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PRESIDENCIA DE LA REPUBLICA

C. PRESIDENTE DE LA MESA DIRECTIVA

DE LA CAMARA DE DIPUTADOS

DEL HONORABLE CONGRESO DE LA UNION
PRESENTE

Con fundamento en lo dispuesto por el articulo 71, fraccion I, de la Constitucion
Politica de los Estados Unidos Mexicanos y en cumplimiento del articulo 74, fraccion
IV, del mismo ordenamiento, asi como de los articulos 70. de la Ley de Planeacion
y 40 de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), me
permito someter por su digno conducto, ante ese Honorable Congreso de la Unién,
la presente Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio
Fiscal de 2023.

Los motivos que sustentan la presente iniciativa se expresan conforme a lo
manifestado en los Criterios Generales de Politica Econdmica para la Iniciativa de
Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion
correspondientes al ejercicio fiscal 2023, y en cumplimiento a los requerimientos
establecidos por la LFPRH, al tenor de la siguiente:

EXPOSICION DE MOTIVOS

I. Pronédstico de los ingresos presupuestarios del sector publico

En cumplimiento a lo establecido en el cuarto parrafo del articulo 27 de la Ley de
Ingresos de la Federacién para el Ejercicio Fiscal de 2022, se presenta la
memoria de célculo del prondstico de los rubros de los ingresos contenidos en el
articulo 1o. de la Ley que se propone en la presente iniciativa.

1. Ingresos del sector hidrocarburos
1.1 Ingresos propios de Petroleos Mexicanos (Pemex) vy

transferencias del Fondo Mexicano del Petréleo para la
Estabilizacion y el Desarrollo (FMPED)
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Los ingresos propios de Pemex consideran las cifras que la empresa
productiva del Estado remitié a la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP). El pronoéstico de ingresos propios realizado por la
empresa para el ejercicio fiscal de 2023 consider0 las cifras aprobadas
por su Consejo de Administracién, asi como las modificaciones
realizadas por la SHCP, conforme a sus atribuciones, para alinear las
proyecciones de ingresos con el marco macroeconémico incorporado
en los Criterios Generales de Politica Econdmica para la Iniciativa de
Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la
Federacién para el Ejercicio Fiscal de 2023.

Para el pronéstico de los ingresos procedentes de las transferencias
del FMPED, se tuvo como partida el marco legal aplicable a los
ingresos sobre hidrocarburos que considera los regimenes de
asignaciones y de contratos establecidos en la Ley de Ingresos sobre
Hidrocarburos (LISH) y en la Ley del Fondo Mexicano del Petroleo
para la Estabilizacion y el Desarrollo. Ademas, se considerd la
siguiente informacion:

a) Interna: marco macroeconémico incorporado en los Criterios
Generales de Politica Econ6mica para la Iniciativa de Ley de
Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la
Federacion para el Ejercicio Fiscal 2023, de donde se obtienen
variables como el precio del petréleo, el precio del gas natural, el
tipo de cambio del peso respecto al dolar de los Estados Unidos
de América y la inflacién anual, principalmente.

Cabe destacar que el precio internacional de la mezcla de petréleo
mexicano incorporado en el marco macroecondémico mencionado
se determina de acuerdo con lo establecido en el articulo 31 de la
LFPRH.

b) Externa: proyecciones para el ejercicio fiscal de 2023
proporcionadas por Pemex, relacionadas con la producciéon de
petréleo y la produccidon de gas natural, principalmente.
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2.

Ingresos no petroleros

2.1

Ingresos tributarios

Para efectuar el prondstico de los ingresos tributarios no petroleros se
consideraron los elementos siguientes:

e Serie historica de los ingresos observados de 1990 a julio de 2022
e informacion preliminar del mes de agosto de 2022.

e Prondstico de ingresos para el cierre del ejercicio fiscal de 2022.
e Marco macroecondmico para el ejercicio fiscal de 2023.

El pronéstico de ingresos para el cierre del ejercicio fiscal de 2022 y el
marco macroeconémico para 2023 son consistentes con lo presentado
en los Criterios Generales de Politica Econdmica para la Iniciativa de
Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la
Federacién para el Ejercicio Fiscal de 2023.

Para obtener la base de la proyeccion de los impuestos se considera
la serie histdrica de los ingresos observados de 1990 a julio de 2022 y
agosto de 2022 preliminar, asi como el cierre proyectado del ejercicio
fiscal de 2022.

El prondstico de ingresos para el cierre del ejercicio fiscal de 2022 se
obtiene con el promedio de los pronésticos resultantes de dos
modelos:

a) Holt Winters Multiplicativo. Es un modelo estadistico de
suavizamiento exponencial, que considera el nivel de la
prevision, la tendencia y un ajuste estacional
multiplicativo de la serie de tiempo. Ademas, pondera en
mayor medida la informacion de los periodos mas



ONIDOS 4

¢ 3\'
> M;UB%;? \\7
A r«k (UU \> \\
ﬁ, :b "'VQEZ\J “W)

PRESIDENCIA DE LA REPUBLICA

2.2

recientes, por lo que se denomina un modelo con
“memoria de corto plazo”.

b) Modelo Autorregresivo Integrado de Medias Mdviles
(ARIMA, por sus siglas en inglés). Este modelo
pronostica valores futuros de una serie de tiempo en
funcién de sus propios valores y de errores pasados. Se
establece como variable dependiente la recaudacion de
cada impuesto y como variables independientes se
incluyen los términos propios del modelo, como: término
autorregresivo, orden de integracion y término de media
movil.

Ingresos no tributarios

La informacién utilizada como base para el célculo de los ingresos
pronosticados por concepto de derechos, productos 'y
aprovechamientos, es proporcionada por las dependencias de la
Administracion Publica Federal Centralizada, conforme a lo dispuesto
en los articulos 10 y 11 de la Ley de Ingresos de la Federacion para el
Ejercicio Fiscal de 2022 y 70. de la Ley Federal de Derechos (LFD),
asi como en el Oficio Circular No. 102-K-043 por el que se Establecen
los Procedimientos para el Informe, Dictamen, Notificacion o
Constancia de Registro de los Ingresos Excedentes Obtenidos durante
el Ejercicio por la Oficina de la Presidencia de la Republica, las
Dependencias y Entidades de la Administracion Publica Federal, asi
como por los Poderes Legislativo y Judicial, los Entes Autbnomos y
Tribunales Administrativos, publicado en el Diario Oficial de la
Federacion (DOF) el 29 de mayo de 2019, que establece que las
dependencias y oOrganos del Estado deben informar a la SHCP,
durante la primera quincena de julio, respecto de los ingresos
percibidos por derechos, productos y aprovechamientos durante el
primer semestre del ejercicio fiscal en curso, asi como de los que
tengan programado percibir durante el segundo semestre del mismo y
en el ejercicio inmediato siguiente.
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Los informes mencionados se solicitaron a las 19 secretarias de
Estado, al Instituto Federal de Telecomunicaciones, a la Comision
Federal de Competencia Econdmica, a la Comision Reguladora de
Energia y a la Comision Nacional de Hidrocarburos, asi como a los
distintos  6rganos  administrativos  desconcentrados de la
Administracion Publica Federal Centralizada, a través de las
direcciones generales de Programacion, Organizacion y Presupuesto
0 sus homologas, las cuales presentaron su informaciéon mediante un
sistema aplicativo en el portal de Internet de la SHCP.

