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Presentacién

El Centro de Estudios de las Finanzas Publicas tiene como funcion principal
apoyar el trabagjo legislativo desde una orientacion técnica. Con
fundamento en ello se ha elaborado el presente documento titulado
“Obligaciones Financieras de las Entidades Federatfivas de México, al

Segundo Trimestre de 2019".

El alcance de este documento es la Deuda Subnacional, misma que incluye
tanto las obligaciones financieras contraidas por los gobiernos estatales y
municipales, como aquellas contratadas por los entes pUblicos de ambos

ordenes de gobierno.

El documento se encuentra organizado en fres secciones. En la primera se
lleva a cabo un andlisis del saldo de la deuda subnacional a nivel agregado
y por entidad federativa, considerando su evolucion durante los Ultimos 15

anos y su desempeno durante el Ultimo ano y el segundo frimestre de 2019.

En la segunda seccidon se analiza la deuda subnacional por entfidad
federativa a partir de su composicion por tipo de acreedor (entidades
federativas, municipios y entes publicos) y por tipo de acreditado (banca

multiple, banca de desarrollo, emisiones bursdtiles y ofros).

En la tercera seccidn, se realiza un andlisis comparativo de la deuda por
entidad federativa en funcién de algunos indicadores, entre ellos la deuda
per cdpita, la deuda como proporciéon del PIB estatal, de los ingresos

estatales y con relaciéon de las participaciones (Ramo 28).

Finalmente, es importante informar que, hasta el primer tfrimestre de 2019, los
Ultimos tres indicadores referidos en el pdrrafo anterior, eran publicados por
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico a nivel estatal y municipal vy

constituian la materia prima para la construccion del indicador subnacional
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que se presentaba en este documento. No obstante, desde el segundo
trimestre de 2019, la SHCP ha dejado de publicar dichos indicadores. Por ello,
a partir de la presente edicion de este documento, los mismos serdn
estimados por este Centro de Estudios. Cabe mencionar que la metodologia
seguida para la estimacion de cada indicador se expone de manera

concisa en cada una de las secciones correspondientes.
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Resumen Ejecutivo

Enlos Ultimos 15 anos, el saldo de la deuda subnacional se ha incrementado
en 454 mil 174.1 millones de pesos (mdp), al pasar de 135 mil 015.0 mdp en
2004 a 589 mil 189.1 mdp al segundo trimestre de 2019. A lo anterior
corresponde un incremento de 115.2 por ciento en términos reales, siendo la

tasa de crecimiento promedio real anual de 5.2 por ciento.

Del segundo trimestre de 2018 al mismo periodo de 2019, el saldo de la
deuda se incrementd en 14 mil 408.6 mdp, monfo equivalente a una
variacion negativa de 1.3 por ciento en términos reales. Si el andlisis se hace
con respecto al Ultimo frimestre de 2018, el monto de la deuda disminuye
tanto en términos absolutos como relativos, siendo las variaciones
correspondientes de -12 mil 092.2 mdp y de -5.7 por ciento a tasa real,

respectivamente.

En relaciéon a la deuda por entidad federativa, las mds endeudadas all
segundo trimestre de 2019 en términos absolutos son la Ciudad de México
con 79 mil 687.0 mdp; Nuevo Ledn, 75 mil 324.0 mdp; Chihuahua, 49 mil 931.6
mdp; Estado de México, 49 mil 202.3 mdp y Veracruz con 45 mil 966.6 mdp.
Estos cinco estados concentran mdas de la mitad (50.9 %) del total de la

deuda subnacional.

Entre las entidades que han incrementado su deuda durante el Ultimo ano
(del segundo trimestre de 2018 al mismo periodo de 2019), destacan con los
mayores incrementos porcentuales: Campeche, con un 22.3%; Tamaulipas,
20.6%; Oaxaca, 16.7%; y Nayarit y Durango con un aumento de 8.1% en
cada caso. Por su parte, los cinco estados en los que mds disminuyd la
deuda son: Querétaro (-27.6%), Sinaloa (-12.9%), Baja California (-12.6%),
Tabasco (-11.3%) y Puebla (-10.5%).
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Con relaciéon al andilisis de la deuda por tipo de acreditado y de acreedor,
se observa que durante los Ultimos diez anos la relacidn entre sus
componentes se ha mantenido estable. En el caso de la deuda por
acreditado, la estructura al segundo trimestre de 2019 es la siguiente: los
gobiernos de las entidades federativas participan con el 85.3 por ciento de
la deuda contratada, los municipios con el 7.3 por ciento, entes pUblicos
estatales (6.9%) y entes publicos municipales (0.5%). En el caso de la deuda
por acreedor, la estructura es la siguiente: banca mdultiple (55.8%), banca de

desarrollo (30.7%), emisiones bursdtiles (11.7%) y fideicomisos (1.8 por ciento).

