería Jurídica 0.1 0.1 0.0 19.0 
CONACYT 9.7 11.1 1.4 14.5 

Ramos Generales 637.3 643.7 6.4 1.0 
Entidades Control Directo 692.2 724.5 32.3 4.7 

Pemex 145.7 153.4 7.7 5.3 
CFE 188.4 196.5 8.2 4.3 
LyFC 28.3 29.2 0.9 3.3 
IMSS 246.1 266.2 20.1 8.2 
ISSSTE 83.8 79.2 -4.5 -5.4 

Aportaciones, subsidios y transferencias 216.4 217.3 0.9 0.4 
          

La clasificación funcional del gasto permite analizar su distribución en términos 
de las actividades que realizan las dependencias y entidades de la 
Administración Pública Federal con base en las atribuciones y competencias 
establecidas en el marco legal: 

 El Proyecto de PEF para 2008 prevé una asignación de 1,069.4 Mmp08 
para las funciones de desarrollo social. Conforme a la propuesta, el gasto 
asignado para estas funciones tendría un incremento de 2.7 por ciento 
respecto a lo aprobado para 2007. 

 El presupuesto previsto para las funciones de desarrollo económico en 
2008 es de 539.3 Mmp08, que se compara favorablemente con lo 
aprobado en 2007 al mostrar un crecimiento real de 2.6 por ciento. 

 El Proyecto de PEF 2008 considera una asignación para las funciones de 
gobierno de 117.7 Mmp08, lo que representa un incremento real de 7.3 
por ciento respecto a lo aprobado en 2007. 
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Gasto programable del sector público, 2007-2008 
Clasificación funcional 

(Miles de millones de pesos de 2008) 
  2007 2008 Diferencias 
  PEF   Absolutas Relativas 
          
Total 1,719.2 1,777.2 58.0 3.4 
       

Poderes y órganos autónomos 42.4 50.7 8.3 19.6 
Administración Pública Federal 1,676.7 1,726.4 49.7 3.0 

Gobierno 109.7 117.7 8.1 7.3 
Desarrollo Social 1,041.2 1,069.4 28.2 2.7 
Desarrollo Económico 525.9 539.3 13.4 2.6 

          

Se estima que para 2008 el gasto federalizado se ubicará en 761.6 Mmp08, 
monto mayor en 5.6 por ciento con respecto a lo aprobado en 2007. 

Transferencias Federales a las Entidades Federativas, 2007-2008 
(Miles de millones de pesos de 2008) 

  2007 2008 Diferencias 
  PEF   Absolutas Relativas 
          
Total 720.9 761.6 40.7 5.6 
       

Participaciones  335.6 357.7 22.0 6.6 
Aportaciones  385.2 401.2 15.9 4.1 
Recursos excedentes */ 0.0 2.8 2.8 n.s 

          
*/ En 2008 incluye el DEEP correspondientes al cuarto trimestre de 2007. 

 

V.2.3 Requerimientos Financieros del Sector Público 

Se prevé que los requerimientos financieros del sector público en 2008 sean 
equivalentes a 2.0 por ciento del PIB. Con ello se podrá continuar con la 
trayectoria descendente del saldo histórico de los requerimientos del sector 
público (SHRFSP) respecto al tamaño de la economía y mantener la inversión 
impulsada por el sector público. Los mayores RFSP en 2008 con respecto a 
2007, en 0.3 por ciento del PIB, se canalizarán a incrementar el nivel de la 
inversión financiada y a promover la inversión en los sectores estratégicos que 
atiende la banca de desarrollo. 

En 2008 la inversión financiada (PIDIREGAS) se ubicará en un nivel superior al 
de 2007, que fue el año en que los requerimientos financieros para inversión 
registraron el nivel más elevado. Así, el monto para la ejecución de obras 
nuevas, menos la amortización de proyectos en el Presupuesto de PEMEX y 
CFE, se prevé en 1.3 por ciento del PIB, lo que permitirá mantener el nivel de la 
inversión impulsada por el sector público en alrededor de 4.0 por ciento del PIB. 

Por su parte, el déficit por intermediación financiera se ubicará en 0.3 por ciento 
del PIB. De esta forma las instituciones financieras de fomento contarán con 
recursos para otorgar crédito en áreas estratégicas para el desarrollo nacional, 
para la infraestructura en servicios públicos locales, y para atender a grupos de 
la población que no tienen acceso al sistema financiero y para el fomento de las 
actividades productivas. Además, se buscará una mayor coordinación de las 
acciones y programas que llevan a cabo las diferentes entidades que 
conforman el sistema financiero de fomento y se buscarán esquemas 
financieros innovadores que permitan potenciar los recursos financieros 
disponibles, a fin de hacer más eficiente el uso de los recursos públicos y 
ampliar el universo de beneficiarios. 
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Tal y como se ha determinado en años anteriores, para 2008 los requerimientos 
financieros del IPAB corresponden al componente inflacionario de la deuda. En 
el caso del programa de apoyo a deudores se prevé que el monto de los 
apoyos fiscales sea igual al cambio en sus obligaciones financieras, por lo que 
no se incurrirá en mayores necesidades de financiamiento.  

 Requerimientos Financieros del Sector Público 
(% del PIB) 

Concepto 2007 2008 Diferencia 
        

I. Balance tradicional 0.0 0.0 0.0 
II Ajustes 1.7 2.0 0.3 

Requerimientos financieros por PIDIREGAS 1.2 1.3 0.2 
Requerimientos financieros del IPAB  0.2 0.2 0.0 
Adecuaciones a los registros presupuestarios 0.1 0.1 0.0 
Programa de deudores 0.0 0.0 0.0 
Requerimientos financieros del FARAC -0.1 0.0 0.0 
Banca de desarrollo y fondos de fomento 0.3 0.3 0.1 

      
III. RFSP (I+II) 1.7 2.0 0.3 
      

Sin ingresos no recurrentes  1.9 2.1 0.2 
        

Fuente: SHCP    

De esta forma, se estima que para el cierre de 2008 el saldo histórico de los 
RFSP se ubique en 35.8 por ciento del PIB, 0.4 puntos abajo del estimado para 
el cierre de 2007, manteniendo la trayectoria descendiente de los mismos como 
proporción del producto. 
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VI. EVOLUCIÓN ECONÓMICA Y DE LAS 
FINANZAS PÚBLICAS EN EL MEDIANO PLAZO 
VI.1 Escenario Macroeconómico 2008-2013 
De acuerdo con lo establecido en el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012, la 
finalidad de la política económica de la actual Administración es lograr un 
crecimiento económico sostenido más acelerado para crear los empleos que 
demanda la población en edad de trabajar y mejorar la calidad de vida y las 
oportunidades de todos los mexicanos. Para abatir los rezagos económicos y 
sociales sería indispensable llevar a cabo una serie de acciones conducentes a 
mayores niveles de inversión, mejores capacidades de la población y un 
crecimiento más acelerado de la productividad. Con ello será posible acelerar el 
ritmo de crecimiento hasta un nivel sostenible de 5.0 por ciento. En ausencia de 
la Reforma Hacendaria por los que Menos Tienen, así como de las demás 
acciones propuestas en el Plan Nacional de Desarrollo, la economía avanzará a 
su actual ritmo de crecimiento potencial de 3.6 por ciento durante los próximos 
años. En este sentido, el marco macroeconómico de mediano plazo que aquí se 
presenta tiene como referencia las condiciones actuales de la estructura 
productiva nacional.  

Este escenario supone una serie de trayectorias para indicadores 
internacionales sobre los cuales la política económica nacional no tiene 
incidencia, como: 1) evolución de la actividad económica en los Estados 
Unidos, 2) tasas de interés internacionales, 3) condiciones de acceso que 
prevalecerán en los mercados internacionales de capital, y 4) precios 
internacionales de los hidrocarburos. 

Las proyecciones de la Oficina de Presupuesto del Congreso de los Estados 
Unidos anticipan que en los próximos diez años la tasa de crecimiento anual del 
PIB de ese país disminuirá paulatinamente. Así, estima que en el periodo 2009-
2013 el ritmo de expansión promedio del PIB de Estados Unidos será de 2.9 por 
ciento. Estas proyecciones son similares a las del Fondo Monetario 
Internacional, organismo que supone una tasa de crecimiento económico 
constante para los Estados Unidos en el periodo 2009-2012, de 3.0 por ciento.  