Para la determinacion del monto a ser incluido en la Ley que se
propone en la presente iniciativa, se aplicaron los siguientes criterios:

a) Derechos por la prestacion de servicios (LFD, titulo primero)

Para determinar los derechos por la prestacion de servicios, se
considerd el aumento pronosticado en el nimero de servicios
gue prestaran las dependencias de la Administracion Publica
Federal y 6rganos del Estado en 2023, asi como los precios
esperados para los mismos.

b) Derechos por el uso o aprovechamiento de bienes del
dominio publico (LFD, titulo segundo)

Los derechos por el uso o aprovechamiento de bienes del
dominio publico de la Federacibn estdn vinculados
principalmente con actividades productivas que, por lo general,
crecen al ritmo de la actividad econdmica y del crecimiento de los
precios. Por ello, estos ingresos se pronosticaron considerando
el crecimiento esperado de la economia para 2023 y la inflacion.

c) Productos
En virtud de que la politica de fijacion de cuotas por concepto de

productos se orienta principalmente a mantener su valor real,
para realizar el prondéstico de los ingresos respectivos se aplico
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d)

Unicamente el factor de la inflacion esperada para el ejercicio
fiscal de 2023.

Aprovechamientos

Si bien la politica de fijacion de cuotas de los aprovechamientos
se sustenta principalmente en su actualizacion, también se tomo
en cuenta que la prestacion de servicios y el uso o
aprovechamiento de  bienes relacionados con los
aprovechamientos, se vinculan con actividades productivas que
crecen al ritmo de la actividad econémica. Por ello, en el
prondstico de los ingresos por este concepto se aplicaron ambos
factores: inflacion y crecimiento econémico real esperados para
2023.

3. Ingresos de la Comisiéon Federal de Electricidad (CFE) y organismos
de control presupuestario directo [Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE) e Instituto Mexicano
del Seguro Social (IMSS)]

3.1

3.2

Ingresos propios de la CFE

Los ingresos propios de la CFE consideran las cifras que la empresa
productiva del Estado remiti6 a la SHCP, tras ser aprobadas por su
Consejo de Administracion. El prondéstico de ingresos propios para
2023 realizado por la empresa consideré informacion consistente con
el marco macroeconoémico incorporado en los Criterios Generales de
Politica Econdmica para la Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto
de Presupuesto de Egresos de la Federaciéon para el Ejercicio Fiscal
de 2023, de donde se obtienen variables como el Producto Interno
Bruto (PIB) nacional, el tipo de cambio del peso respecto del délar de
los Estados Unidos de Ameérica, el precio del barril de petréleo, el
precio del gas natural y la inflacion anual, entre otras.

ISSSTE

Vi
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Los ingresos propios del ISSSTE se pronostican por rama de
aseguramiento y para cada uno de los siguientes integrantes de dicho
organismo: ISSSTE-Asegurador, SuperlISSSTE y Sistema de
Agencias Turisticas TURISSSTE. Asimismo, se consideran las
comisiones del Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (Fovissste) y del
Fondo Nacional de Pensiones de los Trabajadores al Servicio del
Estado (Pensionissste).

Respecto de los ingresos por prestacion de servicios, el ISSSTE-
Asegurador recibe cuotas del trabajador, del patrén y del Estado. El
prondstico esta basado en las cuotas y aportaciones que establece la
Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores
del Estado, en el incremento del salario basico de cotizacién y en el
namero de cotizantes promedio. Cabe sefialar que en la prestacion de
servicios se incluyen los recursos correspondientes al seguro de
cesantia en edad avanzada y vejez, los ingresos provenientes de las
Estancias para el Bienestar y Desarrollo Infantil, asi como los recursos
gue se obtienen por los servicios funerarios y turisticos.

Para la calendarizacibn se considera la estacionalidad de los
cotizantes, a través de factores histéricos mensuales. En el caso del
incremento en el salario basico de cotizacién, se toma en cuenta la
estacionalidad con la que se van reflejando las revisiones
contractuales por entidad u organismo, por lo que se consideran
factores historicos mensuales sobre su evolucion. Se debe sefalar
gue la recuperacion de la emision de la quincena 24 (Ultima del afio) y
los ingresos de las cuotas y aportaciones del Ultimo bimestre del afio
provenientes del seguro de cesantia en edad avanzada y vejez se
recuperaran en el mes de enero del siguiente ejercicio, por lo cual no
se incorporan en el pronéstico de 2023.

Los ingresos por la venta de bienes representan la utilidad que se
obtiene de las ventas brutas de la red de tiendas y farmacias menos
el costo de ventas. Lo anterior se calcula considerando las
expectativas de inflacion y el consumo privado para el ejercicio fiscal

Vi
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3.3

de que se trate, asi como el margen de utilidad observado y su
tendencia.

En el caso de los ingresos diversos, para los productos financieros se
considera la magnitud y acumulacion de disponibilidades financieras y
la tasa de interés promedio esperada segun los Criterios Generales de
Politica Econdmica para la Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto
de Presupuesto de Egresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal
de 2023, asi como los intereses moratorios.

IMSS

Desde el ejercicio fiscal de 2003, el IMSS ha remitido a la SHCP el
anteproyecto de presupuesto aprobado por su Consejo Técnico, de
conformidad con el articulo 276 de la Ley del Seguro Social (LSS), con
el fin de que se incluya en la Iniciativa de esta Ley de Ingresos de la
Federaciébn que se somete a la aprobacién de ese Honorable
Congreso de la Unién.

En ese contexto, el IMSS remiti6 a la SHCP el anteproyecto de
presupuesto 2023 que fue aprobado por su Consejo Técnico.