Con relacion al andlisis de los indicadores se observa lo siguiente: las cifras
de la deuda subnacional per cdpita muestran que Nuevo Ledn (14 mil 024.6
pesos), Chihuahua (12 mil 967.8 pesos), Quintana Roo (12 mil 815.4 pesos),
Coahuila (12 mil 008.3 pesos), Sonora (9 mil 154.7 pesos) y Ciudad de México
(2 mil 092.5 pesos), figuran como los estados con el mayor nivel de
endeudamiento, con montos superiores en mds de dos veces al promedio

subnacional (4 mil 538.1 pesos).

Las entidades federativas con los mayores niveles de endeudamiento como
porcentaje del PIB son Chihuahua con 7.0 por ciento; Quintana Roo, 6.6 por
ciento; Chiapas, 6.3 por ciento; Oaxaca, 4.9 por ciento; y Veracruz y
Coahuila con 4.8 por ciento cada una. Entre estos sobresale Chihuahua al
presentar una deuda 2.6 veces mayor al promedio subnacional que se

ubicd en 2.7 por ciento.

Finalmente, entre los estados mds endeudados respecto a los ingresos
totales a junio de 2019 destacan Nuevo Ledn, con una deuda que alcanza
el 81.3 por ciento de sus ingresos totales; Coahuila, 75.3 por ciento;

Chihuahuaq, 72.4 por ciento; y Quintana Roo con 65.0 por ciento.
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1. Saldo de la Deuda Subnacional
1.1 Saldo de la Deuda Subnacional Total
Un andlisis de la deuda subnacional de largo plazo, que abargue los Ultimos
15 anos, del cierre de 2004 al segundo tfrimestre de 2019, muestra que el
saldo de las obligaciones financieras inscritas en el Registro PUblico Unico a
cargo de la Secretaria de Hacienda y Crédito PuUblico (SHCP) se ha
incrementado en 454 mil 174.1 mdp en términos nominales, al pasar de 135
mil 015.0 a 589 mil 189.1 mdp. Esto significa que, en términos reales, en el
periodo referido, la tasa de variacién del saldo de la deuda subnacional fue
de 115.2 por ciento, con una tasa media de crecimiento anual de 5.2 por
ciento (Grdfica 1).

Grdfica 1

Saldo de la deuda subnacional, 2004-2019/junio

(miles de millones de pesos)
, 568 580.6 8012 589.2

No obstante lo anterior, si se analizan periodos mds pequenos al interior de

509 7

314.7
252.2
1 | II

Fuente: Elaborado por el CEFP con informaciéon de la SHCP.
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la serie, se observa que el crecimiento de la deuda no siempre ha sido
sostenido, sino que se presentan altibajos, ya sea en términos nominales,

reales o en ambos. Por ejemplo, aunque durante el Ultimo ano, del segundo
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trimestre de 2018 al mismo periodo de 2019, el monto de la deuda se
incrementd en términos nominales en 14 mil 408.6 mdp (al pasar de 574 mil
780.5 mdp a 589 mil 189.1 mdp), en términos reales la deuda disminuyd en
1.3 por ciento. Mds aun, si el periodo de andlisis se acota del Ultimo frimestre
de 2018 al segundo trimestre de 2019, la deuda disminuye tanto en términos
nominales como reales, siendo la caida en el primer caso de 12 mil 092.2

mdp y en el segundo de 5.7 por ciento.