La Oficina de Presupuesto del Congreso de los Estados Unidos y el Fondo 
Monetario Internacional prevén que en el mediano plazo la economía de la 
Unión Americana tenga menores presiones inflacionarias que las registradas 
recientemente. Esta previsión se explica por los siguientes factores: se anticipa 
una estabilización de los precios de los energéticos (que fueron la fuente 
principal del repunte de la inflación en los últimos años), y que el incremento 
que tuvo lugar en las tasas de interés como consecuencia de una política 
monetaria con un sesgo más restrictivo tenga un impacto sobre la demanda 
agregada. En particular, entre 2009 y 2013 la Oficina de Presupuesto del 
Congreso de los Estados Unidos y el Fondo Monetario Internacional estiman 
que el índice de precios al consumidor aumente a una tasa anual de 2.2 y 2.4 
por ciento, respectivamente.  
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Variables de apoyo* 
 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

PIB EE.UU. (Var. real anual) 2.8 3.0 3.0 2.8 2.7 2.7 
Prod. Industrial EE.UU (Var. % anual) 3.1 3.2 3.2 3.0 2.9 2.9 
Inflación EE.UU. (Var. % anual) 2.4 2.3 2.2 2.2 2.2 2.2 
Tasa de referencia de Fondos Federales 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 
Tasa de interés, bonos del tesoro (3 meses) 4.8 4.8 4.7 4.7 4.7 4.7 
Tasa de interés, bonos del tesoro (10 años) 5.2 5.2 5.2 5.2 5.2 5.2 
Tasa LIBOR 3 meses (promedio) 4.6 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 
Precio del petróleo (Promedio anual) 46.6 48.1 49.0 49.6 50.5 51.4 
*/ Estimado. 
Fuente: SHCP y la Oficina de Presupuesto del Congreso de los Estados Unidos “The Budget  and Economic Outlook: 
And Update”, Agosto 2007  

Asimismo, la Oficina de Presupuesto del Congreso de los Estados Unidos prevé 
que en el periodo 2009-2013 los rendimientos de los bonos del Tesoro de los 
Estados Unidos a tres meses y diez años se ubicarán en promedio en 4.7 y 5.2 
por ciento, en ese orden. Al mismo tiempo, el Fondo Monetario Internacional 
anticipa que las tasas de estos instrumentos serán ligeramente superiores, ya 
que las sitúa en niveles promedio de 5.1 y 5.3 por ciento, respectivamente. 

Es importante reiterar que el crecimiento de México en el mediano plazo será 
consistente con la evolución de la economía norteamericana y estará 
determinado por aquellas reformas estructurales que se aprueben y que en 
última instancia amplíen y mejoren la dotación y calidad del capital físico y las 
capacidades de las personas, así como su productividad.  

Se estima que la inflación (medida a través del Índice Nacional de Precios al 
Consumidor) estará dentro del intervalo de variabilidad alrededor del objetivo 
previsto por el Banco de México, de 3.0 por ciento más/menos un punto 
porcentual. Dentro de este escenario económico inercial, es decir, en ausencia 
de reformas importantes, se espera que durante el periodo proyectado el 
rendimiento de los CETES a 28 días permanezca en un nivel relativamente 
constante de 6.5 por ciento. En congruencia con estas estimaciones y con la 
política económica que se instrumentará de acuerdo con los lineamientos 
estipulados en el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012, no se anticipan 
desequilibrios importantes en las cuentas externas del país. En particular, en 
cada año del periodo proyectado, la cuenta corriente de la balanza de pagos no 
mostrará un déficit superior a 2.8 por ciento del PIB, y estos saldos serán 
sanamente financiados con los flujos que recibirá el país en forma de inversión 
extranjera directa. El marco macroeconómico consistente con esta proyección 
se presenta en el siguiente cuadro. 

Marco Macroeconómico, 2008-2013* 
 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
PIB        
    Var. real anual 3.5 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 
Inflación       
   Dic-dic 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 
Tasa de interés nominal       
   Nominal promedio 7.2 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 
   Real acumulada 4.3 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 
Cuenta Corriente        
   % del PIB -1.0 -1.6 -1.9 -2.2 -2.5 -2.8 
*/ Estimado. 
Fuente: SHCP. 

El crecimiento anual promedio del PIB de 3.6 por ciento induciría que en el 
mediano plazo las importaciones de bienes y servicios observen una expansión 
anual promedio de 7.5 por ciento. En consecuencia, entre 2008 y 2013 la oferta 
agregada de la economía registraría un aumento anual promedio de 4.9 por 
ciento. 
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Por el lado de la demanda, el escenario macroeconómico esperado implicaría 
que durante el periodo 2008-2013 el ritmo de crecimiento anual de las 
exportaciones de bienes y servicios se ubique en 7.1 por ciento en promedio, 
inferior al aumento de 9.9 por ciento observado de 2004 a 2006. El menor 
incremento se deriva de la disminución anticipada en el crecimiento de nuestro 
principal socio comercial. No obstante esta desaceleración, las exportaciones 
seguirán siendo un pilar fundamental en el desempeño de la demanda 
agregada. 

Oferta y demanda agregada, 2008-2013* 

Variación % real anual  

2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Oferta Agregada 4.7 4.9 4.9 4.9 5.0 5.0 
    PIB 3.5 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 
   Importaciones 7.4 7.5 7.5 7.5 7.5 7.5 
Demanda Agregada 4.7 4.9 4.9 4.9 5.0 5.0 
   Consumo 3.4 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 
   Formación Bruta de Capital 5.3 5.3 5.5 5.5 5.5 5.5 
   Exportaciones 7.0 7.2 7.2 7.1 7.1 7.1 
*/  Estimado. 
Fuente: SHCP. 

Asimismo, la estimación actual también prevé que en el mediano plazo los 
componentes de la demanda interna aumenten su dinamismo. Se anticipa que 
el gasto destinado a la inversión fija bruta se incremente a una tasa anual 
promedio de 5.5 por ciento, en tanto que el gasto en consumo lo haría a un 
ritmo de 3.5 por ciento. Es importante señalar que esta proyección parte del 
supuesto de que seguirán prevaleciendo condiciones que favorezcan el impulso 
del gasto interno: incremento continuo del empleo, sana expansión del crédito y 
recuperación paulatina del poder adquisitivo del salario. 

El escenario macroeconómico de mediano plazo está sujeto a algunas 
circunstancias que podrían modificar las trayectorias anticipadas. Por un lado, 
en el caso de que se realicen las acciones conducentes a mejorar la 
competitividad de la economía mexicana planteadas en el Plan Nacional de 
Desarrollo 2007-2012, la actividad productiva en México tendría un mayor 
dinamismo. No obstante, también existen algunos riesgos. En este sentido 
destaca que el desempeño del sector exportador mexicano dependerá tanto de 
la evolución económica de Estados Unidos, como del fortalecimiento de la 
competitividad de la planta productiva mexicana. Asimismo, no obstante la 
reciente estabilización del déficit en la cuenta corriente de los Estados Unidos, 
sigue latente el riesgo de una corrección súbita y desordenada. De 
materializarse estos u otros riesgos la economía mexicana se vería 
negativamente afectada: 

 Menor crecimiento de los Estados Unidos. Una menor actividad 
económica en los Estados Unidos que la prevista reduciría el ritmo de 
expansión de sus importaciones, entre ellas las de bienes producidos en 
México. Cabe notar que en nuestro país las exportaciones de bienes y 
servicios representan más del 40 por ciento del PIB. 

 Condiciones financieras internacionales. El escenario de mediano plazo 
contemplado supone que las condiciones de acceso a los mercados 
internacionales de capital seguirán siendo relativamente favorables para 
los países con economías emergentes. Asimismo, se considera que las 
condiciones crediticias en los Estados Unidos para las familias y las 
empresas se normalizarán a lo largo del próximo año. Una alteración 
significativa en estas condiciones repercutiría de forma directa sobre las 
proyecciones de inversión y crecimiento contempladas para México. 
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 Ajuste abruto del tipo de cambio. Una corrección desordenada del déficit 
de la cuenta corriente de los Estados Unidos podría llevar a una 
depreciación del dólar frente a todas las divisas. Ello a su vez podría 
ocasionar un deterioro en las perspectivas del crecimiento mundial, sobre 
todo en el entendido de que el crecimiento que pudieran tener las 
economías de la Unión Europea y de Japón sería insuficiente para 
contener los efectos de una recesión generada por un ajuste abrupto en 
la disponibilidad de recursos para los Estados Unidos.  

 Menor Inversión Extranjera Directa. Las perspectivas de la economía 
mexicana se encuentran estrechamente vinculadas a las expectativas de 
la actividad productiva de los EU (esto es particularmente patente en el 
caso del sector manufacturero). De esta manera, perspectivas de 
crecimiento menos favorables en los Estados Unidos podrían llevar a una 
disminución en los flujos de inversión extranjera que recibiría México. 

 

VI.2 Perspectivas de Finanzas Públicas 2008-2013 
Esta sección tiene como propósito presentar la proyección de las finanzas 
públicas en México para el periodo 2008-2013. Para realizar esta proyección se 
puso especial atención en dos elementos. El primero son las implicaciones de la 
Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH) en cuanto 
a la fijación del precio de referencia de la mezcla mexicana de petróleo. El 
segundo son las presiones de gasto que se presentarán en los próximos años.  

De este ejercicio en el que los ingresos y gastos se proyectan sin los cambios 
propuestos en la Reforma Hacendaria en el régimen tributario ni en el 
comportamiento de los principales renglones de gasto, es decir, de manera 
inercial. Esta proyección obtiene como resultado un  déficit público creciente, el 
cual conlleva a una tendencia ascendente de las razones de deuda a producto. 
Para cumplir con el mandato de equilibrio presupuestario de la Ley Federal de 
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria, se deberá eliminar dicho déficit, ya 
sea por medio de una reducción de gasto o por un incremento de los ingresos 
públicos. 

