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Presentacion

El Centro de Estudios de las Finanzas PUblicas tiene como funcién principal
apoyar el trabajo legislativo desde una orientacion técnica. Con
fundamento en ello se ha elaborado el presente documento fitulado
“Obligaciones Financieras de las Enfidades Federatfivas de Meéxico, al

Tercer Trimestre de 2020".

El alcance de este documento es la Deuda Subnacional, misma que
incluye tanto las obligaciones financieras contraidas por los gobiernos
estatales y municipales, asi como aquellas contratadas por los entes
publicos de ambos ordenes de gobierno. Esta informacion la publica
directamente |la Secretaria de Hacienda y Crédito publico (SHCP) en su
pdgina de internet sobre disciplina financiera, siendo este Centro de

Estudios usuario de la misma.

Para su mejor comprension, el documento se encuentra organizado en tres
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 a largo plazo, durante los Ultimos 15 anos, y su desempeno a

corto plazo, durante el Ultimo ano vy el tercer frimestre de 2020.

En la segunda seccion se analiza la estructura de la deuda subnacional de
acuverdo con su composicion por tipo de acreditado (enfidades
federativas, municipios y entes publicos) y por tipo de acreedor (banca
multiple, banca de desarrollo, emisiones bursdtiles y otros). En este caso se
analiza la situacion actual, al tercer trimestre de 2020, asi como su

evolucion alo largo del tiempo, durante los Ultimos diez anos.

En la tercera seccion, se realiza un andlisis comparativo de la deuda por
entfidad federativa en funcion de algunos indicadores, entre ellos la deuda

per capita, la deuda sobre el PIB estatal (PIBE), la deuda sobre los ingresos
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estatales totales y la deuda sobre los ingresos por participaciones federales
(Ramo 28).

Es importante informar que, hasta el primer trimestre de 2019, los Ultimos fres
indicadores mencionados en el pdrrafo anterior habian sido publicados
por la SHCP a nivel estatal y municipal y constituian la materia prima para
la construccion del indicador subnacional que se presentaba en este
documento. No obstante, desde el segundo trimestre de 2019, la Secretaria
ha dejado de publicar dichos indicadores. Por ello, a partir de entonces, los
mismos son estimados por este Centro de Estudios. Cabe mencionar que la
metodologia seguida para la estimacion de cada indicador se expone en

cada una de las secciones correspondientes.
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Resumen Ejecutivo

Durante los Ultimos 15 anos, de 2005 hasta el tercer trimestre de 2020, el
saldo de la deuda subnacional presenta una tendencia creciente
sostenida, incrementandose en 456 mil 994.5 millones de pesos (mdp), de
147 mil 412.4 mdp a 604 mil 406.9 mdp. Este cambio representa un
incremento en términos reales de 102.2 por ciento y una tasa de
crecimiento media anual real de 5.3 por ciento. Por otra parte, en lo que
va del ano, aunque el saldo de la deuda se ha incrementado en 555.3

mdp, en términos reales la misma ha disminuido en -3.4 por ciento.

En términos de la deuda de las enfidades federativas, se observa que las
cinco mds endeudadas al 30 de septiembre de 2020 son la Ciudad de
México, con una deuda de 84 mil 201.4 mdp; Nuevo Ledn, 82 mil 892.6
mdp; Chihuahua, 50 mil 643.6 mdp; Estado de México, 49 mil 636.9 mdp vy
Veracruz con 43 mil 977.7 mdp. La suma de las deudas de estas cinco
entidades federativas (311 mil 352.2 mdp) representa poco mdas de la
mitad (51.5 %) del total de la deuda subnacional, lo cual da una idea clara
sobre el nivel de concentracidon de la deuda subnacional en unas pocas

entidades.

En el transcurso del Ultimo ano, del tercer frimestre de 2019 al mismo
periodo de 2020, la deuda de algunos estados ha aumentado mientras
que la de otros ha disminuido. Los cinco estados en los que mds aumentd
la deuda en términos reales son los siguientes: Yucatdn, con un alza del
32.8 por ciento (en este caso la deuda aumentd de 3 mil 735.1 a 5 mil 136.6
mdp); Jalisco, 18.2 por ciento (de 26 mil 074.7 a 31 mil 931.8 mdp); Nayarit,
10.1 por ciento (de 6 mil 335.2 a 7 mil 229.4 mdp); Aguascalientes, 9.9 por
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ciento (de 2 mil 638.2 a 3 mil 004.9 mdp) y Baja California, 6.2 por ciento (de
17 mil 430.9 a 19 mil 175.1 mdp).

