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“Meéxico aplicard medidas
compensatorias equivalen-
tes al nivel de la afectacion”.

JUSTIN TRUDEAU
PRIMER MINISTRO DE CANADA

“No vemos ninguna senal de
sentido comtin por parte de
Estados Unidos”.

JEAN CLAUDE JUNCKER
PDTE. COMISION DE LA UE

“Estos aranceles unilaterales
de Estados Unidos son pro-
teccionismo puro y simple”.

CECILIA MALMSTROM
COMISARIA DE COMERCIO UE

“EU ha usado amenazas co-
merciales con la UE. Asi no

REPRESALIAS POR

23,116

mdd aplicarén la UE,
Méxicoy Canada a
productos de EU.

'

s

PRODUCTOS POR

2,756

mdd de EU seran

i sancionados con aranceles

por México.

ASCIENDE A

32 751% $20.03

i mdd el comercio afectado

con aranceles anunciados :
: porEU, Méxicoy Canada. :
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CAIDAS DE HASTA

intradia alcanzaron ayer
firmas autoparteras que
cotizan en laBMV.

DOLAR SUBIO A

luego del anuncio
de Trump. Cerr6 ayer en
19.92 pesos.

guerra. Tenemos
con qué pelear

Enrique Campos P10
Guerras comerciales
Alberto Aguirre P45

$167,280

millones, $1,421 millones
mas de lo que se tenia
contemplado. P10

1.5%

a tasa anual en marzo, nivel
inferior para igual periodo
de anos previos. P30-31

ANTE URGENCIA

Si se “atascara” el nuevo aeropuer-
to, el plan B serian los aeropuertos
alternos, revel6 el GACM. P20

hacemos negocios”. PAGINAS 4-6, 8, 22-23, 42-43 Y TE 8-9
I —O>'C FINANCIERO DESACELERACION EMPRESAS Y NEGOCIOS INTERNACIONALES
El gobierno federal pag Deuda de estados regis- A
Trump quiere al servicio de Ifa deuda tré un aumento de NA' M PLAN EA RA.J OY D EJARA

LA MONCLOA

El presidente del gobierno espanol
sucumbib en el debate a la mocion
de censura por el caso Giirtel. P48
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VARIACION ANUAL DE 1.5% CIFRA HISTéRICA

Deuda de los

Al cierre del primer trimestre del afio, la deuda publica de las entidades del pais, que incluye a
municipios y organismos, creci6 1.5% a tasa anual, el menor crecimiento, para un mismo periodo
de comparacion, desde que la SHCP registra este indicador, que datan de 1993. Sin embargo, el
saldo de 578,839.1 millones de pesos significé el monto mas elevado desde que se tiene una base
estadistica de los financiamientos de los estados; asimismo, en alrededor de 25 afios no se exhiben

disminuciones de la deuda publica.
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Al tercer mes de este ano, 17 entidades mostraron caidas;
las mas pronunciadas se observaron en Querétaro, 560 560
Guanajuato y Baja California Sur
210
Rodrigo A. Rosales de Alertas para medir, a través de tres in- 145
EL ECONOMISTA dicadores, el nivel de endeudamiento de : 117 118
los entes publicos con financiamientos y : g 99 103
LOS PRIMEROS efectosdelaLey deDis-  obligaciones inscritos en el Registro Pu- 6.0 72
ciplina Financiera de las Entidades Fede-  blico Unico de la SHCP, cuya fuente de : 43
rativas y los Municipios se materializaron  pago sean los Ingresos de Libre Disposi- 1.5
en el primer trimestre del afio, yaquela cién (ILD).
deuda publica presentd su menor creci- La medicién se expresa como un se-
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

miento anual desde que la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP) re-
gistra este indicador, en1993.

Al cierre de marzo del 2018, los finan-
ciamientos de los estados del pais, que
incluye a sus demarcaciones y organis-
mos, aumento 1.5% a tasa anual, un ni-
velinferior, paraun mismo perio-
do, en comparacion con afios

previos. > el proximo afno. LU e ! oI .

Por ejemplo, entre el 19 o En sintesis, 1a Ley de Ial"lces superaw"carlos, polltl.ca de en('ieuda— C|a}da y deuda |n§1|recta, el nivel de er:ndeuda—
2013y el 2017 el rango ° Disciplina Financiera miento pfudenC|aI que mantiene un nivel E:Ie mlent('), se mantiene en un rango bajo (0.37
de variacidn fue de 4.3 POR CIENTO de las Entidades Fede- d_euda bajo con una sestem_lmlnd;d alta, prac- veces)”, mdncg la callﬁcadora._ y
v 10.3%; mientras del fue [ tasa promedio rativas y los Municipios ticas buenas de gestion y dinamismo econé- Puebla registra una sostenibilidad alta en
2007 al 2012 los incre- | del P dicad nace paraponer canda- mico favorable en el estado de Puebla son  su deuda directa de largo plazo, subraya, ya
mentos fueron de doble e C e dos al endeudamiento los fundamentos que ocasionaron que Fitch  que al cierre del ejercicio, el servicio de la deu-

digito. El promedio anual
de 1993 al 2006 resulta de
19.0 por ciento.