VI.2.1 Ingresos Presupuestarios  

a) Ingresos Petroleros 

La evolución esperada de los ingresos petroleros de la Federación para el 
periodo 2008-2013  dependerá del comportamiento que muestren el precio de 
referencia de la mezcla mexicana de petróleo y la producción, exportación, 
demanda e importaciones de petróleo, petrolíferos y gas natural, 
principalmente. A continuación se describe el procedimiento y resultados de 
estimación de estos elementos que son la base de la estimación de los ingresos 
petroleros.  

1) Precio de la mezcla mexicana 

Para estimar el precio de referencia para los próximos seis años se utiliza la 
fórmula descrita en la LFPRH. Como se mencionó en la Sección V.1.1, la 
fórmula para el cálculo del precio de referencia se obtiene a partir del promedio 
de dos componentes. El primero incorpora la tendencia de mediano plazo del 
precio a partir de información histórica y las cotizaciones de los contratos 
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futuros del crudo tipo WTI a cuando menos tres años. El segundo incorpora los 
precios implícitos en los contratos futuros para el año que se presupuesta. 

El primer componente de la fórmula muestra una tendencia positiva derivada de 
la tendencia histórica a la alza de los precios del petróleo, la cual es 
compensada parcialmente por el promedio de los futuros de cuando menos 3 
años ajustado por el diferencial esperado. Estos presentan una tendencia 
descendente. 

Para el segundo componente se utilizan los precios de los contratos a futuro 
con vencimiento de diciembre del año anterior a noviembre del año para el que 
se estima el precio de referencia. Cabe señalar que si bien el precio esperado 
del petróleo WTI se encuentra en niveles elevados, presenta una ligera 
tendencia a la baja. En este sentido, se espera que para 2009 se encuentre a 
un nivel de 71.4 dólares por barril y descienda en los siguientes cuatro años 
hasta alcanzar 69.5 dólares por barril en el 2013. 
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Nota: Precios promedio del 9 deabril al 8 de agosto de 2007.
Fuente: NYMEX.

COMPONENTE II
(Dólares por barril)

El promedio de los componentes anteriores arroja un precio de referencia de 
48.12 dólares por barril para 2009 y éste se incrementa hasta alcanzar 51.39 
dólares por barril en el 2013.  

Precio de la mezcla mexicana, 2008-2013
(Dólares por barril)

Año Prom. Mmex Ult. Fut. 3 años Precio de
10 años Ajustado Referencia

2008 28.42 58.02 43.22 50.00 46.61
2009 34.36 58.00 46.18 50.07 48.12
2010 38.87 57.99 48.43 49.53 48.98
2011 42.28 58.01 50.14 49.09 49.62
2012 46.23 58.04 52.13 48.82 50.48
2013 49.97 58.08 54.02 48.76 51.39

CI CII

 
e/ Considera un diferencial con WTI de 16.52%; el período considerado es del 9 de agosto de 2006 al 8 de agosto de 
2007. 
**/ Corresponde al futuro del WTI promedio de diciembre del año anterior a noviembre de cada año, del período 9 de 
abril de 2007 al 8 de agosto de 2007, ajustado con un diferencial de 16.52%. 

2) Producción 

Para la proyección de ingresos petroleros, se utiliza la estimación de producción 
de PEMEX, que en 2008 se espera sea de 3,129 miles de barriles diarios (mbd) 
con una plataforma de exportación de 1,678 mbd, alcanzando un nivel de 3,051 
mbd en 2013. Por otro lado, este escenario supone que la plataforma de 
exportación decrece a una tasa anual promedio de 1.7 por ciento durante 2009-
2013, alcanzando un nivel de 1,537 mbd en 2013. 
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El supuesto de una producción relativamente estable considera que yacimientos 
importantes como Cantarell, que se encuentran en etapa de maduración y 
declinación, serán sustituidos por otros yacimientos de manera gradual. Para 
lograr este objetivo se requiere realizar las inversiones necesarias que permitan 
la modificación en las prácticas de operación, la introducción de nuevas 
estrategias de explotación y la instalación de infraestructura para la perforación 
en desarrollo en los pozos existentes. También se deben realizar inversiones en 
materia de exploración que permitan la explotación de nuevos yacimientos.  
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3) Demanda de importaciones  

Con base en el comportamiento observado en años recientes se estima que el 
volumen de la demanda por petrolíferos crecerá a 4 por ciento anual. A partir de 
la razón refinación/producción de petrolíferos (combustóleo, gas licuado y 
gasolinas) observada en 2006 se proyectan los volúmenes de producción de los 
mismos. Las importaciones se estiman como la diferencia entre la demanda y la 
producción estimadas.  

Proyección de Ingresos Petroleros 

Con base en los volúmenes estimados y la evolución esperada de los precios 
internacionales, así como el supuesto de que las ventas de bienes con precios 
administrados se mantendrán como proporción del PIB en el nivel esperado 
para 2008, se prevé que los ingresos petroleros pasarán de un nivel de 8.0 por 
ciento del PIB en 2008 a 7.1 por ciento del PIB en 2013. 
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b) Ingresos No Petroleros 

Para estimar los ingresos no petroleros durante 2009-2013, se considera lo 
siguiente: 

 La recaudación del IVA e ISR crecerá a una tasa real igual a la del 
crecimiento del PIB presentado en el marco macroeconómico más una 
ganancia de eficiencia de 5 puntos base por año durante el periodo 
2009-2013.  
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Fuente: SHCP.

 

 El resto de los ingresos tributarios se mantienen constantes como 
proporción del PIB, salvo los aranceles, los cuales se reducen 
gradualmente de 0.2 a 0.08 puntos del PIB de 2009 a 2013. 

 Para los ingresos no tributarios en el periodo 2009-2013 no se 
consideran ingresos no recurrentes por remanentes del Banco de México 
y privatizaciones. El resto de los ingresos no tributarios se mantienen 
constantes como proporción del PIB, en 0.3 por ciento. 

 Al interior de los Ingresos de Organismos y Empresas, los ingresos de 
CFE y LFC se ajustan por la evolución del precio del petróleo, y por el 
incremento en la demanda por energía (4 por ciento por año). Por su 
parte, los del IMSS y el ISSSTE se mantienen constantes como 
proporción del PIB a partir del valor estimado para 2008. Es importante 
señalar que este supuesto no incorpora la reducción de los ingresos del 
ISSSTE derivados de la Reforma ya que sus gastos también se 
reducirían, por lo que el efecto neto en el Sector Público es nulo. 

Con los supuestos anteriores los ingresos no petroleros se reducen de 14.8 por 
ciento del PIB en 2008 a 14.5 por ciento del producto en 2013, representando 
en promedio, 14.5 por ciento del PIB durante 2009-2013.  
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Los ingresos presupuestarios en la LIF pasarán de 22.8 a 21.6 por ciento del 
producto de 2008 a 2013. 
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VI.2.2 Gasto Neto 

a) Gasto Programable 

Servicios Personales 

En la proyección del periodo 2008-2013, se supone que el gasto en servicios 
personales del Gobierno Federal crecerá a una tasa anual de 1.0 por ciento 
real, así como un sesgo en favor de los trabajadores que prestan servicios que 
benefician directamente a la población. De esta forma la proyección conlleva un 
esfuerzo importante de contención del gasto en personal burocrático. Asimismo, 
durante 2009-2012 se consideran 10 mmdp por año por concepto de 
rezonificación. 

Para el gasto en servicios personales en las empresas paraestatales, se 
supone un crecimiento real anual de 3.8 por ciento, el cual es similar al 
incremento esperado en este rubro de gasto durante 2008. De esta manera, el 
gasto en servicios personales disminuiría de 6.6 a 6.2 por ciento del PIB de 
2008 a 2013. 
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Pensiones 

Los supuestos para la proyección del gasto en pensiones es la siguiente: 

 PEMEX, CFE y LFC: Se aplica el crecimiento en el número de 
pensionados observado durante 2003-2006 

 IMSS: Se supone que el componente del Régimen de Jubilaciones y 
Pensiones (RJP) aumenta a una tasa real de 10.1 y las pensiones en 
curso de pago aumentan 8 por ciento real anual durante 2009-2013.20 

 ISSSTE: Se aplica un crecimiento real de 15 por ciento anual, derivado 
de la trayectoria inercial tomada del estudio actuarial presentado por el 
ISSSTE. Este estudio supone un crecimiento real del salario base de 
cotización de 1.5 por ciento, así como un crecimiento de pensionados de 
10 por ciento por año.21 Es importante señalar que los costos asociados 
a la transición serán financiados con la emisión de bonos, por lo que 
éstos no impactarían en la evolución del gasto en pensiones presentada 
en esta sección. 