La estructura de la deuda subnacional por tipo de acreditado, al periodo
de referencia, es la siguiente: los gobiernos de las enfidades federativas
participan con el 86.0 por ciento de la deuda contratada, los municipios
con el 6.7 por ciento, los entes puUblicos estatales 6.8 por ciento y los entes
publicos municipales 0.5 por ciento. Con respecto a la deuda por
acreedor, se observa la siguiente estructura: banca multiple (53.9%), banca
de desarrollo (34.5%), emisiones bursdatiles (10.0%) y fideicomisos (1.6%).
Cabe mencionar que tanto la estructura de la deuda por tipo de
acreditado como por tipo de acreedor se han mantenido relativamente

estable durante los Ultimos diez anos.

Los cinco estados mds endeudados en términos per cdpita al 30 de
septiembre de 2020, en orden descendente, son los siguientes: Nuevo Ledn,
con una deuda de 14 mil 775.5 pesos por persona; Quintana Roo (13 mil
413.2 pesos por persona); Chihuahua (13 mil 322.0 pesos por personaq);
Coahuila (11 mil 479.3 pesos por persona) y Ciudad de México (2 mil 336.4
pesos por persona). La deuda per cdpita de cada uno de estos estados es
superior en mas de dos veces al promedio subnacional de 4 mil 586.1

pesos.

Como proporcion de su Producto Interno Bruto Estatal (PIBE), los cinco
estados mds endeudados del pais son Chihuahua con 6.5 por ciento;
Quintana Roo y Chiapas, 6.4 por ciento; y Nuevo Ledn y Nayarit con un 4.7
por ciento. Destaca Chihuahua, al presentar indicadores 2.5 veces

superiores al promedio subnacional, mismo que se ubicd en 2.6 por ciento.

En términos de sus ingresos totales, destacan por su nivel de
endeudamiento, Nuevo Ledn (83.5%); Coahuila (74.3%); Chihuahua
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(71.9%); y Quintana Roo (65.7%), por presentar indicadores superiores en
mdas de dos veces al promedio subnacional de 25.8 por cienfo. Estas
mismas entidades destacan como las mds endeudadas respecto a sus
ingresos por participaciones, con proporciones que oscilan enfre 189.5 y
163.9 por ciento, cifras mdas de dos veces y medio mayores al promedio
subnacional de 61.0 por ciento. Con relacidn a este mismo indicador,
Tlaxcala, Querétaro, Guerrero, Puebla, Guanajuato y Tabasco, presentan

las menores deudas, con registros inferiores al 20.0 por ciento.

1. Saldo de la Deuda Subnacional

1.1 Saldo de la Deuda Subnacional Total

Durante los Ultimos 15 anos, de 2005 hasta el tercer trimestre de 2020, el
saldo de la deuda subnacional presenta una tendencia creciente
sostenida, incrementdndose en 456 mil 994.5 mdp, de 147 mil 412.4 mdp a
604 mil 406.9 mdp. Este cambio representa un incremento en términos
reales de 102.2 por ciento y una tasa de crecimiento media anual real de
5.3 por ciento. Por ofra parte, en lo que va del ano, aunque el saldo de la
deuda se ha incrementado en 555.3 mdp, en términos reales la misma ha

disminuido en -3.4 por ciento (Grdfica 1).
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Grdfica 1
Saldo de la deuda subnacional, 2005-2020/septiembre
(miles de millones de pesos)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informaciéon de la SHCP.

1.2 Saldo de la Deuda Subnacional por Entidad Federativa

En lo relativo al endeudamiento por entidad federativa, al tercer trimestre
de 2020, las mds endeudadas del pais son: la Ciudad de México con 84 mil
201.4 mdp; Nuevo Ledn, 82 mil 892.6 mdp; Chihuahua, 50 mil 643.6 mdp;
Estado de México, 49 mil 636.9 mdp y Veracruz con 43 mil 977.7 mdp. La
concenfracion del endeudamiento es patente en nuestro pais, si se
considera que la suma de las deudas de estas cinco entidades federativas
(311 mil 352.2 mdp) representa poco mads de la mitad (51.5 %) del total de
la deuda subnacional. Por el conftrario, los estados con el menor nivel de
endeudamiento son Tlaxcala, con 25.6 mdp; le siguen Querétaro, Baja
California Sur, Guerrero y Campeche, con montos inferiores a los 3 mil mdp,
nivel muy por debajo del promedio subnacional de 18.9 mil mdp (Grdfica
2).
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Grdfica 2
Deuda Subnacional por Entidad Federativa
Tercer Trimestre de 2020
(miles de millones de pesos)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacion de la SHCP.
ns: No significativo