En cuanto a los ingresos por cuotas obrero-patronales, el Instituto
realiza el pronéstico del incremento promedio anual en el nimero de
cotizantes al IMSS, el incremento nominal promedio en el salario base
de cotizacion, el promedio mensual de dias de cotizaciéon y las cuotas
tanto del trabajador como del patron, por ramo de seguro, para el
siguiente ejercicio fiscal conforme a lo establecido en la LSS y el
Reglamento de la Ley del Seguro Social en Materia de Afiliacion,
Clasificacion de Empresas, Recaudacion y Fiscalizacion.

Respecto de los ingresos por productos financieros, éstos se derivan
de la inversién y uso de las disponibilidades del IMSS, la variacién de
las reservas financieras, las tasas de interés del mercado, asi como
los intereses moratorios y multas.

VIl



WIDOS
QCD\: y) ‘;‘K\a:‘{ -J’
w)

wU '

2 \{

8% &3\““ uw

NTS
%’}5’:[\\\ -° |

~._

0

PRESIDENCIA DE LA REPUBLICA

4. Ingresos presupuestarios del sector publico de los ultimos cinco
ejercicios fiscales y proyecciones para los ejercicios fiscales de 2024
a 2028

En cumplimiento a lo establecido en el articulo 40, fraccion 1, inciso b, de la
LFPRH, se presentan los montos de los ingresos presupuestarios del sector
publico de los ultimos cinco ejercicios fiscales.

Ingresos presupuestarios del Sector Publico, 2018-2022
(Porcentaje del PIB)

Concepto 2018 2019 2020 2021 2022 p/
Total 1/ 21.7 22.0 22.8 22.7 23.2
Petrolero 4.2 3.9 2.6 4.4 5.1
Gobierno Federal 2.3 1.8 0.8 1.4 2.3
Pemex 1.9 2.1 1.7 3.0 2.8
No Petrolero 17.6 18.1 20.2 18.3 18.1
Gobierno Federal 14.2 14.6 16.6 15.0 14.8
Tributarios 13.0 13.1 14.3 13.6 13.8
No tributarios 1.1 1.5 2.4 1.5 1.0
Organismos y empresas 3.4 3.5 3.6 3.2 3.2

p/ Prondstico de cierre.
1/ No incluye ingresos derivados de financiamientos.
Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.

De igual forma, a fin de observar lo establecido en el articulo 40, fraccion I,
inciso ¢, de la LFPRH, se presenta el prondstico de los ingresos
presupuestarios del sector publico para los ejercicios fiscales de 2024 a
2028.

Ingresos presupuestarios del Sector Publico, 2024-2028
(Porcentaje del PIB)
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Concepto 2024 2025 2026 2027 2028
Total 1/ 22.4 22.2 22.2 22.2 22.1
Petrolero 4.0 3.8 3.8 3.7 3.6
Gobierno Federal 15 1.4 1.4 1.4 1.4
Pemex 2.5 24 2.4 2.3 2.3
No Petrolero 18.4 18.4 18.4 18.5 18.5
Gobierno Federal 15.4 154 15.4 15.4 15.5
Tributarios 14.7 14.8 14.8 14.8 14.9
No tributarios 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6
Organismos y empresas 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Participaciones 3.9 3.9 3.9 3.9 3.9

1/ No incluye ingresos derivados de financiamientos.
Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo.

5. Renuncias Recaudatorias

Conforme a lo dispuesto en el articulo 40, fraccion |, inciso d, de la LFPRH,
se presenta a continuacion la proyeccion de las renuncias recaudatorias para
2023.

De conformidad con la obligacién establecida en el apartado A del articulo 26
de la Ley de Ingresos de la Federacién para el Ejercicio Fiscal de 2022, asi
como en la fraccion Ill del articulo 22 de la Ley del Servicio de Administracion
Tributaria (LSAT), el 30 de junio del afio en curso se entregd el documento
denominado Renuncias Recaudatorias 2022 a las Comisiones de Hacienda
y Crédito Publico y de Presupuesto y Cuenta Publica, asi como al Centro de
Estudios de las Finanzas Publicas de la Camara de Diputados, y a la
Comision de Hacienda y Crédito Publico de la Camara de Senadores.
Ademas, este documento se publica en la pagina electronica de la Ventanilla
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Unica Nacional para los Tramites e Informacion del Gobierno
(gob.mx/hacienda o gob.mx/shcp).

En el documento a que se refiere el parrafo anterior se incluyen las
estimaciones de los montos que deja de recaudar el erario federal por
concepto de tasas diferenciadas, exenciones, subsidios y créditos fiscales,
condonaciones, facilidades administrativas, estimulos fiscales, deducciones
autorizadas, tratamientos y regimenes especiales, en los impuestos
establecidos en las distintas leyes que en materia tributaria aplican a nivel
federal. En ese sentido, las estimaciones contenidas en el documento
Renuncias Recaudatorias pretenden mostrar la pérdida recaudatoria que se
presenta en un ejercicio, dada la politica fiscal aplicable en éste, sin
considerar los efectos que tal politica tendria en ejercicios futuros.

Las proyecciones de los tratamientos diferenciales que se presentan en el
documento Renuncias Recaudatorias solo tienen por objeto aproximar la
dimension de la pérdida fiscal derivada de los citados tratamientos, por lo que
no debe considerarse como potencial recaudatorio, ya que conforme al
método de pérdida de ingresos utilizado, las estimaciones se realizan en
forma independiente sin considerar el efecto que tendria la eliminacion de un
tratamiento en la pérdida recaudatoria de otro o el cambio en el
comportamiento de los contribuyentes por la eliminacién del tratamiento
preferencial. La eliminacion simultanea de varios o de todos los tratamientos
diferenciales no implicaria una ganancia recaudatoria similar a la suma de las
estimaciones individuales de dichos tratamientos. De igual manera, no se
consideran las repercusiones en el resto de la economia ni cambios en la
conducta de los contribuyentes ni efectos de equilibrio general, debido a que
son estimaciones de equilibrio parcial.

Por lo anterior, en el documento Renuncias Recaudatorias 2022 no se
incluyeron cantidades totales por impuesto o de todos los rubros de los
tratamientos diferenciales del sistema tributario.

Con el fin de facilitar la interpretacion de las estimaciones sefaladas y

atendiendo a la distinta naturaleza de los tratamientos contenidos en el
sistema impositivo, en el citado documento se presentaron los tratamientos

Xl
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diferenciales clasificados por impuesto, asi como por tipo, agrupando los
tratamientos que tienen caracteristicas similares en cuanto a su forma de
operacion o cuyas estimaciones comparten una misma interpretacion.

