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B BB 22 Estados Disminuyeron el Saldo de su Deuda en el Periodo
2013-Marzo 2018

E n el periodo comprendido entre 2013 y marzo de 2018, 22 estados redujeron sus niveles de deuda en

términos reales, mientras que seis incrementaron sus respectivos saldos de endeudamiento a una
tasa promedio superior al 3% anual, a precios constantes; asimismo, alrededor del 59% del saldo de la
deuda de los estados como porcentaje del total, se mantuvo concentrado en sélo seis entidades
federativas, encabezadas por la Ciudad de México.

Con la puesta en marcha de la Ley de Disciplina Financiera para Entidades Federativas y Municipios
(LDFEFM), se establecieron los lineamientos para la regulacion prudencial de la deuda publica, tanto
de largo como de corto plazo.

[En esta regulacion se exige a los gobiernos locales un mayor control de sus gastos y de su
administracion contable, especificAndose que en ninglin caso, se podra contratar deuda para
financiar gasto corriente, reiterando lo estipulado en la Constitucién Federal, en su Articulo 117.
Asimismo, se establece en dicha Ley que los estados y sus municipios deberan publicar la totalidad
de sus empréstitos y obligaciones de pago en un registro publico tnico.

Evolucion de la deuda publica directa de largo plazo, 2013-marzo 2018

El monto de largo plazo de la deuda publica directa consolidada de las entidades federativas ascendid
a 469,943 millones de pesos, lo cual representa alrededor del 2.5% del PIB nacional, que en el agregado
econdmico es considerado muy bajo.

Saldo de la deuda estatal directa de largo plazo 2013 a
marzo 2018 (millones de pesos)

521,442

Para marzo de 2018 el saldo conjunto
del financiamiento de largo plazo de las

. , . . .. 504,004 503,294 515,231 50%
entidades reporté una disminucidn en  so000 490,472 269,943
su crecimiento de 4.2% en términos
reales al pasar de un saldo de 490,472 .00
al cierre de 2017 a 469,943 millones de
pesos al primer trimestre de 2018. 200,000
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endeudamiento estatal, puesto que de - - o
2013 a marzo de 2018 el saldo registr6 2o 20 208 206 o oemane

un decrecimiento a una tasa promedio e aracmanuel = endencd

anual de -1.4% en términos reales. La

evolucion de la deuda de los estados
tiene tres clasificaciones: deuda directa alta, media y moderada.

Fuente: Aregional, con base en informacién de la Secretaria
de Hacienda v Crédito Publico.
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Los estados pertenecientes al grupo de deuda directa alta, concentran el 86% del crédito total estatal
del periodo analizado, su tasa real de crecimiento promedio anual fue negativa (1.1%), por lo que
muestra una ligera tendencia a la baja. Por su parte, en el grupo de deuda directa media, el saldo
conjunto de su endeudamiento durante el periodo analizado, en promedio representé alrededor del
12% de la deuda total de las entidades federativas, teniendo un decrecimiento promedio anual de
2.8%.

En lo que se refiere al grupo de

deuda moderada, su tasa de
crecimiento media anual fue
negativaen 5.1%y el saldo de la
deuda conjunta de esta

Deuda directa alta

Se concentran 14 entidades federativas que
reportan saldos por montos superiores a los 10,000
millones de pesos.

Deuda directa media

®

L] T

agrupacién equivale solo al 2% Dentro del grupo se encuentran 11 estados, los 4
. cuales tienen un endeudamiento entre 3,000 y a
del total nacional. 10,000 millones de pesos.
Deuda directa moderada
Es importante destacar que la En esta clasificacién se agrupan 7 entidades con un N
., . endeudamiento menor a los 3,000 millones de
evolucion del endeudamiento pesos.

de la Ciudad de México ha sido
muy dindmica, puesto que durante todo el periodo analizado su tendencia hasta el cierre de 2016 fue
creciente afo con afio. Los continuos desequilibrios en sus finanzas publicas han resultado en una
mayor necesidad de recurrir a financiamiento para cumplir con sus obligaciones presupuestales. Esto
ultimo, compromete su flexibilidad financiera cada vez mas, puesto que implica una mayor carga en el
servicio de su deuda, cuyo saldo representa en promedio el 16% del total del crédito estatal. Sin
embargo, es la Unica entidad federativa cuya deuda cuenta con el respaldo del Gobierno Federal, y
cuyos montos de endeudamiento anualmente son aprobados por el Congreso de la Unidn.