Es decir, antes de que coloca-
ra cerrojos la Ley de Disciplina Financie-
rade las Entidades Federativas y los Mu-
nicipios, cuyo decreto se publico el 27 de
abrildel 2016, los gobiernos locales se en-
deudaban sin considerar consecuencias
futuras.

No obstante, las disposiciones de esta
ley, en el 2018 para estados y €l 2019 pa-
ra municipios, provocaron que el afio pa-
sado las administraciones subnacionales
exhibieran incrementos significativos en
laadquisicién de obligaciones financieras.

Los principales objetivos de este marco
normativo son promover finanzas soste-
nibles, uso responsable de ladeuda publi-
cay transparentar cuentas.

Para esta labor, se dispuso del Sistema

entre 1999
yel2006.

madforo de endeudamiento y establece
un techo de financiamiento neto: en ver-
de (sostenible), elumbral es de hasta15%
de susILD; en amarillo (en observacion),
hasta 5%, y en rojo (elevado), sin finan-
ciamiento adicional. Como se menciono
anteriormente, paralas entidades, dichos
techos se aplican en este ejercicio

fiscal, y para los municipios,

estatal. En este tenor, el
saldo de 578,839.1 millo-
nes de pesos al cierre de mar-

zo del 2018, representd el monto
mas elevado desde que se tiene una ba-
se estadistica de los financiamientos lo-
cales; ademds, en alrededor de 25 afios
no se exhiben disminuciones de la deu-
da publica.

FORTALEZA DEL BAJIiO

Al tercer mes de este afio, 17 entidades
mostraron caidas anuales en su deuda
publica, de las cuales 1a mds pronuncia-
da se observo en Querétaro, de 38.8%,
estado que presenta el menor monto de
financiamientos en el pafs (885.4 mi-
llones de pesos); le siguieron Guanajua-
to (16.3%) y Baja California Sur (13.9 por
ciento).

A Querétaro y Guanajuato se suman

FUENTE: SHCP
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FITCH RATINGS RATIFICA CALIFICACION

Puebla destaca por su politica prudencial

RECAUDACION FISCAL sobresaliente, ba-

Ratings ratificara su calificacion crediticia en
“AA-(mex)”, con perspectiva Estable.

“Por el contrario, la entidad presenta limi-
tantes en su calidad crediticia en factores co-
mo contingencias por el organismo de agua
y un sistema de pensiones y jubilaciones con
poca suficiencia financiera”, senala la agencia
através de un comunicado enviado ala Bolsa
Mexicana de Valores.

Entre los factores clave de calificacion re-
visados por Fitch, de acuerdo a su metodolo-
gia, considera que Puebla presenta un factor
de deuda y liquidez clasificado como fuerte
con tendencia Estable.

En el 2017, la entidad cerré el ejercicio con
un saldo de deuda directa de largo plazo de
5,414.8 millones de pesos, monto equivalente
a 0.14 veces sus ingresos disponibles.

“Al agregar otras obligaciones consideradas
por la agencia, que se derivan de proyectos de

prestacion de servicios y obra publica finan-

da (capital e intereses) represent6 10.9% de
su ahorro interno, inferior al reportando en el
2016 (13.6 por ciento).

“Durante el 2017, la entidad no contrat6
deuda adicional y para el 2018 no tiene pla-
nes de hacerlo, por lo que la agencia espera
que de mantener Puebla su politica pruden-
cial de endeudamiento, las métricas de en-
deudamiento y sostenibilidad continten fa-
vorables al cierre del ejercicio”, comenta.

Sobre la liquidez, Fitch observa que Puebla
fortaleci6 su posicion.