1.2 Saldo de la Deuda Subnacional por Entidad Federativa

Si el andilisis se lleva a cabo por entidad federativa, se observa que las mdas
endeudadas al segundo frimestre de 2019 son la Ciudad de México con 79
mil 687.0 mdp; Nuevo Ledn, 75 mil 324.0 mdp; Chihuahua, 49 mil 931.6 mdp;
Estado de México, 49 mil 202.3 mdp y Veracruz con 45 mil 966.6 mdp. Estos
cinco estados concentran mads de la mitad (50.9 %) del total de la deuda
subnacional. Por el confrario, los estados con el menor nivel de deuda
contratada son Tlaxcala, con 56.6 mdp; le siguen Querétaro, Baja California
Sur, Aguascalientes y Campeche, con montos inferiores a los 3 mil mdp, nivel

muy por debajo del promedio de 18.4 mil mdp (Grdfica 2).
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Grdfica 2
79.7 Deuda Subnacional por Entidad Federativa
Segundo Trimestre de 2019
(miles de millones de pesos)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

Durante el Ultimo ano, del segundo frimestre de 2018 al mismo periodo de
2019, la deuda de algunas enfidades federativas se ha incrementado
mientras que la de ofras ha disminuido. En el primer caso destacan las
primeras cinco entidades con el mayor incremento de su deuda, siendo
estas: Campeche, 22.3% de incremento; Tamaulipas, 20.6%; Oaxaca, 16.7%;
y Nayarit y Durango con un incremento de 8.1%. Por su parte, los cinco
estados en los que mds bajo la deuda son: Querétaro (-27.6%), Sinaloa (-
12.9%), Baja California (-12.6%), Tabasco (-11.3%) y Puebla (-10.5%) (Grdfica
3).
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Grdfica 3
Deuda Subnacional por Entidad Federativa
Variacién 2018-11/2019-I1
(Porcentaje)
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Fuente: Elaborado po rel CEFP con informacion de la SHCP.
n.a: No aplica.

2. Composicion de la deuda subnacional
2.1 Composicion por tipo de acreditado

Al segundo trimestre de 2019, la composicion de la deuda por tipo de
acreditado es la siguiente: los Gobiernos de las Entidades Federativas
presentan una deuda contratada por 502 mil 422.3 mdp, monto equivalente
al 85.3 por ciento del total de la deuda subnacional; los Municipios cuentan
con obligaciones financieras por 43 mil 250.5 mdp (7.3%); por su parte, los
Entes PUblicos Estatales, se ubican con una deuda de 40 mil 392.7 mdp
(6.9%); y los Entes PUblicos Municipales reportan un saldo de deuda por 3 mil
123.6 mdp (0.5%).! (Grdfica 4).

I La suma de los porcentajes individuales puede no dar 100 por ciento, debido al redondeo.
Lo mismo aplica para otras secciones del documento donde proceda sumar porcentajes.
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Grdfica 4
Obligaciones Financieras de las Entidades Federativas por Acreditado
Segundo Trimestre de 2019

589,189.1 (millones de pesos)
502,422.3
]
— + 40,392.7 + 43,250.5 +
i [ 81280
Total Gobierno de la Entes PUblicos Municipios Entes PUblicos
Entidad Federativa Estatales Municipales

Fuente: Elaborado por el CEFP con informacion de la SHCP.

Un andlisis desagregado por entidad federativa confima que
practicamente todas las entidades presentan una estructura de la deuda

acorde a los datos agregados.

Tlaxcala representa la Unica excepcion a la regla anterior, ya que en este
Caso sus gobiernos municipales contratan el 100 por ciento de la deuda. En
este sentido, cabe también mencionar los casos de Baja California Sur vy
Guanajuato, en donde los municipios tienen una participaciéon relevante en
la contratacidon de la deuda, misma que asciende al 29.0 por cierto,
proporcidén casi cuatro veces superior al promedio municipal de 7.3 por

ciento.

Por ofra parte, en los estados de Nuevo Ledn y Puebla destacan los Entes
PUblicos por su participacion en la contratacion de deuda. En el primer caso
los entes puUblicos estatales presentan una contribucidn importante en la
contratacion de la deuda, ya que su participacion es del 36.0 por ciento. En
el segundo caso son los entes publicos municipales los que presentan una

participacion relevante, misma que asciende a 22.0 por ciento (Grdafica 5).
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Grdfica 5
Composicién de la Deuda Subnacional por Acreditado,
al Segundo Trimesire de 2019
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacion de la SHCP.