En general, los montos de las renuncias recaudatorias que se reportan en
2022 muestran un aumento respecto de los reportados el afio anterior,
producto principalmente de las mayores pérdidas de ingresos tributarios
asociadas a los estimulos fiscales en materia del Impuesto Especial sobre
Produccién y Servicios (IEPS) a los combustibles automotrices, la tasa
reducida en alimentos, medicinas y suministro de agua potable del Impuesto
al Valor Agregado (IVA), asi como en los ingresos exentos por jubilaciones,
pensiones o haberes del retiro.

El aumento de la renuncia recaudatoria que se observa en los estimulos
asociados al IEPS de combustibles automotrices se debe a la politica de
mitigacion de la volatilidad de los precios de los hidrocarburos a nivel global
en los precios de consumo final de las gasolinas y diésel de nuestro pais. Por
su parte, el incremento de la renuncia recaudatoria derivada de la aplicacion
de la tasa cero del IVA a alimentos, medicinas y suministro de agua potable
se explica por los cambios en los patrones de consumo de los hogares
derivados de la contingencia sanitaria generada por el virus SARS CoV-2
(COVID-19) y que se reflejan en la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos
de los Hogares (ENIGH) 2020, realizada por el Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI) y a la mayor recaudacion del IVA que se
observa desde 2019 y la menor evasiéon de dicho impuesto. En cuanto al
aumento de la renuncia recaudatoria derivada de los ingresos exentos por
jubilaciones, pensiones o haberes del retiro obedece a que en la ENIGH 2020
se aprecian mayores ingresos por estos conceptos, como resultado en parte
de la estructura poblacional, y que al ser ingresos exentos del pago del
Impuesto sobre la Renta (ISR) generan un incremento en la renuncia
recaudatoria del impuesto.

Por otra parte, en el documento de Renuncias Recaudatorias 2022 se
observa una disminucion en las renuncias recaudatorias por los intereses
exentos que reciben las personas fisicas a través de las Sociedades de
Inversion Especializadas en Fondos para el Retiro (Siefores), por la pérdida
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de ingresos tributarios asociada al acreditamiento del IEPS del diésel o
biodiésel y sus mezclas para el autotransporte, y por el Régimen de
Incorporaciéon Fiscal (RIF), respecto de las reportadas en el documento
anterior. La disminucién en la renuncia recaudatoria por los intereses exentos
gue reciben las personas fisicas a través de las Siefores se debe al menor
rendimiento real de esos instrumentos. En cuanto a la reduccion en el monto
del acreditamiento del IEPS del diésel, biodiésel y sus mezclas, se debe a las
menores cuotas promedio del IEPS del diésel por los elevados precios del
petroleo y los combustibles a nivel mundial, toda vez que, a mayor nivel del
estimulo, menor es la cuota que queda disponible para acreditar. Finalmente,
se observa una menor renuncia recaudatoria asociada al RIF, lo que se
explica por la reduccion en el nUmero de contribuyentes debido a la transicion
hacia el Régimen Simplificado de Confianza de personas fisicas vigente a
partir de este afio.

Entre los tratamientos diferenciales que destacan para el ejercicio fiscal de
2023, por el monto estimado de la pérdida recaudatoria que implican, se
encuentran la tasa cero en el IVA, que se estima generara una pérdida de
ingresos para el referido ejercicio fiscal de 508,195 millones de pesos (mdp)
(1.63% del PIB), los estimulos fiscales que representan un monto de 446,390
mdp (1.44% del PIB) y los ingresos exentos del ISR de personas fisicas que
se estima signifiguen una pérdida recaudatoria de 232,359 mdp (0.75% del
PIB). Asimismo, se estima que en 2023 se producird una pérdida
recaudatoria de 72,097 mdp (0.23% del PIB) derivada de los bienes y
servicios exentos del IVA. Por su parte, el subsidio para el empleo se estima
implicaria una pérdida recaudatoria de 46,394 mdp (0.15% del PIB).

Il. Entorno econdémico

El desempefio de la actividad econdmica durante 2022 continu6 reflejando las
secuelas econdémicas ocasionadas por la pandemia del virus SARS CoV-2
(COVID-19) y el impacto del conflicto bélico en Europa del Este, factores que han
generado una fragmentacién del comercio y del sistema financiero internacional. En
el caso de la guerra entre Rusia y Ucrania, ésta increment6 el desabasto de insumos
industriales y exacerbd las disrupciones en las cadenas globales de valor, lo cual
contribuy6 a incrementos adicionales en el precio de las materias primas y generé
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presiones inflacionarias en la economia global, las cuales han alcanzado niveles no
vistos en décadas.

Estos impactos generaron que muchos bancos centrales, incluyendo el Banco de
México, incrementaran las tasas de interés con el objetivo de moderar la inflacion
mediante la contencion del gasto, ante la imposibilidad de que la oferta global
pudiera satisfacer la demanda. Como resultado de lo anterior, se espera un menor
ritmo de crecimiento global al que se anticipaba al inicio del afio.

Si bien en Estados Unidos de América, nuestro principal socio comercial, se
registraron indicios de desaceleracion econdémica, aun no existe evidencia
contundente de una recesion. Por el contrario, en la zona del euro el panorama se
ha tornado mas complejo y los riesgos de una recesion econdmica se materializan
a pasos acelerados, especialmente considerando la gradual disminucion del
suministro de gas y el incremento de los costos de energia, lo cual esta provocando
distorsiones en el funcionamiento de las empresas y el consumo de los hogares.
Por su parte, economias emergentes como China mantienen perspectivas de
crecimiento a la baja hacia el cierre del afio ante un menor dinamismo en la
demanda interna.

En este contexto, los bancos centrales de paises avanzados endurecieron su
politica monetaria a un ritmo mas acelerado y en magnitudes no vistas en décadas.
No obstante, ante los temores de una desaceleracion global y tras los picos
alcanzados en el contexto de la guerra en Ucrania, los precios del petréleo y otras
materias primas comenzaron a descender, muchos de las cuales regresaron a los
niveles observados antes del conflicto bélico. Adicionalmente, los costos de
transporte a través de las principales vias maritimas del mundo han comenzado a
descender mejorando con ello las perspectivas de comercio global.

No obstante, en lo que resta del afio, se prevé que continden los episodios de
volatilidad en los mercados financieros internacionales derivado del ambiente de
presiones inflacionarias y la persistencia de choques adicionales que obliguen a la
Reserva Federal de los Estados Unidos de América a revisar su nivel de tasa de
interés terminal. Esto podra ser acrecentado por la percepcion de riesgo de los
portafolios de inversion que podrian influir en los flujos de los capitales
internacionales, situacion de particular relevancia para los paises emergentes,
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aunque hasta ahora el monto de salidas se ubica por debajo de periodos anteriores
de estrés financiero.