1.3 Variaciones en el Saldo de la Deuda por Entidad Federativa

Entre las entidades federativas que mds incrementaron su deuda en
términos reales durante el Ultimo ano (del tercer frimestre de 2019 al mismo
periodo de 2020) estdn las siguientes: Yucatdn, con un alza del 32.8 por
ciento (en este caso la deuda aumentd de 3 mil 735.1 a 5 mil 136.6 mdp);
Jalisco, 18.2 por ciento (de 26 mil 074.7 a 31 mil 931.8 mdp); Nayarit, 10.1
por ciento (de 6 mil 335.2 a 7 mil 229.4 mdp); Aguascalientes, 9.9 por ciento
(de 2 mil 638.2 a 3 mil 004.9 mdp) y Baja California, 6.2 por ciento (de 17 mil
430.2 a 19 mil 175.1 mdp). Por su parte, los cinco estados que presentan las
mayores bajas en su deuda son Tlaxcala, con una disminucion de -50.6 por
ciento en términos reales (en este caso la deuda disminuyd de 49.9 a 25.6
mdp); Querétaro, -46.0 por ciento (de 543.8 a 304.2 mdp); Sinaloa, -12.7 por
ciento (de 7 mil 029.9 a é mil 350.5 mdp); Oaxaca, -12.4 por ciento (de 14
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mil 556.9 a 13 mil 212.0 mdp); e Hidalgo, -9.6 por ciento (de 4 mil 888.6 a 4
mil 579.4 mdp) (Grdafica 3).

128 Grdfica 3
Deuda Subnacional por Entidad Federativa
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Fuente: Elaborado po rel CEFP coninformaciénde la SHCP.

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

Por tipo de acreditado, la composicion de la deuda es la siguiente al
tercer frimestre de 2020: los Gobiernos de las Entidades Federativas
presentan una deuda contratada por 519 mil 964.1 mdp, monto
equivalente al 86.0 por ciento del total de la deuda subnacional; los
Municipios cuentan con obligaciones financieras por 40 mil 716.3 mdp
(6.7%); por su parte, los Entes PUblicos Estatales, se ubican con una deuda
de 40 mil 917.6 mdp (6.8%) y los Entes PuUblicos Municipales reportan un
saldo de deuda por 2 mil 808.9 mdp (0.5%).! (Grafica 4).

I La suma de los porcentajes individuales puede no dar 100 por ciento, debido al
redondeo. Lo mismo aplica para ofras secciones del documento en donde proceda
sumar porcentajes.
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Grdfica 4
Obligaciones Financieras de las Entidades Federativas por Acreditado
Tercer Trimestre de 2020
(millones de pesos)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

La mayoria de las entidades federativas presentan una estructura de la
deuda acorde a los datos agregados que se muestran en la grdfica
anterior, con excepcion de Tlaxcala, ya que en este caso sus gobiernos
municipales contratan el 100 por ciento de la deuda. Cabe ftambién
mencionar los casos de Querétaro y Guanajuato, en donde sus municipios
tienen una participacion relevante en la contratacion de la deuda, misma
que asciende a 38.0 y 28.0 por cierto, respectivamente, proporciones mas

de cuatro veces superiores al promedio municipal de 6.7 por ciento.

En los casos de Nuevo Ledn y Puebla son los entes puUblicos quienes
destacan por su participacion en la contratacion de deuda. En el primer
caso, éstos presentan una contribucion importante en la contratacion de
la deuda, ya que su participacion es del 33.0 por ciento. En el segundo
caso son los entes publicos municipales los que presentan una

participaciéon relevante, misma que asciende a 21.0 por ciento (Grdfica 5).
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Grdfica 5
Composicién de la Deuda Subnacional por Acreditado
al Tercer Trimesire de 2020
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

Si el andlisis se lleva a cabo con respecto a la composicion de la deuda
por tipo de acreditado, se tiene que, durante los Ultimos diez anos, del
tercer frimestre de 2010 al mismo periodo de 2020, se observa una
consolidacion del predominio de la deuda contratada por los gobiernos
de las entidades federativas, cuya participacion pasé de 58.0 a 86.0 por
ciento del fotal de la deuda subnacional, lo cual se traduce en un
incremento de 28.1 puntos porcentuales. Este importante incremento se
debid, en gran parte, a que a partir del cuarto trimestre de 2010 se
incorpora a este concepto la deuda que se denominaba como

“Obligaciones Financieras no Registradas”.