Un andlisis histérico de la composicidon de la deuda subnacional por tipo de
acreedor muestra que, durante la Ultima década, del segundo frimestre de
2009 al mismo periodo de 2019, el saldo de la deuda de los Gobiernos de las
Entidades Federativas pasd de 61.0 a 85.3 por ciento del total de la deuda
subnacional, lo cual se traduce en un incremento de 24.3 puntos
porcentuales. Este incremento se debe en gran parte a que a partir del
cuarto frimestre de 2010 se incorpora a este concepto la deuda que se

registraba como “Obligaciones Financieras no Registradas”.

Por el conftrario, la deuda municipal y la deuda de los Entes PUblicos Estatales
y Municipales muestran una disminucion en su importancia relativa. En el
primer caso, su participacion en el total de la deuda cayd en 3.5 puntos
porcentuales (de 10.9 a 7.3 por ciento del total de la deuda subnacional) y
en el segundo caso, el indicador disminuyd en 0.6 puntos porcentuales (de

7.9 a 7.4 por ciento) (Grdfica 6).
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Grdfica é
Composicién de la Deuda Subnacional por Acreditado
2009/11 frimestre - 2019/Il rimestre
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

2.2 Composicion por tipo de acreedor

Al periodo de referencia, la deuda subnacional por tipo de acreedor se
distribuye de la siguiente manera: la banca multiple concentra el 55.8 por
ciento (328 mil 753.8 mdp); la banca de desarrollo el 30.7 por ciento (180 mil
892.1 mdp); las emisiones bursatiles el 11.7 por ciento (69 mil 055.9 mdp); y
otros conceptos, como fideicomisos, el 1.8 por ciento (10 mil 487.3 mdp)
(Grdfica 7).
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Grafica7
Obligaciones Financieras de las Entidades Federativas por Acreedor
Segundo Trimesire de 2019
(millones de pesos)

589,189.1

328,753.8

180,892.1
— + + 69,0559 il
Total Banca Mdltiple Banca de Desarrollo  Emisiones Bursdtiles Ofros

MNota: Infpr‘mack’)n proporcionada por ko enfidad federativa sobre la situacién que guardan sus obligaciones financieras inscritas en el Registro
Publico Unico.

La suma de los parciales puede no coincidir con el totaldebide al redondeo.

Fuente: Elaborado per el CEFP coninformacién de la SHCP.

Entre los estados con una alta participacion de la banca multiple en el total
de la deuda destaca el caso de San Luis Potosi, ya que dicho estado
contrata la totalidad de su deuda mediante esta opcidn de financiamiento.
En este caso destacan también los estados de Tabasco (98.0%), Durango
(93.0%), Querétaro y Tamaulipas (92%), Campeche (91.0%) y Guanajuato
(90.0%).

Por el contrario, el financiamiento a través de la banca de desarrollo cobra
relevancia en los estados de Tlaxcala, Oaxaca, Nayarit, Yucatdn,
Michoacdn y Chiapas, al tener contratada su deuda en 100.0, 79.0, 70.0,

66.0, 60.0 y 50.0 por ciento, respectivamente, bajo este esquema.

Por Ultimo, cabe mencionar los casos de Chihuahua, Chiapas y Nuevo Ledn,
mismos que presentan una alta participacion de las emisiones bursdtiles
como esquema de contratacion de deuda (37, 31y 27%, respectivamente)
(Grdfica 8).
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Grdfica 8
Composicion de la Deuda Subnacional por Acreedor
Segundo Trimesire de 2019
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

Durante los Ultimos diez anos, la composicidn de la deuda subnacional por
tipo de acreedor ha sufrido algunas modificaciones. En términos generales,
por una parte, se ha favorecido el financiamiento a fravés de la banca
multiple y la banca de desarrollo y, por la otra, se ha reducido el

endeudamiento mediante las emisiones bursdatiles y los fideicomisos.

Asi, la deuda contratada mediante emisiones bursdtiles baja  su
participacion, en el total de la deuda, de 20.4 por ciento que tenia en el
segundo trimestre de 2009 a 11.7 por ciento al mismo periodo de 2019. Por
su parte, la deuda confratada via fideicomisos disminuyd su participacion

del 3.0 al 0.0 por ciento, en el periodo de referencia.