A manera de conclusidn, 22 estados redujeron sus niveles de deuda gracias a su buen
desempefio financiero, caracterizado principalmente por el control de sus gastos, y en
algunos casos, a su capacidad de generar ingresos propios, que les confirid la flexibilidad
financiera suficiente para no recurrir a la contratacién de deuda adicional; los estados
mas destacados son: Aguascalientes, Puebla, Baja California Sur, San Luis Potosi,

Sinaloa, Nayarit, Guerrero, Guanajuato y Querétaro, por haber reducido sus saldos
conjuntos a una tasa promedio anual real de mas del 5%.

Seis entidades federativas incrementaron sus niveles de deuda considerablemente,
creciendo a una tasa real promedio anual de 6.3%; en este grupo destacan: Sonora,
Yucatdn, Baja California y Campeche.
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I BB Caenrecursos del fondo de Aportaciones para la Seguridad
Publica en 19 estados, a marzo del 2018

Los recursos transferidos a las entidades federativas por el Gobierno Federal a través del Fondo de
Aportaciones para la Seguridad Publica (FASP) del Ramo 33 han mostrado una tendencia decreciente
en los ultimos afios. Durante el periodo de enero a marzo de 2017 a 2018 los recursos que el Gobierno
Federal transfirid a los estados y la Ciudad de México a través de dicho fondo ascendieron a 2,096.9
millones de pesos en términos reales, lo que significa una reduccién del 4.6% respecto a lo entregado
el mismo periodo del aifo 2017.

Criterios de distribucidon del Fondo de Aportaciones para la Seguridad Publica de los Estados y la
Ciudad de México

El FASP forma parte de los ocho fondos que integran el Ramo 33 de las Aportaciones Federales para
entidades federativas y municipios.

Los criterios de distribucidon para el FASP entre las entidades federativas se muestran en la gréfica,
debe mencionarse que cada afio pueden presentarse ligeras variaciones en los porcentajes y en
algunos criterios.

Criterios de asignacion del Fondo de Aportaciones para
la Seguridad Publica, 2018 (Porcentajes)

) Sistema
Sls_te?ma de Penintenciario,
Justicia Penal, 5.0%
Informacion de 10.0%

Poblacion,

Seguridad 40.0%

Puablica, 10.0%

Combate a la
delincuencia,
15.0%

Capacidad de
Operacion
Policial, 20.0%

Fuente: aregional, con informacién de Criterios de distribucion, formulas y variables para la
asignacion de los recursos del Fondo de Aportaciones para la Seguridad Publica.

Evaluacién del Fondo de Aportaciones para la Seguridad Publica de los Estados y la Ciudad de México
2013-2017
De 2013 a 2017, los recursos del FASP destinados a promover acciones en materia de seguridad publica
han disminuido, habiendo decrecido en promedio 5.4% cada afo en términos reales en dicho lapso;
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esto es lamentable dado que en el mismo periodo, con base en la tasa de incidencia delictiva realizada
por el INEGI y el indice de Paz en México realizado por el Instituto para la Economia y la Paz, el indice
delictivo en las entidades federativas ha ido en aumento.

Evolucidn del Fondo de Aportaciones para la Seguridad
Publica FASP 2013-2017 (Millones de pesos)

10,000.00 8,740.90 8,671.00 8,740.50

8,000.00 7,231.00 6,989.50
6,000.00
4,000.00

2,000.00

0.00
2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Aregional, con la informacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

En la grafica anterior, se puede apreciar que para el afio 2013 los recursos transferidos a las entidades
federativas ascendieron a 8,740.9 mdp a precios constantes. Sin embargo, para 2017 se observa una
caida de 5.4% respecto al 2013, es decir, 1,751.4 mdp menos. Lo anterior resulta muy preocupante
debido a que se esperaria que los recursos correspondientes al FASP fueran aumentando de forma
gradual en cada ejercicio fiscal; sin embargo, al no ser asi se pone en duda el cumplimiento de los
objetivos del gobierno en materia de seguridad.