La deuda municipal, por su parte, pierde importancia relativa, ya que su
participacion en la deuda subnacional cayd en 4.4 puntos porcentuales
en el periodo mencionado (de 11.1 a 6.7%). Por Ultimo, el peso relativo de

la deuda de los entes publicos estatales y municipales cambia
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ligeramente, al crecer en sélo un punto porcentual durante este periodo
(de 6.2 a 7.2%) (Grafica 6).

Grdfica é
Composicionde la Deuda Subnacional por Acreditado
2010/llltrimestre - 2020/lll frimestre

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

2.2 Composicion por tipo de acreedor

Al 30 de septiembre de 2020, la composicion por fipo de acreedor es la
siguiente: la banca mdltiple concentra el 53.9 por cienfo del crédito
otorgado (325 mil 708.8 mdp); la banca de desarrollo el 34.5 por ciento
(208 mil 665.7 mdp); las emisiones bursatiles el 10.0 por ciento (60 mil 488.6
mdp); y ofros conceptos, como fideicomisos, el 1.6 por ciento (9 mil 543.8
mdp) (Grdfica 7).

12

Centro de Estudios de las Finanzas PUblicas




Grdfica 7
Obligaciones Financieras de las Entidades Federativas por Acreedor
Tercer Trimesire de 2020
(millones de pesos)
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Nota: Informacion proporcionada porla entidad federativa sobre la situacion que guardan sus obligaciones financierasinscrit as en el Registro Publico
Unico.

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

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

Por entidad federativa, los estados que destacan por presentar una alta
participacion de la banca multiple en el total de su deuda estd San Luis
Potosi, ya que dicho estado contrata la totalidad de su deuda mediante
esta opcidn de financiamiento. En este sentido, sobresalen también los
estados de Tabasco (98.0%), Hidalgo (95.0%), Durango (?94.0%), Tamaulipas
(93.0%), Guanajuato (91.0%) y Querétaro con el 90.0 por ciento.

En relacion con el financiamiento a través de la banca de desarrollo
destaca el estado de Tlaxcala al contratar el 90.0 por ciento de su deuda
bajo este esquema; le siguen en importancia los estados de Michoacdn,
Nayarit y Veracruz con el 69.0 por ciento, seguidos de Oaxaca (62.0%) y
Quintana Roo (52.0%).

Por su parte, en Chiapas, Chihuahua y Nuevo Ledn se presenta una alta
participacion de las emisiones bursdtiles como esquema de confratacion
de su deuda (31.0, 28.0 y 24.0%, respectivamente) (Grafica 8).
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Grdfica 8
Composicion de la Deuda Subnacional por Acreedor
Tercer Trimestre de 2020

(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

Durante los Ultimos diez anos, la composicion de la deuda subnacional ha
sufrido algunas modificaciones: en términos generales, por una parte, se ha
favorecido el financiamiento a tfravés de la banca de desarrollo y de la
banca multiple vy, por la otra, se ha reducido el endeudamiento mediante

las emisiones bursdatiles y los fideicomisos.

Especificamente, las participaciones de la banca de desarrollo y de la
banca multiple se han incrementado de manera significativa. En el primer
caso el incremento es de 9.7 puntos porcentuales, al pasar de una
participacion de 24.8 por ciento durante el tercer trimestre de 2010 a una
de 34.5 por ciento al mismo periodo de 2020. En el segundo caso, el
incremento es de 3.8 puntos porcentuales, siendo la transicion de 50.0 a

53.9 por ciento.
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En el caso de las emisiones bursdtiles y los fideicomisos, opciones de
financiamiento que siempre han tenido participaciones mucho menores en
la deuda total, bajan ain mds su participacion en los Ultimos diez anos. Las
emisiones bursdtiles bajan su participacion en la deuda en 8.7 puntos
porcentuales, de 18.7 por ciento en el tercer frimestre de 2010 a 10.0 por
ciento durante el mismo periodo de 2020. Por su parte, los fideicomisos
dejan de figurar en la deuda subnacional, ya que su participacion pasa de
6.5 puntos porcentuales a 0.0 por ciento (Grdafica 9).
Grdfica 9
Evoluciéon de la Composicionde la Deuda Subnacional por Acreedor

2010/l frimestre - 2020/Ill trimestre
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con base en informacién de la SHCP.

Dada la importante participacion de la banca multiple y de la banca de
desarrollo en la deuda subnacional (entre ambas representan el 88.4% de
la deuda al periodo de referencia) y la dindmica de crecimiento que se

observa en los mismos a lo largo del fiempo, es posible sostener que ambos
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son los conceptos que mads explican el crecimiento de la deuda

subnacional durante el periodo de referencia (Graficas 10y 11).