Por el contrario, la participacion de la banca multiple pasa de 49.7 por
ciento a 55.8 por ciento durante el mismo periodo, lo que significa un

incremento de 6.1 puntos porcentuales. La participacion de la banca de
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desarrollo también se incrementa, aungque en menor medida, en 3.8 puntos

porcentuales (Grafica 9).

Grdfica 9
Evolucién de la Composicion de la Deuda Subnacional por
Acreedor 2009/Il frimestre - 2019/Il frimestre
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con base en informacién de la SHCP.

Por lo anteriormente expuesto, se puede argumentar que la banca multiple
es el concepto que mds explica el crecimiento de la deuda subnacional

durante el periodo de referencia (Grdfica 10).
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Grdfica 10
Total de Deuda Subnacional y Banca Multiple
2009/11 trimestre - 2019/1l trimestre
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Nota: Informacién proporcionada por la entidad federativa sobrela situacion que guardan sus obligaciones financierasinscritas en el Registro Ptblico Unico.
Fuente: Elaborado por el CEFP coninformacién de la SHCP.

3. Indicadores de la Deuda Subnacional

En esta seccidén se presentan indicadores que permiten conocer el peso
relativo de las deudas de las entidades federativas. Para ello, se utiliza la
relacion del saldo de las obligaciones financieras con un indicador
macroecondmico de la entidad, como la poblaciéon, el PIB estatal y los
ingresos de los gobiernos estatales que permiten solventar las obligaciones

financieras.
3.1 Deuda Per Cdpita

Utilizando la informacion demogrdfica para el periodo 1990-2010 vy las
proyecciones de poblaciéon para el horizonte 2010-2030, elaboradas por el
Consejo Nacional de Poblacion (CONAPO) con base en el Censo 2010, se
calcula la deuda subnacional per cépita como el cociente del saldo de la

deuda subnacional y la poblacion total del pais y por entidad federativa.
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A junio de 2019 se registra un saldo per capita de las obligaciones financieras
de entidades federativas y municipios de 4 mil 678.7 pesos. Esta cifra es casi
cuatro veces superior a la de hace 15 anos (ano 2004), que se encontraba
en un mil 274.3 pesos. Lo anterior equivale a un incremento nominal de 3 mil
404.4 pesos y a una tasa media de crecimiento anual, en términos reales, de
4.0 por ciento. Cabe senalar que, con respecto al cierre de 2018, la deuda
per cdpita representa una baja de 141.1 pesos, la primera disminucién en el
periodo de andlisis (Grafica 11).
Grdfica 11
Saldo de la deuda subnacional per cdpita
2004-2019/junio
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Por entidad federativa, al segundo trimestre de 2019, se observa que Nuevo
Ledn (14 mil 024.6 pesos); Chihuahua (12 mil 967.8 pesos); Quintana Roo (12
mil 815.4 pesos); Coahuila (12 mil 008.3 pesos); Sonora (9 mil 154.7 pesos); vy
Ciudad de México (9 mil 092.5 pesos), figuran como los estados con el mayor
nivel de endeudamiento, con montos superiores en mds de dos veces dl
promedio subnacional (4 mil 538.1 pesos). Por su parte, las cinco entidades

federativas con menor deuda per cdpita son Tlaxcala, con 42.1 pesos;
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Querétaro, 269.0 pesos; Guerrero, un mil 061.8 pesos; Puebla, un mil 098.8

pesos y Guanajuato, un mil 161.9 pesos (Grafica 12).

Grdfica 12
Saldo de la deuda subnacional per cdpita por Entidad Federativa
140 Segundo Trimesire de 2019
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP y CONAPO.

3.2 Deuda como Porcentaje del Producto Interno Bruto Estatal (PIBE)?2

El comportamiento del saldo total de la deuda subnacional como
porcentaje del PIBE en los Ultimos 15 anos se puede dividir en dos etapas
claramente diferenciadas. La primera, misma que se caracteriza por un
comportamiento creciente de este indicador, abarca desde el ano 2004 al
2016. A lo largo de este periodo el indicador pasd del 1.6 al 3.1 por ciento.