Distribucion del Fondo de Aportaciones para la Seguridad Publica de los estados y la Ciudad de
México en 2017 y 2018 para el periodo enero-marzo

En el periodo enero-marzo de 2018, se entregaron a las entidades federativas 2,096.9 mdp a través
del FASP. Dicha entrega de recursos representd una disminucidn de 4.6% en términos reales, con
respecto al afio anterior, lo que significd una disminucidn en los recursos de 100.6 mdp.

Recursos del Fondo de Aportaciones para la Seguridad Publica,
2017 y 2018/enero-marzo (Millones de pesos a precios del
2018)

4.6 %
2,197.50

‘ 2,096.90
wer I
mdp

Fuente: Aregional, con informacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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Conclusiones

El Plan Nacional de Desarrollo 2013-2018 plantea la disminucién de la violencia y la delincuencia en el

pais, a través de la aplicacion de diversas estrategias orientadas a mejorar las condiciones de la

seguridad publica. En este sentido, los recursos destinados a garantizar la seguridad de los habitantes

resultan muy importantes para hacer frente a un problema que ha generado gran impacto en la

economia mexicana.

Para el periodo enero-marzo de 2018, las entidades con mas graves problemas de inseguridad como
son el caso de Tamaulipas, Veracruz, Guerrero, Baja California, Jalisco y Baja California Sur, se
encuentra entre los 19 estados mas afectados por la reduccidn en la entrega de estos recursos, con
respecto al mismo periodo del afio 2017. Esto representa una limitante para que estas entidades
federativas puedan enfrentar la problematica que tienen en materia de seguridad.

B BB Importante Aumento en la Captacién de Impuestos del Gobierno
Federal, enero-marzo 2018

D e enero a marzo de 2018 los recursos de la Recaudacidn Federal Participable (RFP)? aumentaron
3.1% con respecto a los obtenidos en 2017, esto gracias al aumento en la recaudacién de los
impuestos no petroleros como el Impuesto Sobre la Renta (ISR) y el Impuesto al Valor Agregado (IVA),
los cuales se incrementaron 8.2 y 4.4% respectivamente comparado con el mismo periodo del afio
anterior. En términos absolutos esto representd en conjunto 34,989 millones de pesos adicionales.

Evolucion de la Recaudacion Federal Participable, 2014-marzo 2018

El monto percibido por el Gobierno Federal de la Recaudacion Federal Participable es
significativo para las entidades federativas y los municipios porque ella sirve de base para el

calculo de una importante proporcion de las transferencias que les realiza la Federacion, a
través del Ramo 28 y algunos fondos del Ramo 33.

Los ingresos petroleros y tributarios son la principal fuente de la RFP, que en el periodo 2014-marzo
2018 representaron en promedio 86 y 14% respectivamente. Los ingresos petroleros han disminuido
en el periodo de andlisis 12.7 puntos porcentuales, esto se debe a la implementacién de la reforma

1 Seguin datos de la ENVIPE 2017, el costo para combatir la delincuencia representé el 1.3% del PIB.

2 La recaudacién federal participable de acuerdo al Articulo 2° de la Ley de Coordinacién Fiscal, “serd la que
obtenga la Federacidn por todos sus impuestos, asi como por los derechos de mineria, disminuidos con el total
de las devoluciones por dichas contribuciones”.
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hacendaria de 2013 y a la moderacién de los precios internacionales del petréleo, ademas de menores
volimenes de producciéon y exportacion de hidrocarburos.

En términos reales. de 2014 a 2017 la Estructura porcentual de la Recaudacion Federal

RFP crecidé a un ritmo promedio anual Participable
14.2%

de 1.5%, pasando de 2,830 en 2014 a = paneiio

3,002 miles de millones de pesos en

2017. La Ley de Ingresos de |la .
Federacién (LIF) estimé un monto de 7% - = promeds
2,902.7 miles de millones de pesos de

recaudacidon para el ejercicio fiscal

2014 2015 2016 2017 2018

2018, lo que equivale a 3.3% menor al
registrado en 2017. Fuente: Aregional con informacidn de la Secretaria de
Hacienda v Crédito Publico.