Grafica10
Total Deuda Subnacionaly Participacionde la Banca Multiple
2010/llitrimestre - 2020/lll frimestre
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Grafica 11
Total Deuda Subnacional y Participacion de la Banca de Desarrollo
2010/111 trimestre - 2020/11l trimestre
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Publico Unico.
Fuente: Elaborado por el CEFP con informacidn de la SHCP.

3. Indicadores de la Deuda Subnacional

En esta seccidon se presenta un conjunto de indicadores de la deuda
subnacional que permite conocer el peso relativo de las deudas de las
entidades federativas al tercer trimestre de 2020. Para ello, se ufiliza la
relacion del saldo de las obligaciones financieras con un indicador
macroecondmico de la enfidad, como la poblacion, el PIB estatal y los
ingresos de los gobiernos estatales que permiten solventar las obligaciones

financieras.
3.1 Deuda Per Capita

Utilizando la informacion demogrdfica para el periodo 1990-2010 y las
proyecciones de poblacién para el horizonte 2011-2030, elaboradas por el

Consejo Nacional de Poblaciéon (CONAPO) con base en el Censo 2010, se
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estima la deuda subnacional per cdpita como el cociente del saldo de la

deuda subnacional y la poblacion total del pais y por entidad federativa.

Estimadas como se ha expuesto, se observa que las cifras de la deuda
subnacional per cdpita muestran un crecimiento sostenido en términos
anuales desde 2005 hasta 2018, presentando luego dos caidas

consecutivas, la primera en 2019 y la segunda al tercer frimestre de 2020.

En el primer caso, un periodo contfinuo de 19 anos, la deuda per cdpita
aumenta de un mil 375.7 pesos en 2005 a 4 mil 819.9 pesos en 2018, cambio
que representa un crecimiento de 89.9 por ciento en términos reales. Esta
tendencia de crecimientos anuales ininterrumpidos termina en 2019, ano
en el que la deuda per cdpita cae en 24.7 pesos. Durante 2020, al tercer
trimestre, la deuda per cdpita vuelve a caer, ahora en 65.6 pesos, siendo la
caida acumulada de 90.3 pesos, monto que representa una disminucion

de 8.9 por ciento a tasa real (Grdfica 12).
Grdfica 12

Saldo de la deuda subnacional per capita
2005-2020/septiembre
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP y CONAPO.
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Por entidad federativa, al periodo de referencia, Nuevo Ledn (14 mil 775.5
pesos por persond); Quintana Roo (13 mil 413.2 pesos); Chihuahua (13 mil
322.0 pesos); Coahuila (11 mil 479.3 pesos) y Ciudad de México (? mil 336.4
pesos), son los estados mds endeudados en términos per capita, con cifras
superiores en mdas de dos veces el promedio subnacional de 4 mil 586.1
pesos de deuda por persona. Por su parte, las cinco entidades federativas
con menor deuda per cdpita son Tlaxcala, con 18.6 pesos por personag;
Querétaro, 133.5 pesos; Guerrero, 681.6 pesos; Puebla, 997.6 pesos y

Guanajuato, un mil 096.0 pesos (Grafica 13).

Grdfica 13
Saldo de la deuda subnacional per cdpita por Entidad Federativa
Tercer Trimestre de 2020
(miles de pesos)
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Fuente: Elaborado porel CEFP con datos de la SHCP y el CONAPO.
ns:No significativo
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3.2 Deuda como Porcentaje del Producto Interno Bruto Estatal (PIBE)?2

El comportamiento del saldo tfotal de la deuda subnacional como
porcentaje del PIBE durante los Ultimos 15 anos se puede dividir en dos
etapas claramente diferenciadas. Durante la primera, misma que abarca
los doce anos que van del 2005 al 2016, el indicador presenta crecimientos
anuales o se mantiene constante, pero nunca disminuye, pasando del 1.6
por ciento en 2005 al 3.1 por ciento en 2016. Al interior del periodo, el
crecimiento mas importante se presenta de 2008 a 2009 (0.5 puntos
porcentuales). Durante la segunda etapa el indicador comienza a
disminuir, bajando de 3.1 por ciento en 2016 a 3.0 por ciento en 2017 y a
2.7 por ciento en 2018, cifra en la cual se mantiene durante 2019 y el tercer
trimestre de 2020, siendo la disminucion acumulada de -0.4 puntos

porcentuales (Grafica 14).