A pesar de este complejo contexto, durante el primer semestre del afio el
desempefio de la actividad econémica en México sorprendid al alza al aumentar
1.8%, ligando asi tres trimestres consecutivos de expansiones. Lo anterior deriva,
en parte, de la fortaleza del mercado interno, el cual fue impulsado por el dinamismo
del empleo, la recuperacion del turismo a nivel nacional y los avances observados
en la inversion fija bruta y en el consumo privado. A su vez, la implementacion de
acciones oportunas por parte del Gobierno de México influyé en esta tendencia,
principalmente aquéllas relacionadas con la inversion en infraestructura estratégica,
el fortalecimiento del consumo a través de la red de proteccion social y los esfuerzos
de contencion de la inflacion, principalmente a través del Paguete Contra la Inflacién
y la Carestia (Pacic).

En términos sectoriales, las actividades primarias registraron una disminucion de
0.8% en el mismo periodo, principalmente relacionada con las sequias en el norte
del pais que afectaron la produccién agricola. Respecto de las actividades
secundarias, se registré un avance de 2.2% respecto del semestre previo con cifras
desestacionalizadas, con lo cual observaron expansiones por ocho trimestres
consecutivos. Este desempefio se derivo, principalmente, del buen dinamismo de
los sectores de las manufacturas de alimentos y bebidas, la fabricacion de equipo
de computacion y otros aparatos electronicos, asi como la fortaleza de la fabricacién
de equipo de transporte y la mineria. Por su parte, las actividades terciarias
exhibieron un crecimiento de 1.7% luego de una caida de 0.8% en el ultimo
semestre de 2021.

Por el lado de la demanda agregada, los niveles de consumo privado mostraron
solidez al acumular un crecimiento de 3% en los primeros meses del afio,
sobrepasando su nivel prepandemia. En linea con esta tendencia, se anticipa que
estos continden contribuyendo al crecimiento de la actividad econémica derivado de
la normalizacion del consumo de servicios intensivos de manera presencial, en el
marco de la recuperacion de la cartera de crédito a los hogares y el crecimiento de
la masa salarial en términos reales. Por otra parte, la inversion fija bruta registré un
crecimiento de 3.7% en el mismo periodo, con cifras ajustadas por estacionalidad,
tendencia que le permitio superar su nivel prepandemia desde marzo. Se anticipa
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que esta evolucion continde hacia el cierre del afio dados los volimenes de
importaciones de capital y la relocalizacibn de empresas que participan en las
cadenas globales de valor, entre otros factores.

El dinamismo de la actividad econémica también permitié un buen resultado en los
niveles de empleo. Con cifras de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo
(ENOE), de enero a julio de 2022, la poblacion ocupada aument6 en 2.6 millones
respecto del mismo periodo del afio previo, incremento mayor al promedio de
916,000 empleos registrados en el periodo de 2011 a 2019. Cabe mencionar que,
considerando el dato maximo registrado en abiril, los niveles de ocupacion cerraron
su brecha respecto a la tendencia observada antes del impacto de la pandemia, al
tiempo que ligaron 16 meses de aumentos anuales consecutivos. Con relacién a los
salarios, éstos han registrado revisiones al alza en lo que va del afio, lo que ha
permitido mantener el poder adquisitivo real de los hogares a pesar de los niveles
de inflacion. Especificamente, al mes de julio, los salarios registrados en el IMSS
tuvieron un aumento real anual de 3.1%.

El sector externo presento resultados positivos durante los primeros siete meses del
afo, impulsado por el fortalecimiento del mercado doméstico y por la dinAmica de
la produccién industrial de Estados Unidos de América. En este contexto, el valor
de las exportaciones totales registré un incremento anual de 18% como resultado
del avance del valor de las exportaciones petroleras (55.5%) y las manufactureras
no automotrices (18.9%). A su vez, las exportaciones agropecuarias aumentaron en
9.8%. Aunado a lo anterior, el valor de las importaciones totales tuvo un crecimiento
de 23.7% respecto del mismo periodo del afio anterior, por la recuperacion de la
demanda interna y los precios de las materias primas.

En materia de precios, conforme a la tendencia mundial, la inflacién continué con
una tendencia al alza y por arriba de la meta de inflacion del Banco de México,
aunqgue ha tenido un mejor desempefio al observado en otros paises de Ameérica
Latina y miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Economico. En particular, la inflacion general se ubico en 7.61% en promedio en los
primeros siete meses del afio, mientras que los componentes subyacente y no
subyacente se situaron en 7.04% y 9.34%, respectivamente, durante el mismo
periodo. En su conjunto, mdltiples elementos internacionales y domésticos
influyeron en la evolucion de la inflacion. A nivel internacional, el confinamiento en
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las zonas industriales de China, la prolongacion de los cuellos de botella y el
conflicto bélico entre Rusia y Ucrania elevaron los precios de los referentes
internacionales, lo que afecté a los componentes de las mercancias alimentarias,
agropecuarios y energéticos. Lo anterior, a pesar de que algunos precios de
materias primas comenzaron a moderarse a partir de junio. A nivel doméstico, el
consumo de servicios continu6 en aumento a medida que los efectos de la
pandemia del virus SARS CoV-2 (COVID-19) disminuyeron, situacion que presiono
al alza a la inflacion subyacente.

Para estabilizar los precios de la economia local, el Gobierno de México, en
estrecha colaboracion con el sector privado, anuncié el pasado 4 de mayo el Pacic,
el cual contiene cuatro estrategias que contemplan las areas de la produccion, la
distribucidn, el comercio exterior y la combinacion de medidas entre el sector publico
y privado con miras a estabilizar las presiones inflacionarias y contener las
expectativas de inflacion. El Pacic, a diferencia de las politicas convencionales que
buscan limitar la demanda, representa una herramienta de politica econdémica que
pretende incidir positivamente por el lado de la oferta al proveer mecanismos para
aumentar la produccion y evitar el traspaso de los costos del productor al
consumidor, al tiempo que se agiliza la entrega de fertilizantes y la eliminacion de
ciertos aranceles a la importacion de productos e insumos estratégicos.