WTributarios M Petroleros

En 2018 la recaudacién federal participable fue mayor 3.1% en comparacidn a 2017; al contrastar lo
estimado por la LIF en 2018, el monto es 15.3% mayor en el primer trimestre de 2018. Esta evolucidn
positiva ayudd a que se destinaran recursos al Ramo 28, lo cual se tradujo en mayores recursos de libre
disposicion para los gobiernos estatales y municipales.

Comparativo 2017-2018/enero-marzo

¢ Recaudacidn Federal Participable Variacion real
] $ $ (Millones de pesos a precios de 2018) Porcentual

Mes 2017 LIF 2018 2018 2017 vs 2018 LIF vs 2018
Enero 236,899 190,377 233,271 -1.5% 22.5%
Febrero 271,618 267,134 298,977 10.1% 11.9%
Marzo 243,281 215,038 243,180 0.0% 13.1%
Total 751,798 672,549 775,429 3.1% 15.3%

Fuente: Aregional con informacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

La tendencia favorable de la Recaudacion Federal Participable, es resultado del cambio que se le hizo
a su estructura en la reforma tributaria de 2013, en la cual se le otorgd un mayor peso a las fuentes
tributarias no petroleras para incrementar los ingresos publicos. De esta forma, con esta nueva
estructura ha sido mas facil para el Gobierno Federal compensar con la recaudacién impositiva los
volatiles precios internacionales del petrdleo, asi como la reduccién en la produccidn y exportacion
petrolera.
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B BB Lista de aranceles de México para EU busca no impactar en la
inflacion

La Secretaria de Economia publicd en el Diario
Oficial de la Federacion (DOF) el listado de
aranceles contra la importaciéon de una serie de
productos estadounidenses agricolas, de acero,
aluminio e industriales, como respuesta a los

.
(Vs e

R '\\.“v\?\

Las sanciones que aplica México a los productos \“\ \\\\ ) 3

estadounidenses van del 5 al 25% para los

aranceles siderurgicos de ese pais.

sectores de aluminio, siderurgico, agropecuario e
industrial de EU; entre los productos gravados de mayor peso estan las varillas, cemento u hormigén,
aceros, whisky “Tennessee” o whisky Bourbon.

El criterio de selecciéon de la lista final minimiza el impacto en la inflacién al abrir fuentes alternativas
de oferta para evitar una transmisién de costos a las cadenas productivas. Una de las medidas para
evitar dichos efectos en los precios al consumidor es el esquema de entradas escalonadas para
productos como los quesos, que iniciardn con aranceles del 15% y al mes recibirdn una segunda
entrada del 25% de arancel.

México hizo mencion de que las represalias se aplicardn a las piernas y paletas de puerco de los
proveedores estadounidenses, que representan alrededor de un 90% de las importaciones anuales de
los cortes, equivalentes a mas de mil millones de délares.

“La medida es proporcional al monto de las exportaciones

Ara n Ce I mexicanas de acero y aluminio que resultan afectadas por

'\\ la medida impuesta por el gobierno de EU”, tuited Juan
\\

[ Carlos Baker, subsecretario de Comercio Exterior de la SE.

Por otro lado, Kenneth Smith, jefe de la negociaciéon
técnica del TLCAN, coincidid en que la respuesta de
Meéxico a los aranceles de EU es proporcional al dafio que
éste les causard a los productores mexicanos.
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B B Expertos sugieren alistarse para volatilidad durante todo el afio

" La volatilidad de los mercados
financieros puede aumentar
cuando una accidn se menciona

) con mas frecuencia en Twitter?

"f!u// .

Dadas las recientes preocupaciones sobre una
mayor inflacion estadounidense a la esperada,
una accién mas agresiva de la Reserva Federal
(Fed), un aumento en los déficits de Estados

Unidos y un “berrinche arancelario”, |la
volatilidad se encamina a seguir creciendo en lo
gue resta de 2018.