Al interior del periodo, el mayor crecimiento se presenta de 2008 a 2009 (0.5

2 Este indicador se estimd por este Centro de Estudios como el cociente de la deuda vy el
PIBE 2018. Este Ultimo se estimd aplicando al PIBE 2017, publicado por el INEGI, la tasa de
crecimiento de los indices de volumen fisico anuales del Indicador Trimestral de la Actividad
Econdmica Estatal (ITAEE) 2017-2018, también publicados por el Instituto en su pdgina de
internet. Dado que hasta el primer trimestre de 2019 este indicador era estimado por la
SHCP, las cifras a partir del segundo trimestre de 2019 no son estrictamente comparables,
ello dada la posible existencia de diferencias metodoldgicas.
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puntos porcentuales). La segunda etapa se caracteriza por una bagja
sostenida en este indicador y abarca desde 2017 hasta el segundo trimestre
de 2019. Para estos casos, el indicador baja de 3.1 por ciento en 2016 a 3.0
por ciento en 2017, a 2.7 por ciento en 2018 y 2.6 al segundo trimestre de

2019, siendo la baja acumulada de -0.5 por ciento (Grdafica 13).

Grdfica 13
Saldo de la deuda subnacional como porcentaje del PIBE
2004-2019/junio
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Fuente: Baborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

2004
2005
. 2008
. 2009

2006
2007
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

2019-1

Por entidad federativa, destacan con mayor nivel de endeudamiento como
porcentaje del PIB, Chihuahua, con un saldo de la deuda subnacional de
7.0 por ciento; Quintana Roo con 6.6 por ciento; Chiapas, 6.3 por ciento;
Oaxaca, 4.9 por ciento; y Veracruz y Coahuila con 4.8 por ciento. Sobresale
Chihuahua al presentar una deuda 2.6 veces mayor al promedio

subnacional (2.7 por ciento).

Por su parte, las entidades con menor deuda son Tlaxcala, Querétaro,
Campeche, Guanajuato, San Luis Potosi y Aguascalientes, con cifras que
oscilan entre 0.1 y 0.9 por ciento, mismas que se sitUan por debajo del

promedio subnacional (Grafica 14).
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Grdfica 14
Deuda Subnacional como Porcentaje del PIBE por Entidad Federativa
Segundo Trimestre de 2019
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Fuente: Elaborado porel CEFP con datos de ka SHCF.

3.3 Deuda como Porcentaje de los ingresos

Este indicador relaciona el tamano relativo de la deuda de cada entidad
federatfiva con los ingresos del gobierno del estado, en particular con
aquellos recursos con los que se pueden solventar las obligaciones
financieras de los estados y municipios. En este sentido, se consideran dos
indicadores de ingresos para realizar el andlisis del peso relativo de la deuda
subnacional entre entidades federativas: el primero se refiere a los ingresos
totales de los gobiernos estatales, y el segundo a las transferencias federales

derivadas del Raomo 28 Participaciones a Entidades Federativas y Municipios.
3.3.1. Deuda como porcentaje de los ingresos totales3

Al periodo de referencia, el saldo total de la deuda subnacional como

porcentaje de los ingresos totales de los gobiernos de las entidades

3 Del ano 2014 al 2018, el indicador corresponde a las cifras publicadas por la SHCP en su
pdgina de internet. Para el caso del segundo trimestre de 2019, el indicador se estimd por
este Cenfro de Estudios como el cociente de la deuda subnacional y los ingresos totales
reportados en las leyes de ingresos de las entidades federativas, excluyendo ingresos
extraordinarios e ingresos derivados de financiamientos. Dada la posible existencia de
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federativas se ubicd en 28.0 por ciento, lo que representa una reduccion de
8.7 puntos porcentuales respecto a lo reportado al cierre de 2014, el cual se
colocd en 36.7 por ciento. Con respecto al cierre de 2018 representa una
caida 2.2 puntos porcentuales, pero con relacion a 2017 muestra un ligero

incremento 0.3 puntos porcentuales (Grafica 15).

Grdfica 15
Saldo de la deuda subnacional como porcentaje de los ingresos totales,
2014-2019/junio
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de las leyes de ingresos de los estados y de la SHCP.