Por ultimo, el sistema financiero mexicano mantiene una posicién sélida. En materia
de crédito, con un alto indice de capitalizaciébn por encima de los estandares
internacionales y un bajo indice de morosidad, la banca comercial, en julio, registro
una tasa real anual positiva de 2.2% en el crédito otorgado al sector privado no
financiero, su segundo aumento en 22 meses. Asimismo, el tipo de cambio con
respecto al dolar de los Estados Unidos de América registré6 una apreciacion de
1.9% con respecto al promedio de 2021 y el promedio observado durante el primer
semestre de la volatilidad implicita a un mes fue de 11.3%, equivalente a 2.6 puntos
porcentuales por debajo de lo observado en el mismo periodo del afio previo.

En lo que resta de 2022, se preve que la economia mexicana alcance un crecimiento
real de entre 1.9% y 2.9% anual, con una estimacion puntual para las proyecciones
de finanzas publicas de 2.4%. La estimacion es consistente, ademas, con el
comportamiento de la actividad econémica en la primera mitad de afio, a partir de
lo cual se tiene un piso de crecimiento de 2.0% anual, con cifras ajustadas por
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estacionalidad. En este marco, se prevé que los sectores relacionados con el
mercado interno registren avances importantes, lo que permitira que las actividades
mas rezagadas respecto de sus niveles prepandemia puedan cerrar esa brecha y
aguéllas que ya se han recuperado contindien creciendo.

Hacia 2023, México seguira creciendo y consolidando su transformacion
econOmica. Se estima que la actividad econémica de nuestro pais sera impulsada
por la mejoria de las condiciones de trabajo y la inclusion de regiones y sectores de
la poblacion histéricamente desatendidos. Asi el crecimiento con un desarrollo
incluyente y sostenido continuara favorecido por el consumo interno y la paz social.
De este modo, se estima que la actividad econ6mica continuard mostrando
crecimientos trimestrales superiores al promedio histérico de 2011 a 2019, con lo
cual se tendria una expansion de 3% anual para todo el afio, en el escenario donde
todos los factores internos y externos contribuyan de manera positiva. Esta tasa de
crecimiento se basa en los resultados esperados de la inversion estratégica en
infraestructura que se ha estado llevando a cabo en la region sur-sureste del pais
desde 2019, con lo cual se espera incrementar el crecimiento promedio de la region,
lo cual a su vez abona a la contabilidad de crecimiento nacional. Otro elemento que
continuara contribuyendo de manera activa al crecimiento de la economia nacional
son las perspectivas de relocalizaciéon de cadenas de valor de Asia a América, lo
cual impulsara la inversion y el sector exportador del pais.

Las estimaciones presentadas en el paquete econémico 2023 también emplean un
precio promedio de la mezcla mexicana de exportacion de 68.7 dolares de los
Estados Unidos de América por barril, en apego a la metodologia establecida en el
articulo 31 de la LFPRH y su Reglamento. Asimismo, se utiliza una estimacion para
la plataforma de produccion de petroleo de 1,872,000 barriles diarios, lo cual toma
en cuenta las tendencias observadas en la produccion de los ultimos afios. Por
altimo, las estimaciones de finanzas publicas para 2023, utilizan una inflacion de
cierre de afo de 3.2%, dato que responde a la postura monetaria adoptada por el
Banco de México buscando la convergencia gradual hacia la meta. Por lo
mencionado, se estima una tasa de interés nominal promedio de 8.95%, asi como
un tipo de cambio promedio de 20.6 pesos por ddélar de los Estados Unidos de
Ameérica.

[ll. Crédito publico
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De acuerdo con los objetivos planteados en el Plan Nacional de Desarrollo (PND)
2019-2024, el manejo de la deuda publica se ha realizado bajo los principios de
responsabilidad y transparencia, ayudando a garantizar su sostenibilidad para los
proximos afos. Asimismo, la estrategia se enfoca en lograr y mantener un portafolio
de pasivos con niveles de costo y riesgo acotados, que contribuya a asegurar la
estabilidad de las finanzas publicas.

Conforme a lo establecido en el articulo 40 de la LFPRH, a continuacion se detalla
la evaluacién de la politica de deuda publica durante 2021 y lo que ha transcurrido
de 2022.

Resultados de la politica de deuda interna durante 2021 y 2022

Durante 2021, la ejecucion de la politica de deuda publica cubri6 de manera
oportuna y eficiente las necesidades de financiamiento del Gobierno Federal,
ampliando el acceso a las distintas fuentes de crédito, manteniendo la liquidez,
propiciando un buen funcionamiento del mercado local y preservando una
estructura solida del portafolio de deuda publica.

En materia de deuda interna, durante 2021 se disefiaron los calendarios de
subastas de valores gubernamentales considerando en todo momento las
condiciones del mercado local e internacional. Ademas, se instrumentd una
estrategia amplia y proactiva de operaciones de manejo de pasivos. Lo anterior, con
el proposito de dotar de liquidez al mercado de deuda local, mejorar el perfil de
vencimientos y administrar el riesgo de refinanciamiento del portafolio de la deuda
interna del Gobierno Federal.

En 2021, se realizaron tres colocaciones sindicadas. En lo que se refiere a
operaciones de refinanciamiento, se realizaron cinco operaciones de permutas de
valores gubernamentales por un monto total de 506,000 mdp.

Durante el 2021 se realizaron las siguientes operaciones en el mercado interno:

e EIl 3 de febrero, el Gobierno Federal realizé la primera colocacion sindicada del
afio de una nueva referencia de Udibonos a tasa de interés real fija a 10 afios
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en el mercado de deuda local, por un monto total de 2,500 millones de Udis. La
colocacion se realizo a través de los Formadores de Mercado de Udibonos
mediante una subasta sindicada, método que permite colocar un monto
relevante entre las personas inversionistas para dotar de mayor liquidez a las
nuevas emisiones. El nuevo bono de referencia con vencimiento en noviembre
de 2031 y clave de emision S 311127 pagara un cupon de 2.75% y ofrecera a
las personas inversionistas un rendimiento de 1.75%, 15 puntos base por debajo
de la tasa de rendimiento maxima ofrecida en una subasta sindicada, en la cual
se cont6 con la participacion de personas inversionistas nacionales y
extranjeras. La demanda total fue de méas de 4,900 millones de Udis,
equivalente a 1.97 veces el monto colocado. La introduccién de esta nueva
referencia brinda profundidad al mercado, contribuye al proceso de
descubrimiento de precios y favorece una distribucion amplia y diversificada de
la tenencia de instrumentos entre inversionistas locales y extranjeros.

