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l.- Introduccion

La importancia del estudio de la deuda publica (externa e interna), y de analizar su
evolucion, radica en que por un lado su buen manejo puede constituir un instrumento de
politica economica eficaz para minimizar fluctuaciones en el presupuesto, esta menor
fluctuacién en teoria puede disminuir los cambios en las tasas impositivas. Por otro lado,
el gobierno trata de minimizar el incremento sostenido del nivel de precios, asi como

también minimizar el costo financiero de la deuda (Figueroa, E., et. al., 2017).

Su relevancia es tal que, ha sido abordado desde hace tiempo, no sélo por economistas
y especialistas financieros, sino por el conjunto de la clase politica. Hoy en dia, los
gobiernos de los paises en desarrollo requieren informacion relevante acerca de los
niveles de deuda publica con el fin de administrarla de manera responsable y asi

preservar la estabilidad macroecondémica en el mediano y largo plazo (Fauzi, 1989).

En México, el interés por el estudio de este tema es tal que existen evidencias
provenientes de la época colonial. Fauzi (1989) sefiala que en el tiempo colonial era muy
comun que el gobierno recurriera a las instancias religiosas, mercaderes, el tribunal de
mineria o cualquier particular para la solicitud de préstamos con el objetivo de hacer
frente al déficit presupuestal. Mas tarde, y al consumarse la independencia, la deuda
publica comenzo6 a constituir un problema relevante que obligo al gobierno a aumentar

los impuestos.

México ha avanzado en la consolidacion de organismos financieros encargados de
prevenir la recurrencia de crisis financieras. Por ejemplo, instituciones como el Banco de
México han logrado que el pais avance en términos del manejo y gestion de la deuda
disminuyendo los montos totales de deuda y su sustitucion de moneda extranjera por

deuda nacional, ademas de aplazar su vencimiento (Banxico, 2006). En este sentido, la
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deuda es una herramienta del gobierno para diferir sus gastos en el tiempo y asi poder

cumplir el conjunto de funciones que le son encomendadas.

En este contexto, segun la Ley de Deuda Publica para el Estado de Chihuahua y sus

Municipios, la deuda publica es:

“...deuda publica estatal la que contraiga el Gobierno del Estado, como responsable
directo o deudor solidario de las entidades previstas (...). La deuda publica municipal se
forma por los créditos, empréstitos y obligaciones que contraigan los municipios, como
responsables directos o deudores solidarios de los organismos descentralizados
municipales, las empresas de participacion municipal mayoritaria y sus respectivos

fideicomisos (...).”

Asimismo, es importante mencionar que las operaciones de financiamiento son aquellas
mediante las cuales se contrae duda publica, las que deriven de: la suscripcién o emision
de titulos de crédito; la adquisicidn de bienes, ejecucion de obras o prestacion de
servicios, cuyo pago se pacte a plazos y todas las operaciones de endeudamiento que
comprendan obligaciones a plazos, asi como obligaciones de exigibilidad contingente
derivadas de actos juridicos (Ley de Deuda Publica para el Estado de Chihuahua y sus
Municipios, 2019).

Desde el inicio de la presente administracion, se establecié que el desarrollo del Estado
no se financiaria con el incremento de la Deuda Publica En ese sentido, la politica de la
hacienda estatal se basa en la directriz de la disciplina fiscal, cuyo objetivo ha permitido
sanear las finanzas publicas y dirigir su esfuerzo a la atencion de obras y acciones
prioritarias para la sociedad chihuahuense. De acuerdo con el Plan Estatal de Desarrollo
2017-2021, en materia presupuestal, es prioritario dedicar recursos a obras publicas que

contribuyan al desarrollo econémico o al desarrollo social, el Estado debe destinar parte
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del presupuesto a subsanar la deuda publica. En este sentido, a principios de 2017, el
Gobierno del Estado publicé el acuerdo por el que se implementaran las medidas de
austeridad y racionalidad del gasto publico en el Estado de Chihuahua.

En este contexto, el Tercer Informe de Gobierno de Javier Corral, menciona que, entre
las mejoras existentes en la nueva administracion, se encuentra en la conclusion de la
primera etapa del refinanciamiento de la deuda bancaria de largo plazo del Estado, lo
cual alivié las condiciones contractuales estipuladas en los financiamientos bancarios de
largo plazo. Destaca que el proceso de refinanciamiento logré una disminucion de 73
puntos base en la sobretasa de interés, con un saldo de 48 mil 591 millones de pesos de

deuda de largo plazo.