Nuevo Ledn encabeza la lista como el estado mds endeudado bajo este
indicador, con un monto que alcanza el 81.3 por ciento de sus ingresos
totales; le siguen Coahuila, con un 75.3 por ciento; Chihuahua, 72.4 por
ciento; y Quintana Roo, 65.0 por ciento. Estos estados destacan por
presentar indicadores mds de dos veces superiores al promedio
subnacional. Por su parte, entre las entidades federativas menos
endeudadas destacan Tlaxcala, Querétaro, Guerrero, Puebla vy
Guanajuato, con valores que oscilan entre 0.3 y 8.3 por ciento de sus ingresos

totales (Grafica 16).

diferencias metodolégicas entre la SHCP y el Centro de Estudios, las cifras respectivas no
son estrictamente comparables.
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Grdfica 16
Deuda como Porcentaje de los Ingresos Totales por Entidad Federativa
Segundo Trimestre de 2019
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP y de las leyes de ingresos estatales.

3.3.2. Deuda como porcentaje de las transferencias del Ramo 28

Participaciones Federales a las Entidades Federativas4

El indicador de los ingresos de los estados utilizado para construir los montos
relativos de la deuda subnacional por entidad federativa son las
transferencias federales que se realizan a fravés del Ramo 28 Participaciones

a Enfidades Federativas y Municipios,> uno de los componentes mds

4 Del ano 2014 al 2018, el indicador corresponde a las cifras publicadas por la SHCP en su
pdgina de internet. Para el caso del segundo trimestre de 2019, el indicador se estimd por
este Centro de Estudios como el cociente de la deuda subnacional y los ingresos por
Participaciones reportados en las leyes de ingresos de las entidades federativas. Dada la
posible existencia de diferencias metodoldgicas entre la SHCP y el Centro de Estudios, las
cifras respectivas no son estrictamente comparables.

5 Este Ramo tiene como marco normativo el Capitulo | de la Ley de Coordinacién Fiscal,
donde se establecen las férmulas y procedimientos para distribuir entre las entidades
federativas los recursos de sus fondos constitutivos. Las Participaciones Federales forman
parte del Gasto no Programable, dependiendo la transferencia de recursos del
comportamiento de la Recaudacidén Federal Participable a lo largo del ejercicio fiscal. Por
su naturaleza, no estdn etiquetadas, es decir, no tienen un destino especifico en el gasto
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relevantes de los ingresos, al representar el 48.1 por ciento del Gasto
Federalizado¢ presupuestado para el ejercicio fiscal 2019. A modo de
referencia, en 2016, ano con la informacion mas actualizada disponible para
este indicador, el Gasto Federalizado promedid el 81.5 por ciento de los

ingresos totales de los gobiernos locales.

Al segundo frimestre de 2019, el saldo de las obligaciones financieras como
porcentaje de las participaciones federales pagadas a las entidades

federativas registrdé un promedio de 64.1 por ciento.

Del ano 2004 al segundo frimestre de 2019, se destacan dos etapas claras
en el comportamiento de este indicador: la primera abarca del ano 2008 al
2013y se caracteriza por un crecimiento sostenido de la deuda subnacional
como proporcidn de las participaciones federales, comenzando en 48.0 por
ciento y creciendo hasta alcanzar casi el doble (90.7 por ciento). La
segunda etapa, misma que abarca desde el ano 2014 hasta el segundo
trimestre de 2019 se caracteriza por un descenso sostenido y gradual de la
deuda como proporcion de las participaciones. En este caso el indicador
baja 26.6 puntos porcentuales, desde 90.7 por ciento hasta é4.1 por ciento
(Grafica 17).

de las entidades federativas y municipios, ejerciéndose de manera auténoma por parte de
los gobiernos locales.