El 19 de marzo, el Gobierno Federal realiz6 una permuta de valores
gubernamentales para Formadores de Mercado. La transaccion consistié en el
intercambio de instrumentos a tasa fija nhominal (Bonos M) con vencimiento en
2047 y 2031 por Bonos M con vencimientos entre 2021 y 2042 por un monto de
15,682 mdp, sin incurrir en endeudamiento adicional. Esta operacién tuvo como
objetivo contribuir a preservar el funcionamiento ordenado del mercado de
deuda interna y fortalecer la figura de Formador de Mercado. Asimismo, la
transaccion contribuyé a mejorar el perfil de vencimientos de deuda interna del
Gobierno Federal.

El 21 de junio, la SHCP llevo a cabo una operacion de intercambio de valores
gubernamentales con inversionistas institucionales en el mercado de deuda
local. La operacién consistio en la ejecucion de dos transacciones: En primer
término, se llevo a cabo la cancelacion de deuda a través de una recompra a
tasas de interés de mercado de Bonos M y Udibonos con vencimientos entre
2021 y 2025 por un monto de 20,859 mdp. En segundo término, se llevd a cabo
una subasta adicional de colocacion de valores gubernamentales por 20,896
mdp con vencimientos entre 2023 y 2050.

El 13 de agosto, la SHCP realiz6 una permuta de valores gubernamentales con
inversionistas institucionales que participan en el mercado de deuda local. La
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operacion consistio en la ejecucion de dos transacciones: En primer término, se
llevé a cabo la cancelacion de deuda a través de una recompra a tasas de
interés de mercado de Bonos M con vencimientos entre 2021 y 2023 por un
monto de 76,555 mdp. En segundo término, se llevd a cabo una subasta
adicional de colocacion de Valores Gubernamentales de Bondes D y Bonos M
por 79,950 mdp con vencimientos entre 2024 y 2031. La operacidon estuvo
abierta al intercambio cruzado entre instrumentos con tasa fija y tasa flotante.
El propdsito de esta operacion consistio en: i) permitir a las personas tenedoras
de deuda gubernamental recalibrar sus portafolios para reservar el
funcionamiento ordenado del mercado de deuda local; ii) mejorar la liquidez del
mercado secundario, para contribuir a una mejor formacion de precios; v, iii)
optimizar el perfil de vencimientos. En esta operacién, se redujeron en 70,000
mdp los vencimientos de deuda a enfrentar en 2023. Esta operacion de
intercambio de valores alarga el perfil de vencimientos de la deuda del Gobierno
Federal, dando flexibilidad a los futuros programas de colocacion.

El 20 de septiembre, se realizd una colocacién sindicada de una nueva
referencia a cinco afios con tasa de interés fija de Bono M por 12,500 mdp. Esto,
con los objetivos de tener una referencia liquida y mejorar el perfil de las
amortizaciones programadas entre cuatro y seis afios. El nuevo Bono M con
clave de emision M 270304 y fecha de vencimiento en marzo de 2027 se colocé
bajo condiciones favorables para el Gobierno Federal, a pesar de la elevada
volatilidad que persiste en los mercados financieros internacionales y la
incertidumbre asociada al comportamiento de la economia mundial. El bono
paga una tasa cupén de 5.50% y un rendimiento de 6.93%. Se conté con la
participacion de personas inversionistas nacionales y extranjeras alcanzando
una demanda total de mas de 15,190 mdp, equivalente a 1.22 veces el monto
colocado. Las condiciones alcanzadas en esta transaccion reflejan la confianza
que mantienen personas inversionistas nacionales y extranjeras en los
fundamentos econdmicos de nuestro pais.

El 27 de octubre, la SHCP llevd a cabo una permuta cruzada de valores
gubernamentales con inversionistas institucionales que participan en el
mercado de deuda local. Los propdsitos de esta operacion fueron: i) optimizar
el perfil de vencimientos de la deuda interna del Gobierno Federal, y ii) permitir
a las personas tenedoras de deuda recalibrar sus portafolios con el propésito
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de contribuir a preservar el buen funcionamiento del mercado de deuda local,
en la parte corta de la curva nominal y real. En esta permuta, la SHCP compro
Bonos M y Udibonos con vencimientos entre 2021 y 2023 por un monto de mas
de 212,103 mdp. De manera simultanea, vendié Bonos M, Udibonos y Bondes
F con vencimiento entre 2024 y 2031, por mas de 217,275 mdp. La operacion
estuvo abierta al intercambio cruzado entre instrumentos con tasa fija nominal,
tasa fija real y tasa flotante.

El 17 de noviembre, la SHCP llevo a cabo una subasta sindicada de Bonos M
con un plazo a tres afios, con vencimiento en marzo de 2025, pagando un cupon
de 5%. La colocacion se realizé por un monto de 15,000 mdp. Esta operacion
otorgd profundidad al mercado y, ademas, permitié mejorar las condiciones de
liquidez de las nuevas emisiones y de los mercados secundarios. La colocacion
del Bono M se llevé a cabo bajo condiciones favorables para el Gobierno de
México, a pesar de la volatilidad que persiste en los mercados financieros
internacionales en un entorno de normalizacion de la politica monetaria en
México y en el mundo.

El 6 de diciembre, la SHCP utilizdé el nuevo instrumento gubernamental de
mercado, Bondes F, para refinanciar deuda por un monto de 172,426 mdp a
través del mecanismo de permuta cruzada. Asi, redujo los vencimientos de
deuda para 2022 y brindo flexibilidad a los futuros programas de colocacion.
Esta operacion fue la segunda mas grande en los ultimos tres afos. Los
objetivos de esta operacion fueron: i) incrementar la liquidez de los nuevos
Bondes referenciados a la tasa de interés interbancaria de equilibrio (TIIE) de
Fondeo a un dia habil; ii) permitir a las personas tenedoras de la deuda liquidar
sus Bondes D por Bondes F, y iii) optimizar el perfil de vencimientos de la deuda
del Gobierno Federal. En esta permuta, la SHCP compré Bondes D con
vencimientos entre 2022 y 2026 por un monto de 177,426 mdp. De manera
simultanea, vendio Bondes F con vencimientos entre 2022 y 2026 por 172,817
mdp, ambos instrumentos a tasa flotante. La demanda total de esta operacion
ascendio a 268,949 mdp.

El 17 de diciembre, la SHCP y el Banco de México realizaron una transaccion
de permuta simultanea de valores en el mercado local. En esta permuta, el
Banco de México compro Bondes D con vencimientos entre 2022 y 2025. De
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manera simultanea, la SHCP vendié Bondes F con vencimientos entre 2022 y
2026. Los objetivos de esta operacion fueron: i) incrementar la liquidez de los
nuevos Bondes F referenciados a la TIIE de Fondeo a un dia habil, y, ii) permitir
a las personas tenedoras de bonos intercambiar sus posiciones de Bondes D
por Bondes F y actualizar sus portafolios de inversion. La operacion consistio
en la ejecucion de dos transacciones simultaneas: En la primera transaccion, el
Banco de México realizé una cancelacion de deuda a través de una recompra
de Bondes D a cargo del propio banco central a precios de mercado con
vencimientos entre 2022 y 2025, por un monto de 49,911 mdp, y la segunda
transaccion consistié en una subasta de colocacion de Bondes F a cargo del
Gobierno Federal por 50,000 mdp con vencimientos entre 2022 y 2026. La
demanda total de esta operacién ascendié a 114,588 mdp.