2 Este indicador se estimd por este Centro de Estudios como el cociente de la deuda vy el
PIBE 2019. Este Ultimo se estimé aplicando al PIBE 2018 (Ultimo dato publicado por el INEGI),
la tasa de crecimiento de los indices de volumen fisico anuales del Indicador Trimestral de
la Actividad Econdmica Estatal (ITAEE) 2018-2019, también publicados por el Instituto en su
pdgina de internet. Dado que hasta el primer trimestre de 2019 este indicador era
estimado y publicado por la SHCP, las cifras estimadas por el Centro de Estudios no son
estrictamente comparables con aquellas, dada la posible existencia de diferencias
metodoldgicas.
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Grdfica 14
Saldo de la deuda subnacional como porcentaje del PIBE
2005-2020/junio
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

En lo que respecta a las entidades federativas en lo relativo a este
indicador al tercer tfrimestre de 2020, las cinco que presentan el mayor nivel
de endeudamiento como porcentaje del PIBE son Chihuahua, con un
saldo de la deuda subnacional de 6.5 por ciento; Quintana Roo y Chiapas,
6.4 por ciento; y Nuevo Ledn y Nayarit con un 4.7 por ciento. Sobresale
Chihuahua, al presentar una deuda 2.5 veces mayor al promedio

subnacional de 2.6 por ciento.

Por su parte, las entidades con los niveles mas bajos de este indicador son
Tlaxcala, Querétaro, Campeche, Guanajuato, Guerrero, San Luis Potosi y
Puebla, con cifras que oscilan entre 0.02 y 0.9 por ciento, mismas que se

sitan por debajo del promedio subnacional (Grafica 15).
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Gréfica 15
Deuda Subnacional como Porcentaje del PIBE por Entidad Federativa
Tercer Trimestre de 2020
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacion de la SHCP.
ns: No sianificativo

3.3 Deuda como Porcentaje de los ingresos

En este caso, se relaciona el tamano relativo de la deuda de cada
entidad federativa 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: el primero se refiere a los
ingresos totales de los gobiernos de los estados y el segundo a las
transferencias federales derivadas del Ramo 28, Participaciones a

Entidades Federativas y Municipios.
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3.3.1. Deuda como porcentaje de los ingresos totales3

El saldo total de la deuda subnacional como porcentaje de los ingresos
totales de los gobiernos de las entidades federativas presenta una
tendencia en general a la baja del ano 2014 al tercer frimestre de 2020,
salvo por un incremento que se da en 2018. Concretamente, el indicador
baja 8.3 puntos porcentuales de manera sostenida, de 36.7 por ciento en
2014 a 27.7 por ciento en 2017. Esta racha a la baja se rompe en 2018, ano
en el que el indicador sube a 30.2 por ciento, valor no obstante inferior al
observado en 2016. A partir de aqui, el indicador baja hasta 27.8 por ciento
al tercer trimestre de 2020, siendo la caida a lo largo de todo el periodo de
8.9 puntos porcentuales (Grafica 16).
Gréfica 16

Saldo de la deuda subnacional como porcentaje de los ingresos totales,
2014-2020/septiembre
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Fuente: Elaborado por el CEFP coninformacionde lasleyes de ingresos de los estadosy de la SHCP.

3 Del ano 2014 al 2018, el indicador corresponde a las cifras publicadas por la SHCP en su
pdgina de internet. Para el caso de 2019 y el tercer trimestre de 2020, el indicador se
estimé por este Centro 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 Ia
posible existencia de diferencias metodoldgicas entre la SHCP y el Centro de Estudios, las
cifras respectivas no son estrictamente comparables.
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En términos de los resultados por entidad federativa al 30 de septiembre de
2020, Nuevo Ledn encabeza la lista como el estado mdas endeudado como
proporcion de sus ingresos totales, con una cifra que alcanza el 83.5 por
ciento; le siguen Coahuila, con un 74.3 por ciento; Chihuahua, 71.9 por
ciento; y Quintana Roo, 65.7 por ciento. Estos estados presentan
indicadores mds de dos veces superiores al promedio subnacional de 25.8
por ciento. Por el conftrario, entre las enfidades federativas menos
endeudadas destacan Tlaxcala, Querétaro, Guerrero, Puebla, Guanajuato,
San Luis Potosi, Tabasco e Hidalgo, con valores del indicador que oscilan
entre 0.1y 9.5 por ciento de sus ingresos totales (Grafica 17).
Grdfica 17

Deuda como Porcentaje de los Ingresos Totales por Entidad Federativa
Tercer Trimestre de 2020
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacion de la SHCP y de las leyes de ingresos estatales.
ns: No significativo
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3.3.2. Deuda como porcentaje de las transferencias del Ramo 28

Participaciones Federales a Entidades Federativas y Municipios4

Las transferencias federales que se realizan a fravés del Ramo 28,
Participaciones Federales a Enfidades Federativas y Municipios,®
constituyen uno de los componentes mds relevantes de los ingresos de las
entidades federativas, al representar el 48.0 por ciento del Gasto
Federalizado¢ presupuestado para el ejercicio fiscal 2020. A modo de
referencia, en 2018, ano con la informacién mdas actualizada disponible
para este indicador, el Gasto Federalizado promedidé el 83.0 por ciento de

los ingresos totales de los gobiernos locales.