Para Alejandra Marcos, directora de Andlisis de
Intercam Casas de Bolsa, el riesgo de un
escalamiento en estas tensiones comerciales
permanece vigente y podria amenazar el
panorama de crecimiento global.

“El tipo de cambio continua depreciado, y pensamos que la gran mayoria del movimiento es ajeno al
proceso electoral en México... pensamos que se deben mantener las posiciones tanto en ddlares como
en los mercados accionarios”, dijo la experta.

Manuel Jiménez, director de Andlisis Bursatil de Banorte-Ixe, recomendd posiciones largas en
instrumentos a tasa revisable (Bondes D) como una estrategia defensiva ante un entorno que continda

viéndose complejo.

Por su parte, Maura Murphy, estratega senior
Alpha Strategist, de Loomis Salyles, recomienda a
los inversionistas que comprender las relaciones o
correlaciones entre las clases de activos a lo largo
del tiempo es fundamental para proteger el capital;

la calidad del balance y una politica de crecimiento

= de dividendos, asi como interpretar el panorama
macroecondmico, pueden provocar que los inversionistas vayan a navegar en un entorno de mayor
volatilidad.
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B BB Indicadores Econémicos de Coyuntura

Indicador de pedidos manufactureros abril-mayo/2018
En mayo, el IPM subié 0.2 puntos con cifras
desestacionalizadas respecto al mes anterior,
ubicdndose en 52.1 pts. Por componentes, el volumen
esperado de pedidos crecid 0.1 pts, en tanto que el de
produccién y entrega oportuna de insumos aumentaron
1.3 y 0.4 pts, respectivamente. Por su parte el indice de
personal ocupado disminuyé 0.1 pts y los inventarios de
insumos 0.2 pts; no obstante, se encuentran por arriba
de los 50 pts.

indices bursatiles, 2018/Junio

Del 25 de mayo al 1 de junio de 2018, el indice S&P/BMV
IPC presentd una disminucién de 78.87 puntos cerrando
en 45 mil 013 unidades. Ademas, acumula una caida del
-8.8% en lo que va del afio. Cabe sefalar que, el indice
IPC cae a su peor nivel en dos afios. El indice Dow Jones,
cerrd en 24 mil 635 unidades, acumulando una pérdida
de 0.34% en lo que va del aio. La tendencia a la baja de
los indices se relaciona, con la volatilidad en mercados
respecto a la aplicacidn de aranceles de 25 y 10% a
productos como el acero y el aluminio.

Balance primario presupuestario, 2017-2018

El balance primario presupuestario al mes de abril,
registré un superdvit de 74 mil 456 mdp, menor en 85%
real respecto al registrado en el mismo periodo de 2017,
cifra que alcanzé 473 mil 155 mdp. Originalmente se
programo para el mes de abril un déficit primario de 24
mil 339 mdp, por lo que lo observado es mayor en
términos nominales en 50 mil 116.4 mdp. Por otro lado,
el Balance Primario Presupuestario anual para 2018 seria
un superdvit de 146 mil 104 mdp, por lo que el
acumulado a abril representa 51.0%.
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Volumen Produccion personal Entrega oportuna  Inventarios de
esperado de Ocupado de insumos insumos
pedidos

mabr-18 © may-18

Variacién porcentual

Pais indice Semanal Acumulada
Espafia IBEX -1.98 N -4.10 %
Argentina Merval -4.14 N2 -5.42 %
Brasil Ibovespa -2.10 N2 1.10 N
Inglaterra FTSE 100 -0.37 N 0.18 N
Japén Nikkei 225 -1.24 N2 -2.61 N
Francia CAC 40 -1.39 N 2.88 N
Estados Unidos Dow Jones -0.48 N2 -0.34 NZ
México S&P / BMV IPC -0.17 N2 -8.80 v
Alemania DAX-30 -1.65 N -1.50 %

Nota: Con datos de junio de 2018

473,155.90

Millones de pesos

74,456.10

24,339.70

2017 Observado 2018 Programado 2018 Observado

Fuente: Elaborado con informacién de CEFP.
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