Estos supuestos implican un incremento en el gasto en pensiones de 2.2 a 2.9 
por ciento del PIB de 2008 a 2013. 
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20 Con base en lo proyectado en el Informe al Ejecutivo Federal y al Congreso de la Unión sobre la Situación Financiera 
y los Riesgos del Instituto Mexicano del Seguro Social, 2006-2007. Los incrementos corresponden al aumento promedio 
proyectado durante 2007-2009. 
21 El 3.5 por ciento restante se deriva de una recomposición salarial a razón de una mayor especialización dentro del 
sector público, lo que supone que los trabajadores que se retiren en años recientes, lo hacen con un salario mayor al 
salario de los pensionados de generaciones pasadas que van pereciendo. 
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Subsidios y Transferencias 

Con respecto a la trayectoria de subsidios y transferencias se supone que el 
programa Oportunidades crece al ritmo esperado de crecimiento de la población 
proyectado por CONAPO para el periodo 2008-2012, un promedio de 0.9 por 
ciento anual. Para 2008-2011 el Seguro Popular sigue la trayectoria establecida 
en la Ley General de Salud y para 2012-2013 se supone que se mantiene 
constante como proporción del PIB en el nivel estimado para 2011. Finalmente, 
el resto de los programas se mantienen constantes como proporción del PIB. 

De esta manera, el gasto en este rubro se mantiene en alrededor de 2.5 por 
ciento del PIB de 2007 a 2013. 
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Gasto de capital 

Para estimar las amortizaciones de los proyectos PIDIREGAS durante el 
periodo 2009-2013 se considera que seguirán la trayectoria contenida en el 
Tomo V del PEF2007 y se agregan las amortizaciones asociadas a los 
proyectos que se estima se someterán para autorización del H. Congreso de la 
Unión entre 2008 y 2013.  

Para el resto de la inversión física presupuestaria se supone que se mantendrá 
constante como porcentaje del PIB a partir de su nivel de 2008. Sin embargo, 
cabe notar que se presenta un ajuste importante en 2008 con respecto al dato 
de 2007. Así, el gasto en capital se incrementaría 0.7 puntos del PIB de 2007 a 
2013, alcanzando un nivel de 3.6 por ciento del PIB en ese año. 

Por su parte, la inversión impulsada por el sector público que incluye la 
inversión presupuestaria más la realizada por terceros a través de proyectos 
PIDIREGAS, se mantendrá en niveles superiores al 4.0 por ciento del PIB en 
los siguientes cuatro años. 
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Otros gastos de operación 

Para la estimación de otros gastos de operación se supone lo siguiente: 

 Materiales y suministros: La trayectoria de este gasto considera dos 
factores: el incremento en el costo de los combustibles por el aumento en 
el precio de referencia de la mezcla de petróleo mexicano y la reducción 
de compras directas de combustibles de CFE a PEMEX derivada de una 
reducción de oferta por parte de CFE como consecuencia de una mayor 
generación por parte de productores externos de energía (reducción de 
2.2% al año).  Las adquisiciones de combustibles de estos últimos se 
reflejan en los cargos variables de PIDIREGAS. El resto del gasto en 
materiales y suministros se supone se mantendrá constante como 
proporción del PIB. 

 PIDIREGAS: Para los cargos fijos se emplea el crecimiento promedio 
anual que se observa en el Tomo V del PEF2008 y los proyectos que se 
concluirán a partir de 2009.  

 Servicios generales: Aumentan a una tasa real de 2.0 por ciento, por lo 
que este rubro descenderá de 1.0 a 0.8 por ciento del PIB de 2007 a 
2013.  

Con los supuestos anteriores, el rubro de Otros gastos de Operación 
ascendería a 2.6 por ciento del PIB en 2013. 
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Con base en los elementos anteriormente descritos, el gasto programable 
pagado del sector público registraría un incremento de 1.0 puntos del PIB de 
2008 a 2013, al pasar de 16.7 a 17.7 por ciento del producto en ese lapso. Se 
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estima que el gasto no programable alcance un nivel de 6.9 por ciento del PIB 
en 2013, lo que representa un aumento de 0.8 puntos porcentuales del 
producto respecto a 2007. Este incremento es resultado de los crecimientos 
esperados en el costo financiero del sector público de 0.7 por ciento del PIB, 
aumento que obedece al mayor acervo de deuda asociado a los déficit 
esperados. 
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La evolución de los componentes programable y no programable del gasto 
implican que el gasto neto pagado pasará de 22.8 a 24.6 por ciento del 
producto de 2008 a 2013. 
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VI.2.3 Balances 

Las proyecciones anteriores implican que en 2009 se observaría un déficit 
económico de 0.7 por ciento del PIB, incrementándose cerca de 0.6 puntos del 
PIB por año hasta alcanzar 3.0 por ciento del producto en 2013.  
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Como se mencionó, la tendencia anteriormente estimada implica un incremento 
en el déficit de 3.0 por ciento del PIB entre 2008 y el estimado para 2013. Este 
incremento se explica por presiones provenientes de incrementos por 
pensiones (0.8% del PIB), mayor gasto en capital (0.7% del PIB), un mayor 
gasto no programable (0.8% del PIB) y menores ingresos petroleros (-1.2% del 
PIB). Estas presiones son parcialmente contrarrestadas por un menor gasto en 
servicios personales (-0.4% del PIB) y menor gasto otros gastos de operación (-
0.1% del PIB). Asimismo, la trayectoria del déficit de 2007 a 2012 implicaría un 
incremento en la deuda neta de Sector Público Federal de 21.2 a 25.5 por 
ciento del PIB en ese lapso. 
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VI.2.4 Requerimientos Financieros del Sector Público 

Los RFSP para 2008-2013 se calculan a partir del balance público tradicional, 
agregando las necesidades de financiamiento correspondientes a actividades 
excluidas del balance por ordenamientos jurídicos, por cobertura institucional y 
por prácticas presupuestarias, que en conjunto se estiman en 2.0 por ciento del 
PIB por año. A continuación se describen sus principales componentes: 

 Los RFSP registran las necesidades de financiamiento para proyectos 
PIDIREGAS cuando el tercero realiza la obra. Este componente se 
mantiene alrededor de 1.3 del PIB en los siguientes años. 

 El déficit por intermediación financiera de la banca de desarrollo y los 
fondos de fomento se prevé alcance 0.3 por ciento del PIB en 2007 y a lo 
largo del periodo 2008-2013 se ubique en alrededor de 0.5 por ciento del 
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PIB. Con estos recursos la Banca de Desarrollo atenderá cuatro sectores 
estratégicos, por su contribución a la creación de empleos y a la 
competitividad del país: la pequeña y mediana empresas; los productores 
rurales de ingresos medios y bajos; la infraestructura pública, y la 
vivienda para la población de menores recursos. 

 Los requerimientos financieros del IPAB corresponden al financiamiento 
después de apoyos fiscales, que se estiman como el componente real de 
los intereses menos el 75.0 por ciento de las cuotas pagadas por los 
bancos y la recuperación de activos. Por tanto, las necesidades de 
financiamiento del IPAB se estiman como el equivalente al componente 
inflacionario del interés devengado por la deuda del Instituto y equivalen 
al 0.2 por ciento del PIB a lo largo del periodo. 

Es importante señalar que con el balance público tradicional inercial y los RFSP 
descritos, los RFSP pasarían de 2.0 por ciento del PIB en 2008 a 5.0 por ciento 
del PIB en 2013, y la deuda pública amplia de 35.8 a 42.5 por ciento del PIB 
anual.   
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VII. PERSPECTIVAS ECONÓMICAS CON 
REFORMA HACENDARIA 
La Reforma Hacendaria por los que Menos Tienen constituiría, en caso de ser 
aprobada, un paso sustantivo que permitiría avanzar de forma decidida en el 
cumplimiento con los objetivos establecidos en el Plan Nacional de Desarrollo 
2007-2012. En síntesis, esta reforma impulsaría el Desarrollo Humano 
Sustentable a través de tres vías: 1) el fortalecimiento de las finanzas públicas, 
lo cual consolidaría la estabilidad macroeconómica al mismo tiempo que 
permitiría al sector privado disponer de recursos a un menor costo; 2) un gasto 
público mayor y más eficiente, orientado a resultados verificables y destinando 
mayores recursos al desarrollo social y la inversión en infraestructura; y 3) la 
mayor confianza de que los mexicanos somos capaces de alcanzar acuerdos 
sustantivos que mejoren la competitividad de nuestra economía. 

VII.1 Marco Macroeconómico con Reforma Hacendaria 

De aprobarse la Reforma Hacendaria por los que Menos Tienen, los beneficios 
de ésta se reflejarían en la actividad productiva y la creación de empleos desde 
2008. Los primeros efectos serían consecuencia, principalmente, de un 
aumento importante en los recursos que se canalicen a la inversión pública en 
infraestructura. La inversión privada estaría estimulada por la mejora en las 
expectativas sobre el futuro económico de México y la complementariedad que 
existe con la inversión pública. Asimismo, el fortalecimiento estructural de las 
finanzas públicas inherente en la Reforma se traduciría en un mayor nivel de 
confianza entre los inversionistas nacionales y extranjeros, lo cual llevaría a 
menores tasas de interés y a un riesgo país más bajo. Cabe destacar que, en el 
mediano plazo, el proceso de aceleración de la inversión se traduciría en un 
incremento gradual del crecimiento potencial de la economía, el cual se espera 
alcanzaría mayores tasas de crecimiento en años subsecuentes. 