Este indicador presenta dos etapas claramente diferenciadas durante el
periodo de 15 anos que va del ano 2005 al tercer trimestre de 2020: la
primera abarca del ano 2008 al 2013 y se caracteriza por un crecimiento
sostenido de la deuda subnacional como proporcion de las

participaciones federales, comenzando en 48.0 por ciento y creciendo

4 Del ano 2014 al 2018, el indicador corresponde a las cifras publicadas por la SHCP en su
pdgina de internet. Para el caso de 2019 vy el tercer trimestre de 2020, el indicador se
estimé por este Centro de Estudios como el cociente de la deuda subnacional y los
ingresos por participaciones, pagadas y aprobados, respectivamente, reportadas en la
Cuenta PUblica y en el Presupuesto de Egresos de la Federacién. 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 formulas 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 fransferencia de recursos del
comportamiento de la Recaudacion Federal Participable a lo largo del ejercicio fiscal. Por
su naturaleza, no estdn etiquetadas, es decir, no tienen un destino especifico en el gasto
de las entidades federativas y municipios, ejerciéndose de manera auténoma por parte
de los gobiernos locales.

¢ El Gasto Federalizado son los recursos federales que se transfieren a las enfidades
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 distribucién entre los gobiernos locales, estd expresamente establecida en la Ley de
Coordinacion Fiscal.
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hasta alcanzar casi el doble (90.7%). La segunda etapa, misma que
abarca desde el ano 2014 hasta el tercer trimestre de 2020, se caracteriza
por un descenso sostenido y gradual de la deuda como proporcion de las
participaciones. En este caso el indicador baja en total 27.2 puntos
porcentuales, desde 90.7 por ciento hasta 63.5 por ciento, nivel ain muy
alto si se compara con el 48.0 por ciento que se logré en el ano 2008
(Grdfica 18).
Grdfica 18

Deuda subnacional como porcentaje de las Participaciones
Federales 2005-2020/septiembre
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Fuente: Pdagina de disciplina financiera de la SHCP, excepto 2019 y 2020-ll. Para el cdlculo del indicador
correspondiente a 2019 se utilizaron las Participaciones pagadas reportadas en la Cuenta PUblica correspondiente. Para
el caso del tercer trimestre de 2020 se utilizaron las Participaciones aprobadas en el PEF 2020.

En relacidén con el desempeno de las entidades federativas, la mds
endeudada como proporcion de sus participaciones al tercer trimestre de
2020 es Nuevo Ledn, con un 189.5 por ciento; le siguen Chihuahua, con
178.8 por ciento; Quintana Roo, 170.5 por ciento y Coahuila, 163.9 por
ciento. Estos estados sobresalen por presentar niveles del indicador de mds
de dos veces y medio el promedio subnacional. Por su parte, entre las

enfidades que tienen un menor nivel de compromiso de sus
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parficipaciones estan Tlaxcala, Querétaro, Guerrero, Puebla, Guanajuato y
Tabasco, con registros inferiores al 20.0 por ciento de sus participaciones

(Grdfica 19).

Grdfica 19
Deuda como Porcentaje de las Participaciones Federales por Entidad Federativa
Tercer Trimestre de 2020
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Secretaria de Hacienda y del PEF 2020.
n.s. no significativo.

3.4 Tasa de interés promedio ponderada

La creciente participacion de la banca multiple en la deuda subnacional,
en defrimento de otras opciones de financiamiento, es consistente con
una tendencia en general a la baja en las tasas de inferés a las cuales se
adquirieron las obligaciones financieras hasta 2015, mismas que en este
estudio se expresan a fravés de la tasa de interés promedio ponderada a
nivel nacional,” la cual pasd de 11.2 por ciento en 2005 a 5.5 por ciento en