Durante 2022, se han realizado diversas operaciones en el mercado interno con el
objetivo de brindar profundidad, mejorar las condiciones de liquidez, contribuir a
preservar el funcionamiento de descubrimiento de precios y mejorar el perfil de
vencimientos. En este sentido, destaca la primera subasta de Bondes G en mayo,
en esta subasta en la que se emitié un bono del Gobierno Federal denominado en
pesos, a tasa revisable y alineado a los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)
de la Organizacibn de las Naciones Unidas (ONU). También se realizaron
operaciones de permuta para el intercambio de instrumentos de menor a mayor
plazo, mejorando asi el perfil de vencimientos de la deuda interna del Gobierno
Federal.

Durante el 2022 se realizaron mas operaciones en el mercado interno, de las cuales
se presentan detalles a continuacion:

e En el mercado interno, el 12 de enero se ejecutd la primera operacion de
refinanciamiento a través de una permuta cruzada de valores gubernamentales.
Esta se concreto a través de una compra de valores gubernamentales, Bonos
M y Udibonos, con vencimientos entre 2022 y 2025, por un monto de 131,000
mdp, ademas de una posterior subasta de colocacion de instrumentos, Cetes,
Bonos M, Udibonos y Bondes F con vencimientos entre 2022 y 2050, por un
monto de aproximadamente 133,000 mdp. La demanda total de los
participantes en la operacion fue de aproximadamente 140,000 mdp. Esta
operacion logré mejorar el perfil de vencimientos del portafolio de deuda del
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Gobierno Federal, contribuir a una ordenada transicion hacia los nuevos Bondes
F y permitir que las personas tenedoras de deuda reconfiguraran sus portafolios.

El 2 de febrero, la SHCP y el Banco de México llevaron a cabo una operacion
de libros cruzados que consisti6 en la compra de Bondes D y una venta
simultdnea de Bondes F. Por un lado, el Banco de México recompr6 Bondes D
a su cargo, con vencimientos entre 2022 y 2026 por un monto de 49,855 mdp,
y por el otro, la SHCP entreg6é Bondes F con vencimientos entre 2022 y 2026,
por 50,000 mdp. Dicha operacion contribuy6é a una ordenada transicién hacia
los nuevos Bondes F referenciados a la TIIE de Fondeo, ademas de permitir
que las personas tenedoras de deuda gubernamental actualizaran sus
portafolios de deuda con el objetivo de contribuir a preservar el buen
funcionamiento del mercado de deuda local.

e EI 9 de marzo, se llevé a cabo una nueva permuta de libros cruzados entre el
Gobierno Federal y el Banco de México. En esta ocasion el Banco de México
retir6 de circulacion Bondes D de regulacion monetaria por 99,735 mdp.
Posteriormente, se subastaron Bondes F a cargo del Gobierno Federal por
100,000 mdp. La demanda por Bondes F fue de 219,000 mdp.

e EI 30 de marzo, se ejecutd una colocacion sindicada de una nueva referencia
de Udibonos a un plazo de tres afios, con vencimiento en 2026 y pagando un
cupon de 3%. EI monto total de la operacion fue de 1,979 millones de Udis.

e EI 31 de marzo, se concretd la segunda operacion de refinanciamiento del afio,
la cual se realiz6 por medio de una permuta cruzada de valores
gubernamentales por un monto de mas de 15,000 mdp, con una demanda
aproximada de mas de 26,000 mdp. Dicha operacién consistié en la recompra
de Bonos M y Udibonos con vencimientos entre 2022 y 2026, ademas de una
posterior subasta de colocacion de Udibonos, que permitid reducir las
amortizaciones del Gobierno Federal para 2022 en el mercado local por un
monto de mas de 7,226 mdp y mejorar el perfil de vencimientos.

El 27 de abril, el Gobierno Federal llevé a cabo una permuta cruzada de valores

gubernamentales en el mercado local por un monto de 87,348 mdp. Esta
operacion de refinanciamiento consistié en la compra de Bonos M y Udibonos,
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con vencimientos entre 2022 y 2029, por parte de la SHCP. De manera
simultanea, se realiz6 la venta de Cetes, Bonos M y Udibonos con vencimientos
entre 2023 y 2047. La operacidn estuvo abierta al intercambio cruzado entre
instrumentos con tasa fija nominal y tasa fija real. Este refinanciamiento se llevo
a cabo sin incurrir en endeudamiento adicional y cumpliendo con los techos
aprobados por el Congreso de la Union para el ejercicio fiscal de 2022.

e EI 2 de mayo, la SHCP inauguré el mercado soberano local con principios
Ambientales, Sociales y de Gobernanza (ASG) al emitir el nuevo Bono de
Desarrollo del Gobierno Federal, alineado a los ODS, nombrado Bondes G. Este
instrumento esta denominado en pesos con pago de cupdn referenciado a la
tasa TIIE de Fondeo a un dia habil.

Con este nuevo instrumento, el Gobierno de México avanza en el desarrollo de
su mercado de deuda sostenible, colocando al pais a la vanguardia en la
innovacion de instrumentos de financiamiento sostenible. Los Bondes G son
una nueva referencia de bajo riesgo para futuras emisiones corporativas,
destinadas a acciones y proyectos de combate a las desigualdades sociales y
el cambio climatico.

Esta nueva emision consolida el modelo de finanzas sustentables de nuestro
pais, ademas de promover la inclusion financiera y convertir a personas
pequefias inversionistas en inversionistas de impacto.

La colocacion sindicada inaugural de Bondes G se realiz6 a plazos de dos afios
por un monto de 14,520 mdp y seis afios por un monto de 5,480 mdp, las
sobretasas respectivas fueron de 0.1419% y 0.232%. La demanda total por los
instrumentos fue de 59,979 mdp, lo que permitid colocar este instrumento a
menor costo que los Bondes F. Esta operacion complementa el programa de
colocaciones primarias del Gobierno Federal que tienen lugar por conducto del
Banco de México. Asimismo, la emision esta prevista dentro del programa de
financiamiento para 