Sin embargo, es importante reconocer que la aprobación de la Reforma 
Hacendaria no agota las posibilidades que existen para impulsar el crecimiento 
de la economía, ya que aún están pendientes otras acciones que tendrían 
efectos positivos en la productividad de los factores y en la competitividad del 
país. En este sentido, destacan aquellas en materia educativa, laboral, 
energética, de telecomunicaciones y las concernientes al estado de derecho, 
por mencionar algunas. De concretarse las reformas pendientes, la economía 
podrá alcanzar la meta de crecimiento sostenido de 5.0 por ciento planteada en 
el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012. 

Manteniendo el crecimiento anticipado de los Estados Unidos descrito en la 
Sección V.1, se prevé que en caso de aprobarse la Reforma Hacendaria se 
incrementaría sustancialmente el dinamismo de los componentes tanto de la 
oferta como de la demanda interna. En particular, en el año de la 
implementación de la Reforma Hacendaria se proyecta que el crecimiento del 
PIB sería cercano a 3.7 por ciento, y éste se incrementaría en los años 
subsecuentes. Asimismo, el gasto del sector privado en consumo e inversión 
aumentaría a tasas anuales de 3.9 y 6.5 por ciento, respectivamente. Por su 
parte, las exportaciones e importaciones de bienes y servicios crecerían a 
ritmos anuales de 7.0 y 7.5 por ciento, en cada caso. El dinamismo mencionado 
se traduciría en una mayor creación de empleos. 
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Oferta y demanda agregadas, 2008 E/ 

 Variación real anual 

Sin Reforma Con Reforma 
Oferta 4.7 4.9

PIB 3.5 3.7
Importaciones 7.4 7.5

Demanda 4.7 4.9
Consumo 3.4 3.4

Privado 3.8 3.9
Público -0.1 0.0

Formación de capital 1/ 5.3 5.8
Privada 6.0 6.5
Pública 1.4 2.4

Exportaciones 7.0 7.0
   1/ No incluye variación de existencias. 
   E/ Cifras estimadas. 
   Fuente: SHCP. 

Se anticipa que el fortalecimiento de las finanzas públicas así como la mejoría 
en las expectativas sobre el país reduciría el riesgo país y el nivel de las tasas 
de interés domésticas en 20 puntos base. Más aún, la economía cotinuaría 
blindándose contra fenómenos como el incremento reciente en la volatilidad de 
los mercados financieros internacionales. 

 

VII.2 Perspectivas de Finanzas Públicas 

Dado que la Reforma Hacendaria por los que Menos Tienen se encuentra en 
proceso de análisis y discusión en el H. Congreso de la Unión, resulta difícil 
estimar el incremento en los ingresos que se daría en caso de aprobarse la 
misma. Ello debido a las modificaciones que pudieran darse al conjunto de 
iniciativas.  

Sin embargo, para ejemplificar los posibles efectos recaudatorios en caso de 
aprobación de la Reforma así como una asignación de estos recursos, a 
continuación se presentan estimaciones muy aproximadas de los ingresos y el 
gasto que podrían observarse en caso de aprobación de la Reforma 
Hacendaria. Se estima que la Reforma Hacendaria podría generar durante 2008 
ingresos presupuestarios adicionales por alrededor de 115 Mmp08, monto 
equivalente a 1.1 por ciento del PIB. En el marco de la Ley de Coordinación 
Fiscal, los recursos provenientes de la Reforma Hacendaria quedarían 
asignados en un 70 por ciento a la Federación (80 Mmp) y 30 por ciento a las 
entidades federativas (35 Mmp). 

De materializarse un nivel de ingresos como el estimado, en 2008 se observaría 
el nivel histórico más elevado de los ingresos tributarios no petroleros como 
porcentaje del PIB en al menos los últimos 30 años y estos aumentarían su 
participación dentro de los ingresos totales. 

Cabe aclarar que cualquiera que sea el monto de ingresos en 2008 que se 
generen con la Reforma Hacendaria, la asignación de recursos provenientes de 
la misma deberá mantener el equilibrio presupuestario a fin de dar cumplimiento 
a lo establecido en la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad 
Hacendaria. 

La distribución de los recursos que corresponden a la Federación se debería 
realizar de forma que se atiendan las prioridades y estrategias establecidas en 
el Plan Nacional de Desarrollo relativas al fomento de la inversión, la ampliación 
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de las capacidades de las personas y la promoción de un crecimiento de la 
productividad. Para ello se podrían asignar los recursos de la siguiente manera:  

 76.7 por ciento para la competitividad y generación de empleos 
(inversión en infraestructura y disminución de las tarifas eléctricas), y 

 23.3 por ciento a la generación de desarrollo humano (infraestructura 
hospitalaria, cobertura de educación media superior y superior, 
fortalecimiento del IMSS, apoyo a los municipios con elevados niveles de 
marginación y a la seguridad pública municipal). 

Propuesta de asignación de recursos 
derivados de la Reforma Hacendaria 

(Estructura %) 
    
Total 100.0 
    
I. Competitividad y generación de empleos 76.7 

1. Infraestructura 67.4 
Carreteras y puertos 20.6 
Presas 10.2 
Energía 36.5 

2. Disminución de las tarifas eléctricas 9.3 
II. Generación de desarrollo humano 23.3 

3. Infraestructura hospitalaria (SSA) 4.5 
4. Cobertura en educación media superior y superior 5.5 
5. Fortalecimiento del IMSS 5.1 
6. Apoyo a municipios con elevados niveles de marginación 3.8 
7. Seguridad Pública Municipal 4.5 

    
 
De esta forma, con los recursos de la Reforma Hacendaria y la propuesta de su 
asignación se tendría un incremento significativo en el gasto de inversión 
pública y en el gasto destinado a las funciones de desarrollo social tales como 
educación, salud y la atención a la población con mayor nivel de marginación. 

Asimismo, los mayores ingresos provenientes de la reforma y la mayor 
austeridad propuesta permitirían eliminar el déficit inercial de las finanzas 
públicas durante 2008-2013 proyectado en la sección anterior. Al mantener un 
presupuesto balanceado, el costo financiero del Sector Público se reduciría 
como proporción del PIB liberando recursos adicionales que podrían destinarse 
a otros fines como a un mayor gasto en inversión física e infraestructura, en 
educación, salud y combate a la pobreza, así como al fortalecimiento de la 
seguridad pública.  

Al eliminar los déficit inerciales, la deuda neta de Sector Público Federal, así 
como el Saldo Histórico de los Requerimientos Financieros del Sector Público, 
se reducirían como proporción del PIB. Ello implicaría que, al dotar de 
sostenibilidad a las finanzas públicas, se disminuiría la carga fiscal a las 
generaciones futuras. Finalmente, una menor absorción de recursos financieros 
por parte del Sector Público incrementaría la disponibilidad de éstos para el 
sector privado, llevando a un mayor nivel de inversión privada. Los elementos 
anteriores permitirían mejorar las perspectivas para la economía a través de 
mayores tasas de crecimiento económico en los años por venir, lo que 
redundaría en un mejor nivel de vida para todos los mexicanos. 
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VIII. CONCLUSIONES  
La prioridad de la Presente Administración, como se estableció en el Plan 
Nacional de Desarrollo, es el Desarrollo Humano Sustentable. En consistencia 
con ese objetivo, el Programa Económico se avoca a promover un mayor 
crecimiento sostenido, sustentado en una economía nacional competitiva, que 
se traduzca en una creación de empleos más acelerada. Ello, aunado a las 
acciones conducentes a ampliar las capacidades de los mexicanos, permitirá la 
reducción de la pobreza así como enfrentar con éxito un entorno externo de 
creciente competencia y menor crecimiento global a raíz de la reciente 
volatilidad financiera internacional.  

Durante 2007 se han realizado avances sustanciales. Entre otros elementos, 
destacan la aprobación de la nueva Ley del ISSSTE, la publicación del Plan 
Nacional de Desarrollo y el Programa Nacional de Infraestructura, y la iniciativa 
de Reforma Hacendaria por los que Menos Tienen presentada al H. Congreso 
de la Unión. Sin embargo, es necesario continuar hacia delante concretando las 
acciones necesarias para que nuestro país incremente su ritmo de desarrollo. 

De aprobarse la Reforma Hacendaria por los que Menos Tienen, permitirá 
enfrentar los grandes retos de las finanzas públicas en los próximos años. En 
particular, hará posible fortalecer el gasto social, principalmente en salud y 
educación; cumplir con los compromisos del Estado mexicano en materia de 
pensiones; impulsar la infraestructura social y física, al tiempo de hacer frente a 
las amortizaciones de los proyectos PIDIREGAS; así como reducir la 
dependencia de la finanzas públicas de los ingresos petroleros. Asimismo, 
constituye una reforma integral al proponer medidas que facilitarán el 
cumplimiento de las obligaciones tributarias y combatirán la evasión y elusión 
fiscales, que refuerzan los mecanismos institucionales para promover una 
mayor eficacia, transparencia y rendición de cuentas en el ejercicio del gasto 
público, y que establecen una relación de mayor corresponsabilidad entre las 
Entidades Federativas y el Gobierno Federal. 