2015. Si bien para 2016, 2017 y 2018, la tasa de interés se estuvo

7 Esta tasa se obtiene mediante la suma de la tasa de interés promedio para las entidades federativas y sus
entes publicos (ponderada por su participacion en el total de la deuda subnacional), mas la tasa de interés
promedio para los municipios y sus entes publicos por entidad federativa (también ponderada por su
participacion en el total de la deuda subnacional). Para el calculo de la tasa de interés promedio ponderada
subnacional por estado, se sigue la misma metodologia. Cabe mencionar que las tasas de interés insumo son
publicadas trimestralmente por la SHCP en su pégina de disciplina financiera.
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incrementado, ubicdndose en 7.6, 8.2 y 9.2 por ciento, respectivamente,
dichos incrementos no tuvieron un efecto significativo en la composicion
de la deuda subnacional por fipo de acreedor. Mdas aun, a partir de 2019
la tasa vuelve a bajar de manera significativa, ubicdndose en 7.6 por
ciento, mientras que al tercer frimestre de 2020 la misma baja ain mds,

hasta 4.8 por ciento, el nivel mds bajo en todo el periodo de andlisis

(Grdfica 20).
Grdfica 20
Tasa de Interés Promedio Ponderada a Nivel Nacional
1.2 2005-2020/septiembre
(tasa anual nominal, porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de la SHCP.

Las cinco entidades federativas que, al periodo de referencia, pagan la
tasa de interés promedio ponderada mds elevada por sus financiamientos
son: Tlaxcala (6.6%); Coahuila y Tabasco (6.2%); Guerrero (5.9%) y Baja
California Sur con 5.6 por ciento. Por su parte, aquellas que pagan las tasas
promedio mds bajas son Chiapas (2.2%); Chihuahua (3.6%); Durango
(4.2%); y Colima y el Estado de México con 4.5 por ciento. La diferencia
entre la tasa mds alta y la mds baja es de 4.4 puntos porcentuales (Grafica
21).
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Grdfica 21
Tasa de Interés Promedio Ponderada por Entidad Federativa
Tercer Trimestre de 2020
(tasa anual nominal, porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP.

3.5 Plazo promedio de vencimiento ponderado por el monto de las

obligaciones por entidad federativa?

Entre las entidades federativas que tienen confratada su deuda a los
mayores plazos de vencimiento al tercer trimestre de 2020, estdn las
siguientes cinco: Coahuila, con 24.5 anos; Oaxaca, 20.6 anos; Nayarit, 19.6
anos; Quintana Roo, 19.2 anos y Sonora, 18.8 anos. Por el contrario,
aquellas que reportan los menores plazos de vencimiento son Tlaxcala,
Querétaro, Puebla, Guerrero y Tabasco, con niveles del indicador de 1.1,

5.4,7.5, 7.6y 9.3 anos, respectivamente (Grdfica 22).

8 El plazo subnacional por entidad federativa se obtiene mediante la suma del plazo promedio por entidad
federativa y sus entes publicos (ponderado por su participacion en el total de la deuda subnacional), mas el
plazo promedio para los municipios y sus entes publicos por entidad federativa (también ponderado por su
participacion en el total de la deuda subnacional). Cabe mencionar que los plazos que se utilizan como
insumo son publicados trimestralmente por la SHCP en su pagina de disciplina financiera.
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Grdfica 22
Plazo de Vencimiento Promedio de la Deuda por Entidad Federativa
Tercer Trimestre de 2020
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP.
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Fuentes de Informacidn
o Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Disciplina Financiera de
Entidades Federativas y Municipios. Disponible en:

http://disciplinafinanciera.nacienda.gob.mx/

o Insfituto Nacional de Estadistica y Geografia. PIB y cuentas

nacionales. disponible en: <www.inegi.org.mx>.

o Insfituto Nacional de Estadistica y Geografia. Finanzas publicas

estatales y municipales, México, disponible en: <www.inegi.org.mx>.

o Consejo Nacional de Poblacion. Dindmica demogrdfica 1990-2010 y
proyecciones de poblacidon 2011-2030, México, disponible en:

<www.gob.mx/conapo>.

o Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria. Nueva
Ley publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 30 de marzo de
2006; Ultima reforma publicada en el Diario Oficial de la Federacion
el 6 de noviembre de 2020.

o Ley de Coordinacién Fiscal, Secretariac de Hacienda y Crédito
PUblico, Nueva Ley publicada en el Diario Oficial de la Federacion el
27 de diciembre de 1978; Ultima reforma publicada en el Diario

Oficial de la Federaciéon el 30 de enero de 2018.

o Ley de Disciplina Financiera de las Enfidades Federativas y 1os
Municipios. Nueva Ley publicada en el Diario Oficial de la
Federacion el 27 de abril de 2016; primera reforma publicada el 30
de enero de 2018.
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