6 EIl Gasto Federalizado son los recursos federales que se fransfieren a las entidades
federativas, municipios y alcaldias de la Ciudad de México. La determinacién de los montos
de estos Ramos, asi como su asignacion a los distintos fondos que los constituyen y su
distribucion entre los gobiernos locales, estd expresamente establecida en la Ley de
Coordinacioén Fiscal.
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Grdfica 17
Deuda subnacional como porcentaje de las Participaciones
Federales 2004-2019/junio
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Fuente: Las cifras de las Participaciones Federales se obtuvieron de las transferencias pagadas reportadas por la Cuenta de
la Hacienda Publica Federal. Sin embargo, para 2016, 2017 y 2018 se utiizan las cifras reportadas en la péagina sobre
disciplina financiera de la SHCP. Para el caso de 2019 se utilizan los montos aprobados en el PEF.
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Los estados con los mayores niveles de endeudamiento en este indicador
son Chihuahua, que reporta un saldo de deuda por 182.2 por ciento de las
participaciones estimadas para la entidad en 2019; Nuevo Ledn, 181.1 por
ciento; Quintana Roo, 175.5 por ciento y Coahuila, 170.6 por ciento. Estos
estados se destacan por presentar niveles en este indicador de casi el triple
del promedio subnacional. Por el contrario, entre las enfidades que fienen
un menor nivel de compromiso de sus participaciones estdn Tlaxcala,
Querétaro, Guanajuato, Puebla, Guerrero y Tabasco, con registros inferiores

al 20.0 por ciento de sus participaciones (Grafica 18).
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Grdfica 18
Deuda subnacional como Porcentaje de las Parlicipaciones Federales por Entidad
Federativa al Segundo Trimesire de 2019
(porcentaje)
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Fuente: Las cifras de las Participaciones Federales se obtuvieron de las transferencias pagadas reportadas en ka Cuenta Plblica. Para 2014, 2017 y 2018 se
utiizan ks cifras reportadas por la SHCP en la pagina de internet sobre disciplina financiera. En el caso de 2019 se utilzan las participaciones aprobadas en el

PEF respectivo.

3.4 Tasa de interés promedio ponderada

La creciente participacion de la banca multiple en la deuda subnacional,
en detrimento de ofras opciones de financiamiento, concuerda con la
reduccion experimentada en las tasas de interés a las cuales se adquieren
las obligaciones financieras hasta 2015, mismas que en este estudio se
expresan a través de la tasa de interés promedio ponderada a nivel
nacional, la cual pasd de 9.6 por ciento en 2008 a 5.5 por ciento en 2015. Si
bien para 2016, 2017 y 2018, la tasa de interés se ha estado incrementado
ubicdndose en 7.6, 82 y 9.2 por ciento, respectivamente, dichos
incrementos no han tenido un efecto significativo en la composicién de la
deuda subnacional por tipo de acreedor. Al segundo trimestre de 2019, la
tasa de interés presenta una ligera disminucién de -0.4 puntos porcentuales

con respecto al cuarto trimestre de 2018 (Grdfica 19).
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Grafica 19
Tasa de Interés Promedio Ponderada a Nivel Nacional
2008-2019/junio
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

Por entidad federativa, aquellas con la tasa de interés promedio ponderada
mas elevada al 30 de junio de 2019 son: Tlaxcala (10.3 por ciento); Baja
California y Baja California Sur (9.7 por ciento); Morelos (9.6 por ciento); y
Quintana Roo (9.5 por ciento). Por su parte, los estados con las tasas
promedio mds bajas son Chiapas (7.0 por ciento); Chihuahua (8.2 por
ciento); Ciudad de México (8.3 por ciento); Oaxaca (8.4 por ciento) y Nuevo
Ledn con 8.5 por ciento. La diferencia entre la tasa mds alta y la mds baja

es de 3.3 puntos porcentuales (Grafica 20).
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Grafica 20
Tasa de Interés Promedio Ponderada por Entidad Federativa
Segundo Trimesire de 2019
(tasa anual nominal, porcentaje)
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Fuente: Baborado por el CEFP con datos de la SHCP.

3.5 Plazo promedio de vencimiento ponderado por el monto de las

obligaciones por entidad federativa

Los estados que reportan el mayor plazo de vencimiento de su deuda al
segundo trimestre de 2019 son Coahuila, con 25.6 anos; Veracruz, 20.3 anos;
Nayarit, 19.9 anos; Sonora, 19.7 anos y Nuevo Ledn con 19.0 anos. Entre los
estados con los menores plazos promedio de vencimiento destacan, por su
bajo nivel del indicador, Tlaxcala, Guerrero y Querétaro con 2.1, 6.2y 6.8

anos, respectivamente (Grdfica 21).
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Grafica 21
Plazo de Vencimiento Promedio de la Deuda por Entidad Federativa
Segundo Trimesfre de 2019
(anos)
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Fuente: Elnborado por el CEFP con dafos de la SHCP,
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