El paquete económico que se presenta para 2008 no incluye aún los recursos 
adicionales que pudieran recabarse a raíz de la aprobación de la Reforma 
Hacendaria por los que menos tienen.  Debido a ello, si bien se proponen 
incrementos importantes en los recursos destinados a desarrollo social y a 
seguridad, no se destinan los recursos necesarios para promover la inversión 
pública y desarrollo económico como sería deseable. La Reforma Hacendaria 
permitirá asignar recursos adicionales a todos estos fines.  

La propuesta de paquete económico se complementará con las estrategias 
incluidas en el Plan Nacional de Desarrollo. Entre otras, se utilizará la 
intermediación financiera de la banca de desarrollo como un instrumento de 
impulso a sectores prioritarios, y se fomentará una mayor democratización del 
sistema financiero en su conjunto. 

Los consensos alcanzados hasta la fecha entre los Poderes Ejecutivo y 
Legislativo Federal evidencian un compromiso compartido por concretar 
iniciativas que conducirán al mayor bienestar de los mexicanos. De ahí la 
importancia que continué el dialogo continuo y fructífero establecido hasta la 
fecha para aprovechar las oportunidades que se nos presentan en la 
actualidad. 
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ANEXO A. EVOLUCIÓN ECONÓMICA Y DE LAS 
FINANZAS PÚBLICAS 2002-2007 
A.1 Evolución de la Economía Mexicana 2002-2007 

A.1.1 Oferta y Demanda Agregada 

Durante los últimos seis años la economía de México atravesó por dos fases 
distinguibles. La primera de ellas abarcó el periodo 2002-2003 y se caracterizó 
por una desaceleración de la actividad productiva, la inversión y el empleo. Los 
determinantes fundamentales de esta fase fueron: i) el bajo crecimiento que 
padeció la producción industrial estadounidense desde 2001; ii) la mayor 
presencia comercial de China en los mercados globales; y iii) la reconfiguración 
del sector automotriz en México. En ese lapso el valor real del PIB creció a una 
tasa anual promedio de 1.1 por ciento.   

 

Oferta y demanda agregadas, 2002-2007 1/ 

(Variación real anual promedio) 

 2002 - 2003 2004 – 2007*/
   

Oferta 1.1 5.5 
PIB 1.1 3.7
Importaciones 1.1 9.8

Demanda 1.1 5.5
Consumo 1.7 4.2

Privado 1.9 4.6
Público 0.4 1.3

Formación de capital -0.1 8.0
Privada -2.8 9.9
Pública 12.1 2.1

Exportaciones 2.1 8.8
1/ Cifras preliminares. 
*/ En 2007 corresponde al primer semestre. 
Fuente: INEGI. 
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Durante la segunda fase (2004-2007) se registró una expansión significativa de 
todos los componentes de la oferta y la demanda agregada. Los determinantes 
fundamentales de esta expansión fueron: i) la recuperación de la producción 
manufacturera estadounidense y de la producción en el sector automotriz; ii) la 
adaptación de las empresas exportadoras mexicanas a un entorno internacional 
con mayor competencia; y, iii) la estabilidad macroeconómica junto con la 
consolidación del sistema financiero mexicano permitieron un desarrollo 
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saludable del mercado interno. A lo largo de este periodo el valor real del PIB 
aumentó en promedio a una tasa anual de 3.7 por ciento. 

 

A.1.2 Empleo 

La creación de empleos ha evolucionado de forma consistente con la dinámica 
de la actividad productiva y la inversión. De esta manera, durante 2002-2003 se 
registró un crecimiento mínimo en la generación de plazas de trabajo formales. 
Asimismo, en la fase expansiva del ciclo económico los indicadores del 
mercado laboral mejoraron sustancialmente, alcanzando máximos históricos.  

 Trabajadores asegurados totales en el IMSS, 2002-2007 
 Variación Anual Relativa Variación Anual Absoluta 1/ 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007*/ 2002 2003 2004 2005 2006 2007*/
Total 0.51 -0.28 2.61 4.61 6.72 5.73 61.9 -34.8 318.6 576.6 879.5 790.1
   Agropecuario -2.09 -4.91 1.97 -12.61 -0.11 -1.48 -8.7 -19.9 7.6 -49.5 -0.4 -5.1
   Industrial -1.71 -2.95 1.75 5.05 6.25 4.25 -84.9 -143.8 82.7 242.6 315.3 230.3
   Comercio 2.35 -0.34 1.10 5.91 6.55 6.44 56.0 -8.2 26.7 145.1 170.1 171.7
   Servicios 2.26 3.03 4.32 4.91 7.76 7.37 99.5 136.5 200.5 237.7 394.3 394.0
   Otros 0.46 4.70 9.19 5.20 1.60 -5.51 0.1 0.5 1.1 0.7 0.2 -0.8
*/ Corresponde a agosto 
1/ Miles de personas. 
Fuente: IMSS.  

A.1.3 Inflación y Tasas de Interés 

Durante el periodo 2002-2007 la inflación en México continuó mostrando una 
trayectoria convergente a la estabilidad de precios como resultado del ejercicio 
disciplinado de la política fiscal y la conducción responsable de la política 
monetaria. Asimismo, estos factores contribuyeron a que hubiera una 
disminución en el costo del dinero y un aumento en la confianza del sector 
privado sobre la conducción de la política económica. La reducción del déficit 
público permitió que se observase un incremento importante en la cantidad de 
recursos financieros disponibles para los proyectos de inversión del sector 
privado. 
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*/ Cifras a julio.
Fuente: Banco de México.

 

Entre diciembre de 2002 y julio de 2007 la tasa anual de inflación disminuyó en 
1.56 puntos porcentuales, al pasar de 5.70 a 4.14 por ciento, respectivamente. 
Esto se tradujo en una fuerte reducción de las expectativas inflacionarias, lo 
cual se reflejó en una estabilización de las tasas de interés en niveles 
relativamente bajos y en una reducción del riesgo país asociado a México: entre 
2002 y enero-julio de 2007 la tasa de interés de los CETES a 28 días se ha 
mantenido alrededor de 7 por ciento, mientras que el riesgo país disminuyó en 
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224 puntos base.22 Cabe notar que estos niveles son sustancialmente menores 
a los observados en los años anteriores. Por ejemplo, entre 1998 y 2001 la 
tasas de inflación y el rendimiento de los CETES a 28 días se ubicaron en 
promedio en 11.1 y 18.2 por ciento, respectivamente, mientras que el riesgo 
país promedió 480.4 puntos base. 
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*/ Cifras a julio.
Fuente: Banco de México.
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A.1.4 Sistema Financiero 

Para dar cuenta del desarrollo reciente del mercado financiero de México 
impulsado por las reformas legislativas realizadas en los últimos años a este 
sector se presentan los siguientes indicadores: 

 El ahorro financiero se incrementó como proporción del PIB de 41.2 por 
ciento en diciembre de 2000 a 55.1 por ciento en junio de 2007. 

 El financiamiento total otorgado por el sistema financiero mexicano al 
sector privado creció como proporción del PIB en 8.7 puntos 
porcentuales entre 2000 y junio de 2007 al pasar de 17.9 a 26.6 por 
ciento. En dicho periodo este indicador acumuló un crecimiento real de 
88.1 por ciento, lo cual representó un incremento anual promedio de 10.2 
por ciento. Por destino del financiamiento, el crédito al consumo, el 
hipotecario y el comercial se expandieron en 574.6, 67.6 y 51.2 por 
ciento, respectivamente.  

 Entre finales de 2000 y junio de 2007 el crédito vigente directo de la 
banca comercial al sector privado aumentó en 7.1 puntos porcentuales 
del PIB, al pasar de 6.1 a 13.2 por ciento.  

                                                 
22 El riesgo país está medido a través del índice EMBI+. 
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A.2 Evolución de las Finanzas Públicas 2001-2007 
En el periodo 2001-2007 el balance tradicional del sector público pasará de un 
déficit de 0.7 puntos porcentuales del PIB a un balance público equilibrado, y la 
deuda pública neta se habrá reducido de 23.7 a 21.2 por ciento del PIB. Por su 
parte, los requerimientos financieros del sector público (RFSP) se reducirán en 
1.5 por ciento del PIB23 y el Saldo Histórico de los Requerimientos Financieros 
del Sector Público (SHRFSP) habrá disminuido de 41.7 a 36.2 por ciento del 
producto. 
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La reducción del déficit público observada entre 2001 y 2007 es resultado de 
los siguientes factores: 

 Un aumento de los ingresos petroleros de 2.1 puntos porcentuales del 
producto. 