La entidad redujo el monto de pasivo no
bancario (PNB) a 7,367 millones de pesos
desde 9,040 millones, y aunque los recur-
sos disponibles en caja también se reducen,
mantuvo una relacion de 77.9% caja a PNB
(2016 de 81.8%), cifra superior a la media-
na del Grupo de Estados Calificados que as-
ciende a 63 por ciento. (Betzabe Herndndez)
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Turismo en NL crece 10% en
primer cuatrimestre del ano.
LEA MAS eleconomista.mx/estados

Aumentan costos de pélizas
para transportistas. LEA MAS
eleconomista.mx/estados

Inauguran planta molinera en
Yucatan. LEA MAS eleconomista.mx/
estados

QRO Y CAMPECHE, CAMINOS DISTINTOS

A marzo de este ano, la caida anual mas pronunciada de la deuda pdblica fue para
Querétaro, de 38.8%, estado que presenta el menor monto de financiamientos en el pais
(885.4 millones de pesos); al otro extremo se ubicé Campeche, con el mayor crecimiento
anual, de 31.3 por ciento. Del saldo de 578,839.1 millones de pesos, 13.3% pertenece a

la capital, 12.3% a Nuevo Ledn, 8.5% a Chihuahua, 8.3% a Veracruz y 7.8% al Estado de
México, por mencionar a los principales.

Por entidad federativa (DISTRIBUCION % - SALDO A MARZO DEL 2018)
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Aguascalientes (3.7%) y San Luis Poto-
si (1.9%), que da como resultado una re-
duccion anual de la deuda del Bajio, re-
gion que en los ultimos afios muestra
dos factores trascendentales: dinamis-
mo econdmico por las actividades indus-
triales, lo que provoca mayores ingresos
propios y provenientes de la Federacion
mediante las participaciones y, por ende,
menor dependencia al endeudamiento,
asi como eficiencia presupuestaria.

Para Baja California Sur, la situacion
es similar. El auge turistico de la entidad
estimul6 sectores industriales como la
construccion, particularmente infraes-
tructura. De hecho, en el 2017 fue el esta-
do que obtuvo el mayor crecimiento eco-
némico en México (12.4% anual).

Es importante mencionar que Tlaxca-
lano cuenta con obligaciones inscritas en
laSHCP.

Al otro extremo se coloco Campeche,

GRAFICO EE: STAFF

con el mayor aumento anual de la deu-
da publica, con 31.3%; el podio lo com-
pletaron Morelos (23.4%) y Tabasco (16.0
por ciento).

En el caso de los estados petroleros, la
crisis del sector, por la disminucion de la
produccion de hidrocarburos y aun bajos
niveles de los precios de 1a mezcla merma
la actividad econdmica de estos territo-
rios que dependen de la industria, por lo
tanto, requieren de la contratacion de fi-
nanciamientos ante la falta de recursos.

En el largo plazo Campeche y Tabasco
se levantardn por las inversiones que lle-
guen a traves de la reforma energética y
del proyecto de Zonas Economicas Espe-
ciales, que en total son siete en el pais.

Por su parte, el gobierno de Morelos al-
canzo dicho ascenso de endeudamiento
debido, principalmente, a los trabajos de
reconstruccion por el sismo de septiem-
bre del afo pasado.

KRISTOBAL MELENDEZ AGUILAR, ANALISTA DEL CIEP
Superavit primario y recortes al gasto, los

principales factores

Para Kristobal Meléndez Aguilar,
analista del Centro de Investiga- :
cién Econémicay Presupuestaria
(CIEP), el bajo crecimiento de la
deuda publica de los estados se
debe a ajustes importantes para :
conseguir un superavit primario, :
ademds de recortes presupuesta- ::

rios en los dltimos anos.

“También se han registrado
incrementos en los ingresos de
recaudacion, asimismo, el petro-
leo se ha recupera en los Gltimos
meses, lo que genera un mejor
panorama para que haya menos
necesidades de requerimientos
financieros”, explico.

Los mayores aumentos anua-
les del nivel de endeudamiento
a marzo de este afo se dieron
en Colima (12.9%), Tabasco
(16.0%), Morelos (23.4%) y
Campeche (31.3 por ciento).

El analista dijo que este tltimo
territorio tiene una baja deuday
tras verse afectado la crisis pe-
trolera, sector importante para
distribuir el Ramo 28, el cual con-
sidera al desempeno econémico,
se desplom6 su Producto Inter-
no Bruto, por lo que se recibieron

POR CIENTO
fue el incremento anual
del territorio campe-
chano.

menos participaciones.

“Para poder mantener el gas-
to, recurri6 a un financiamiento,
y al tener una baja deuda, no
representa mayor problema”,
explico.

“Tabasco, al igual que Campe-
che, es un estado petrolero que
se vio a afectado en sus ingre-
sos, y a pesar de que por varios
anos fue la entidad con mayor
cantidad de participaciones per
capita, ha perdido la fuerza, por
lo que se endeudd”, aseverd Me-
léndez Aguilar.