Las agencias calificadoras que dan seguimiento a las finanzas del Estado son: HR
Ratings, Moody’s de México y Fitch Ratings que otorgaron al Estado las calificaciones
de A-, Ba3/A3 mx y BBB+ respectivamente, bajo reportes emitidos por las agencias
calificadoras. En los reportes establecen el esfuerzo de la administracion para la
reduccion del gasto por llevar a cabo las medidas de austeridad decretadas y la gestion
financiera como es la reestructura y refinanciamiento de la deuda. HR Ratings ratifico las
calificaciones en escala nacional de AAA(mex) a las emisiones CHIHCB 13, CHIHCB 13-
2 y CHIHCB 13U; con Perspectiva Estable siendo este el tercer afio consecutivo con la
mas alta calificacion para los certificados bursatiles fiduciarios (Tercer informe de
gobierno, 2016-2021).
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Problematica abordada

La situacion de la deuda al inicio de la presente Administracion posicionaba a la Entidad
como la séptima con la mas alta tasa de interés nominal anual, la tercera en monto entre
todas las entidades, con un saldo de 49 mil 47 millones de pesos, y la primera con
relacion al PIB estatal con 9.6%. Mediante la implementacion de medidas de austeridad
en el gasto publico, una eficiente operacion recaudatoria y la reestructuracion de la deuda

publica, Chihuahua avanza hacia el saneamiento de sus finanzas publicas.
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Il.- Justificacion de larealizacion de la investigacion.

Existe una diferencia contable entre financiamiento y deuda. En primera instancia, el
financiamiento hace referencia a los flujos de ingresos que las entidades federativas
obtienen por solicitar empréstitos en el sistema financiero local y financiar el déficit
gubernamental, se registra en las leyes de ingreso estatales. La deuda son asignaciones
destinadas a cubrir obligaciones del Gobierno por concepto de contratacion de
empréstitos en afos anteriores, incluye la amortizacion, los intereses, los gastos y las
comisiones de la deuda publica, asi como las erogaciones relacionadas con la emisién
y/o contratacién de deuda y los adeudos de ejercicios fiscales anteriores (ADEFAS).
Como es una salida de recursos para las haciendas publicas, se registra en los

presupuestos de egresos estatales (Camara de Diputados, 2019).

La deuda publica se puede clasificar dependiendo de su origen, su periodo de
contratacion, el tipo de acreedor financiero, por moneda, pais de origen y por instrumento

ver Esquema 1.
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Esquema 1. Clasificacion de la deuda publica en México
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Otros
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Fuente: Elaboracion propia con base en la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico. Deuda publica. Metodologia tradicional.

Segun el Esquema 1 se define:

a) Por su origen. La deuda se clasifica en interna y externa, tomando en
cuenta el criterio de la residencia del poseedor de la deuda, el cual esta en
funcién de la ubicacién y no de la nacionalidad del acreedor. El criterio de
clasificacion de la deuda interna y externa es consistente con la definicién
de residencia del Manual de Balanza de Pagos del FMI. La deuda interna
bruta se obtiene a través de agentes financieros, en el mercado doméstico
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b)

mediante la colocacion de valores gubernamentales y de créditos directos
con otras instituciones, cuyas caracteristicas principales son el ser
pagaderos dentro del pais y en pesos mexicanos y por deuda externa bruta
se considera a los créditos contratados por el sector publico en forma
directa o a través de sus agentes financieros con entidades financieras del
exterior y pagaderos en el extranjero en moneda diferente a la moneda
nacional.

Por periodo de contratacion. Se clasifican de acuerdo con su plazo original
de contratacion en corto y largo plazo: el primero se refiere a los préstamos
gue se obtienen a plazo menor de un afo, mientras que el segundo se
refiere a los préstamos que se contratan a un plazo de un afio 0 mas.

Por moneda de contratacion. Corresponde a la moneda de origen o divisa
en la cual se contrato el créedito.

Por pais de origen. Se refiere al pais de origen de la institucion financiera
acreedora.

Por instrumento. Se refiere a las caracteristicas juridicas de los
instrumentos que describen la relacion que existe entre el acreedor y el
deudor. Los instrumentos que actualmente estan vigentes son los pagareés,

bonos, valores gubernamentales y los contratos o lineas de crédito.