 Un incremento de 0.6 puntos porcentuales en la recaudación no petrolera 
una vez excluidos los ingresos no recurrentes y de las entidades 
desincorporadas24. El incremento de los ingresos no petroleros se debe a 
una mayor recaudación tributaria de 0.5 puntos porcentuales del producto 
y mayores ingresos de las entidades paraestatales distintas de PEMEX en 
0.1 puntos porcentuales. 

                                                 
23 Además del balance tradicional, éstos incorporan las necesidades de financiamiento de la banca de desarrollo, el 
IPAB y el programa de apoyo a deudores de la banca una vez descontados los apoyos fiscales, así como de la 
inversión financiada por terceros (PIDIREGAS) y el FARAC. 

24 Lotenal, Caminos y Puentes Federales y FOVISSSTE. 
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 Una reducción del costo financiero de 0.7 puntos porcentuales del PIB, 
que obedece tanto a la evolución favorable de las tasas de interés internas 
y externas, como a la disminución gradual de la deuda pública como 
proporción del PIB. 

 La combinación de los factores anteriores, además de contribuir a la 
reducción del déficit público y a cubrir los menores ingresos no recurrentes 
y de las entidades desincorporadas, también permitió que el gasto público 
primario aumentara entre 2001 y 2007 en 1.9 puntos porcentuales del 
producto, al pasar de 19.3 por ciento del PIB en 2001 a 21.2 por ciento en 
2007. 

De los mayores recursos disponibles totales por 3.4 por ciento del PIB, 21.2 por 
ciento se destinó a mejorar el balance público, 24.9 por ciento a cubrir los 
menores ingresos no recurrentes y por desincorporaciones de entidades y el 
53.9 por ciento restante a aumentar el gasto público primario. De este último, 
más de una tercera parte de los recursos adicionales se aplicaron a inversión 
física y financiera a través de PEMEX, del Fondo de Estabilización de los 
Ingresos Petroleros, del Fondo de Estabilización de los Ingresos de las 
Entidades Federativas y del Fideicomiso para la Infraestructura en los Estados. 
Dado lo anterior, los recursos destinados a mejorar el balance e inversión 
pública representan 56.4 por ciento del incremento en los ingresos 
presupuestarios. 
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A.2.1 Ingresos Públicos 

Entre el año 2001 y el 2007 los ingresos presupuestarios del sector público 
pasaron de 21.9 por ciento del PIB a 23.8 por ciento25, debido principalmente al 
incremento en los ingresos petroleros de 2.1 puntos porcentuales del producto y 
de los ingresos tributarios de 0.5 puntos porcentuales.  

La recaudación del ISR y del IVA ha mostrado un desempeño favorable como 
consecuencia de las medidas instrumentadas en materia de administración 
tributaria: 

 La recaudación por IVA en 2007 se ubica en 4.1 puntos porcentuales del 
PIB, 0.5 puntos porcentuales del producto más que en 2001. 

 En el caso del ISR la recaudación en promedio para el periodo 2002-
2007 es superior en 0.4 puntos a la del periodo 1996-2001. 

                                                 
25 Todas las cifras que se presentan para 2007 corresponden a la estimación para el cierre de año. 
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 Los mayores recursos por IVA e ISR han contribuido a un mayor gasto 
público, así como ha compensar los menores ingresos obtenidos por 
otros impuestos (0.2 puntos porcentuales de producto), donde sobresale 
el impuesto a la importación por los acuerdos comerciales firmados por 
nuestro país. 

Ingresos Presupuestarios del Sector Público 

       2007 
Concepto 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Estimado

- Por ciento del PIB - 

Total 21.9 22.0 23.2 23.0 23.3 24.7 23.8 

Petroleros 6.7 6.5 7.7 8.3 8.7 9.4 8.8 
Gobierno Federal 4.9 4.2 5.2 5.8 6.5 5.9 5.3 
Ingresos propios de PEMEX 1.8 2.4 2.6 2.5 2.2 3.5 3.5 

No petroleros 15.2 15.4 15.5 14.7 14.6 15.3 15.0 
Tributarios 9.8 9.8 9.9 9.3 9.5 10.2 10.3 
No tributarios 5.5 5.6 5.6 5.4 5.1 5.2 4.7 

Gobierno Federal 1.5 1.6 1.4 1.4 0.9 0.9 0.8 
Organismos y empresas distintas de PEMEX 3.9 4.0 4.2 4.0 4.2 4.2 4.0 

Ingresos tributarios totales 11.3 11.6 11.1 10.0 9.7 10.3 9.8 
Ingresos no tributarios totales 10.6 10.4 12.1 13.0 13.6 14.4 14.0 

- Estructura por ciento - 

Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

Petroleros 30.4 29.8 33.3 36.0 37.3 38.0 36.9 
Gobierno Federal 22.3 18.9 22.3 25.2 27.8 24.0 22.1 
Ingresos propios de PEMEX 8.1 10.9 11.0 10.8 9.5 14.0 14.9 

No petroleros 69.6 70.2 66.7 64.0 62.7 62.0 63.1 
Tributarios 44.6 44.8 42.4 40.5 40.7 41.1 43.2 
No tributarios 25.0 25.5 24.3 23.6 22.0 20.8 19.9 

Gobierno Federal 6.9 7.4 6.0 6.0 4.0 3.7 3.2 
Organismos y empresas distintas de PEMEX 18.0 18.0 18.2 17.5 18.0 17.1 16.7 

Ingresos tributarios totales 51.5 52.9 48.0 43.4 41.6 41.8 41.2 
Ingresos no tributarios totales 48.5 47.1 52.0 56.6 58.4 58.2 58.8 

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

 

A.2.2 Gasto Público 

Entre 2001 y 2007 el gasto neto pagado aumentó en 1.2 puntos porcentuales 
del PIB, al pasar de 22.6 por ciento a 23.8 por ciento. Al interior de éste, el 
costo financiero que enfrenta el sector público, el cual incluye el pago de 
intereses de la deuda y el programa de apoyo a deudores, fue inferior en 0.7 
puntos del PIB, con lo que el gasto primario se pudo incrementar en 1.9 puntos 
porcentuales del producto y el gasto programable devengado en la misma 
proporción del PIB en 1.8 puntos porcentuales.26 

                                                 
26 Para fines de análisis, se excluyen las operaciones asociadas a la liquidación de Banrural y la creación de la 
Financiera Rural, así como los gastos de programas de separación voluntaria. También se homologa el tratamiento de 
las operaciones ajenas del sector paraestatal para todo el periodo y se homologan otros registros. 
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Gasto Neto Total del Sector Público Presupuestario 

   - Por ciento del PIB - 
        2007 Diferencia 

Concepto 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Estimado 2007-2001

Total 22.6 22.5 23.7 23.2 23.4 24.5 23.8 1.2 
Costo financiero 3.2 2.8 2.8 2.7 2.5 2.7 2.6 -0.7 

Intereses, comisiones y gastos 2.6 2.1 2.3 2.1 2.2 2.3 2.3 -0.3 

Programa de apoyo a deudores 0.7 0.7 0.4 0.6 0.3 0.4 0.3 -0.4 

Gasto primario 19.3 19.7 20.9 20.5 20.8 21.8 21.2 1.9 

Gasto programable devengado 1_/ 16.1 16.4 17.8 17.1 17.6 18.1 18.0 1.8 

Participaciones 3.4 3.4 3.3 3.1 3.3 3.6 3.3 -0.1 

Adefas menos diferimiento de pagos -0.2 -0.2 -0.1 0.2 -0.1 0.1 -0.1 0.1 

Nota: Las sumas parciales y las diferencias pueden no coincidir debido al redondeo. 
1_/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo. En 2002 excluye costo 

de la liquidación de Banrural. En 2003, 2004, 2005 y 2006 excluye el costo del Programa de Conclusión de la Relación Laboral. 
FUENTE: SHCP. 

 

Desde la perspectiva de quién ejerce el gasto primario de la Federación, el 31.8 
por ciento de las mayores erogaciones correspondió a las dependencias de la 
Administración Pública Centralizada, de los cuales 15.7 puntos porcentuales 
correspondieron al pago de pensiones a los beneficiarios del IMSS y del 
ISSSTE; 36.3 por ciento a las entidades federativas por medio de 
participaciones, aportaciones y convenios; 29.3 por ciento a entidades 
paraestatales bajo control presupuestario directo; y 1.9 por ciento a los Poderes 
y entes autónomos. 

El gasto programable, es decir aquel que se destina al cumplimiento de los 
programas del sector público, aumentó en 1.8 puntos porcentuales del PIB al 
pasar de 16.1 por ciento del PIB en 2001 a 18.0 por ciento del PIB en 2007. En 
cuanto a la composición del gasto programable, se observa que entre 2001 y 
2007 la participación del gasto de capital aumentó de 17.0 a 20.6 por ciento. 
Por su parte, la inversión impulsada como proporción del gasto programable 
total pasó de 20.5 a 23.1 por ciento en el mismo periodo.  