Morelos y Colima, comento,
por su endeudamiento sosteni-
ble, tienen la opcién de obtener
mayores recursos mediante este
mecanismo. (Betzabe Herndn-
dez)

EUFEMIA BASILIO, INVESTIGADORA DE LA UNAM
El problema basico en el sur-sureste es la

falta de desarrollo

Eufemia Basilio Morales, inves-
tigadora del Instituto de Investi-
gaciones Econémicas de la Uni-
versidad Nacional Auténoma de
México (UNAM), indic6 que la
pérdida de ritmo de la deuda es-
tatal se da partir de laimplemen-
tacion del Sistema de Alertas,
que se dispuso como parte de la
Ley de Disciplina Fi-
nanciera, para medir
el nivel de endeuda-
miento.

“El Sistema de
Alertas sujeta a que
se esté revisando
constantemente

I
El destino delas
obligaciones en
Nuevo Le6n es
un foco de alar-
ma importante,

de los estados mas endeudados;
el punto no es a cuanto asciende
sino adonde se dirige, que es al
refinanciamiento, que de algtn
modo no se destina a fines pro-
ductivos. Aqui se deben estable-
cer normas mas firmes”, destac.

Después del territorio neo-
leonés, siguieron Guerrero (5.7%
anual) y Chiapas (5.7
por ciento). Basilio
Morales enfatizé
que aunque estos
estados son los me-
nos endeudados, tie-
nen una caracteristi-
ca en comun: junto

qué tipo de deuda yaquese d'"__ con Oaxaca, “son los
se esta contratando  8€ arefinancia- 000 desarrollados
y para qué, loquea miento. en la zona sur, y, por

su vez contribuyo al
problema que se tenia de deuda”,
senald.

La investigadora de la UNAM
destaco el caso de Nuevo Ledn,
estado con el quinto mayor au-
mento de la deuda al cierre de
marzo y en segunda posicion del
monto mas elevado, detras de la
Ciudad de México.

“El destino de la deuda en
Nuevo Ledn es muy importantey
quiza un foco de alarma, pues es

consecuencia, hay
poca inversion, y eso los orilla a
endeudarse”.

“Se debe tener en cuenta las
situaciones, las caracteristicas,
el trasfondo social y politico de
estas entidades y entender que
el problema basico es que no
hay desarrollo y se han queda-
do rezagados, y, a largo plazo,
tendran problemas mayores en
esta materia”, refirid. (Betzabe
Herndndez)

JOSE LUIS DE LA CRUZ,
DIRECTOR DEL IDIC

Restricciones
normativas dan
resultados positivos

José Luis de la Cruz Gallegos, di-
rector del Instituto para el Desa-
rrollo Industrial y el Crecimiento
Econémico (ldic), sefalé que el
bajo dinamismo de los financia-
mientos de las entidades del pais
se debe, particularmente, a que
existe una mayor restriccién por
la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria, que
obliga a que el endeudamiento
pase por mas filtros.

En relacion a los incrementos
de la deuda al cierre del tercer mes
del 2018 en Campeche (31.3%); y
Tabasco (16.0%), expuso que la
crisis econémica que tienen les ha
perjudicado.

“El hecho de que su actividad
productiva sea baja también im-
plica poca generacion de ingresos
fiscales para los gobiernos de esas
entidades, ademas de que parte
de las participaciones federales de
los estados surge de la actividad
petrolera, la cual ha disminuido y
evidentemente afecta a su recau-
dacién”, manifesto.

“En Nuevo Ledn, después de
varios meses de controlar su en-
deudamiento, probablemente por
necesidades fiscales regrese a es-
ta practica, que no significa que
vuelva a un nivel insostenible que
antes manejaba. Los problemas en
la actividad econémica de Colima
motiva a que se tengan que en-
deudar. En Baja California se aso-
cia con la necesidad de reactivar la
infraestructura, tratando con ello
de mantener el crecimiento eco-
némico de la entidad”, declaré el
director del Idic.

“Guanajuato ha tenido una ad-
ministracion relativamente mas
cuidadosa en endeudamiento,
pero también por el crecimiento
econémico que ha presentado;
la infraestructura, la inversion de
empresas nacionales e internacio-
nales le ha permitido, tanto a Gua-
najuato como a Querétaro, contar
con flujos de capital que hacen
relativamente innecesario que los
gobiernos adquieran obligaciones
financieras”, anadio de la Cruz Ga-
llegos.

A Querétaro y Guanajuato se
anaden Aguascalientes (3.7%) y
San Luis Potosi (1.9%), es decir, se
redujo la deuda del Bajio.

“El hecho de que Aguascalientes
y San Luis Potosi sean entidades
con buen crecimiento econémico
y con responsabilidad hacendaria,
ha permitido un manejo de las fi-
nanzas publicas sano”, ahondo el
especialista. (Redaccion)