En cuanto al destino del gasto de acuerdo a las funciones que realiza el sector 
público, las actividades de desarrollo social absorbieron el 59.5 por ciento del 
total del gasto programable de 2007 y aumentaron en 1.0 puntos porcentuales 
del producto respecto a 2001. A su interior, sobresale el mayor gasto en 
servicios comunitarios, vivienda y asistencia social, educación, salud y 
seguridad social. Por su parte, el gasto en desarrollo económico representó el 
29.2 por ciento del gasto programable en 2007, incrementándose en 0.6 puntos 
porcentuales del PIB; las actividades que absorbieron estos recursos fueron 
energía; comunicaciones y transportes, y agricultura, silvicultura y pesca. Por 
último, el gasto en funciones de gobierno disminuyó su participación en el gasto 
programable de 11.3 a 8.3 por ciento del total entre 2001 y 2007. 
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Gasto Programable Devengado del Sector Público Presupuestario 
Clasificación económica 

 - Por ciento del PIB - 
        2007 Diferencia 2007-2001 

Concepto 
2001 2002 2003 2004 2005 2006 Estimado

Como 
proporción 

del PIB 
Estructura % de 

la diferencia 

Total 1_/ 16.1 16.4 17.8 17.1 17.6 18.1 18.0 1.8 100.0   
Gasto corriente 13.4 14.0 14.8 13.8 14.3 14.6 14.3 0.9 47.3 100.0 

Servicios personales 7.1 7.3 7.3 6.7 6.7 6.7 6.6 -0.5 -25.1 -53.1 
Pensiones y otros gastos de 

seguridad social 1.9 2.0 2.1 1.9 2.1 2.2 2.2 0.4 19.7 41.6 
Subsidios y transferencias 1.7 1.9 2.1 2.2 2.2 2.2 2.4 0.7 37.4 79.1 
Gastos de operación 2.7 2.7 3.3 3.0 3.3 3.5 3.0 0.3 15.3 32.4 

Gasto de capital 2.7 2.5 2.9 3.3 3.3 3.6 3.7 1.0 52.7 100.0 
Inversión física 2.5 2.4 2.6 2.7 2.8 2.9 3.1 0.7 35.7 67.8 
Inversión financiera y otros 0.2 0.0 0.3 0.6 0.5 0.7 0.6 0.3 17.0 32.2 

Partidas informativas:            
Inversión impulsada 3.5 3.4 3.8 3.9 4.3 4.5 4.5 0.9    
Gasto programable total 

incluyendo inversión impulsada 17.2 17.4 19.0 18.4 19.1 19.8 19.4 2.2    
Inversión impulsada como % del 

gasto programable total 20.5 19.3 20.2 21.5 22.4 22.8 23.1 2.6    

Nota: Las sumas parciales y las diferencias pueden no coincidir debido al redondeo. 
1_/ Excluye cuotas ISSSTE-FOVISSSTE y transferencias a organismos y empresas bajo control presupuestario directo. En 2002 excluye costo 

de la liquidación de Banrural. En 2003, 2004, 2005 y 2006 excluye el costo del Programa de Conclusión de la Relación Laboral. 
FUENTE: SHCP. 

 

A.2.3 RFSP y su Saldo Histórico 2001-2007 

Entre 2001 y 2007 los RFSP disminuyeron en 1.5  puntos porcentuales del PIB, 
al pasar de 3.2 por ciento del PIB en 2001 a 1.7 puntos del producto para 2007. 
Por su parte, el saldo histórico de los RFSP o deuda amplia se reducirá de 41.7 
por ciento del PIB a 36.2 por ciento. La reducción de 5.5 puntos del PIB se debe 
a una disminución de 2.4 puntos en la deuda presupuestaria, la cual se asocia a 
la evolución del balance público tradicional, y 3.1 puntos a las operaciones 
fuera del presupuesto, donde destaca la disminución de las obligaciones 
financieras del IPAB en 4.6 puntos, de la banca de desarrollo en 1.7 puntos y el 
programa de apoyo a deudores en 0.6 puntos.  

REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL 
SECTOR PÚBLICO
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SALDO HISTÓRICO DE LOS 
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ANEXO B. TABLAS 
ANEXO B.1  
 

Marco Macroeconómico sin Reforma Hacendaria, 
 2007-2008 e/ 

 
  2007 2008 
Producto Interno Bruto     

Crecimiento % real 3.0 3.5 

Nominal (miles de millones de pesos) 9,813.2 10,504.5 

Deflactor del PIB 4.0 3.5 

Inflación     

Dic. / dic. 3.5 3.0 

Tipo de cambio nominal*/     

Promedio 11.0 11.3 

Tasa de interés (CETES 28 días)     

Nominal fin de periodo, % 7.2 7.1 

Nominal promedio, % 7.2 7.2 

Real acumulada, % 3.8 4.3 

Cuenta Corriente     

Millones de dólares -7,398.3 -8,779.2 

% del PIB -0.8 -1.0 

Variables de apoyo:    

Balance fiscal     

% del PIB 0.0 0.0 

PIB EE.UU. (Var. anual)     

Crecimiento % real 2.0 2.8 

Producción Industrial EE. UU.     

Crecimiento % real 2.0 3.1 

Inflación EE. UU.     

Promedio 2.7 2.5 

Tasa de interés internacional      

Libor 3 meses (promedio) 5.2 4.6 

FED Funds Rate (promedio) 5.1 4.5 

Petróleo (canasta mexicana)     

Precio promedio (dls. / barril) 54.6 46.6 

Plataforma de exportación promedio (mbd) 1,731 1,678 
e/ Estimado. 
*/ Toda vez que el régimen cambiario es de libre flotación, esta cifra no constituye un pronóstico del tipo de 
cambio. Sin embargo, para estimar algunos rubros presupuestarios estos niveles de referencia fueron 
utilizados. 
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ANEXO B.2  
 

Estimación de las Finanzas Públicas sin Reforma Hacendaria 
 para 2007-2008 

  Mill. de pesos corrientes % del PIB Crec. 
  2007  2008  2007  2008  real 
      

Balance económico  0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
       

Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
       
Balance presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.
       

Ingreso presupuestarios 2,336,730.8 2,392,917.6 23.8 22.8 -1.1
Petroleros 863,084.4 839,325.5 8.8 8.0 -6.0

Gobierno Federal 515,304.8 529,961.1 5.3 5.0 -0.6
Pemex 347,779.6 309,364.4 3.5 2.9 -14.1

No petroleros 1,473,646.4 1,553,592.1 15.0 14.8 1.9
Gobierno Federal 1,083,384.2 1,131,150.3 11.0 10.8 0.9
Tributarios 1,009,235.5 1,073,730.5 10.3 10.2 2.8
No tributarios 74,148.7 57,419.8 0.8 0.5 -25.2
Organismos y empresas 390,262.2 422,441.8 4.0 4.0 4.6

     
Gasto neto pagado 2,336,730.8 2,392,917.6 23.8 22.8 -1.1

Programable pagado 1,741,657.5 1,753,179.6 17.7 16.7 -2.7
Diferimiento de pagos -22,000.0 -24,000.0 -0.2 -0.2 5.4
Programable devengado 1,763,657.5 1,777,179.6 18.0 16.9 -2.6

No programable 595,073.3 639,738.0 6.1 6.1 3.9
Costo financiero 253,142.5 271,086.6 2.6 2.6 3.5
Participaciones 325,930.8 357,651.4 3.3 3.4 6.0
Adefas  16,000.0 11,000.0 0.2 0.1 -33.6

     
Costo financiero del sector público  253,642.5 271,586.6 2.6 2.6 3.5
Superávit económico primario 253,642.5 271,586.6 2.6 2.6 3.5
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ANEXO B.3 
 

Marco Macroeconómico con Reforma Hacendaria, 
 2007-2008 e/ 

  2007 2008 
Producto Interno Bruto     

Crecimiento % real 3.0 3.7 

Nominal (miles de millones de pesos) 9,813.2 10,524.3 

Deflactor del PIB 4.0 3.5 

Inflación     

Dic. / dic. 3.5 3.0 

Tipo de cambio nominal */     

Promedio 11.0 11.2 

Tasa de interés (CETES 28 días)     

Nominal fin de periodo, % 7.2 7.0 

Nominal promedio, % 7.2 7.0 

Real acumulada, % 3.8 4.1 

Cuenta Corriente     

Millones de dólares -7,398.3 -8,959.8 

% del PIB -0.8 -1.0 

Variables de apoyo:    

Balance fiscal     

% del PIB 0.0 0.0 

PIB EE.UU. (Var. anual)     

Crecimiento % real 2.0 2.8 

Producción Industrial EE. UU.     

Crecimiento % real 2.0 3.1 

Inflación EE. UU.     

Promedio 2.7 2.5 

Tasa de interés internacional      

Libor 3 meses (promedio) 5.2 4.6 

FED Funds Rate (promedio) 5.1 4.5 

Petróleo (canasta mexicana)     

Precio promedio (dls. / barril) 54.6 46.6 

Plataforma de exportación promedio (mbd) 1,731 1,678 
e/ Estimado. 
*/ Toda vez que el régimen cambiario es de libre flotación, esta cifra no constituye un pronóstico del tipo de 
cambio. Sin embargo, para estimar algunos rubros presupuestarios estos niveles de referencia fueron 
utilizados. 

 
 

 