En este sentido, resulta interesante analizar algunas cifras a nivel nacional de la situacion

de las finanzas publicas. El Gobierno de México refrenda su compromiso con un manejo

responsable y prudente de los pasivos publicos, que permita cubrir las necesidades de

financiamiento optimizando costos y riesgos, asi como facilitar el acceso al

financiamiento de otros agentes publicos y privados. Al cierre de mayo de 2020, el Saldo

Historico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP) ascendié a 11

billones 769.5 mil millones de pesos.
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El componente interno del SHRFSP se ubico en 7 billones 144.4 mil millones de pesos,

mientras que el externo fue de 206.8 mil millones de ddlares (equivalente a 4 billones
625.2 mil millones de pesos). La deuda neta del sector publico federal (Gobierno Federal,
Empresas Productivas del Estado y la banca de desarrollo) al finalizar mayo de 2020 se

ubico en 12 billones 48.1 mil millones de pesos.

La deuda interna neta del sector publico federal fue de 7 billones 333.8 mil millones de
pesos, mientras que la deuda externa neta del sector publico federal se ubicé en 210.8
mil millones de dolares (equivalente a 4 billones 714.3 mil millones de pesos).
Finalmente, el saldo de la deuda neta del Gobierno Federal se situ6 en 9 billones 47.8

mil millones de pesos en mayo de 2020.

En cuanto a su composicion, la deuda interna neta del Gobierno Federal fue de 6 billones
776.8 mil millones de pesos, mientras que la deuda externa neta del Gobierno Federal
se ubic6 en 101.5 mil millones de ddlares (equivalente a 2 billones 271 mil millones de

pesos).

10
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lll.- Planteamiento y delimitacion del problema

La situacién financiera que enfrenta esta nueva administracion es bastante compleja por
varios factores. Por un lado, la debilidad estructural de las finanzas publicas reflejada en
los déficits fiscales que ha presentado de manera recurrente en los ultimos afios,
derivada de los gastos efectuados en el magisterio, seguridad publica y procuracion de
justicia, y pensiones civiles. Por otro lado, el incremento en la deuda publica y, por ende,
los costos financieros asociados a ella, generan presiones adicionales en la hacienda

publica que disminuyen el margen de maniobra a mediano plazo (PED, 2017-2021).

Si bien la deuda puede ser utilizada para ejercer la politica fiscal, asi como financiar
inversiones necesarias para mejorar la provision de bienes publicos, y con ello fomentar
el desarrollo econdémico, si se emite sin mesura puede dafiar al crecimiento econdmico.
Esto genera un dilema para algunos gobiernos que tienen que decidir entre invertir en
infraestructura (a costa de una mayor deuda) o mantener un bajo nivel de endeudamiento
(Ostry, Ghosh, y Espinoza 2014).

Un alto nivel de deuda puede traer consecuencias adversas para la economia porque
aumenta el riesgo potencial de una crisis soberana, y porque existe una relacion inversa
entre nivel de deuda y crecimiento econémico (Ostry, Ghosh, y Espinoza 2014). De
hecho, existe evidencia empirica de que un alto nivel de deuda publica afecta la

acumulacion de capital y la productividad (Kumar y Woo 2010).

Los canales especificos por los que un alto nivel de deuda puede impactar el crecimiento

son:

11
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Un alto nivel de deuda tiende a afectar la acumulacion de capital por medio de un
aumento en las tasas de interés que, a su vez desincentiva la inversion y, por tanto,

reduce el crecimiento (Gale y Orszag, 2003).

Una deuda demasiado alta tiende a disminuir el ahorro publico y, por lo tanto, la inversion
publica en capital. Si la inversion privada no compensa la caida en la inversion publica,
el crecimiento se reduce, ejerce presion sobre las tasas de interés y reduce la

productividad de los trabajadores (Elmendorf y Mankiw, 1998).

Endeudarse en el presente implica que en el futuro se tendra que reducir el gasto o
aumentar los ingresos (via impuestos). Tanto una reduccién en el gasto como mayores

impuestos distorsionantes afectan el crecimiento (Barro, 1979; Kumar y Woo, 2010).

En tiempos turbulentos, la deuda soberana ofrece mayores retornos a compradores
domésticos que extranjeros (existe menos probabilidad que el gobierno incumpla a
acreedores residentes), provocando que proyectos productivos de inversion doméstica

sean sustituidos por compra de deuda (Broner, Erce, Martin, y Ventura, 2013).

Un nivel alto de deuda restringe la capacidad del gobierno para utilizar politicas
contraciclicas (contraccion en tiempo de bonanza y expansion en tiempos de recesion)
lo que podria afectar el crecimiento en el corto plazo (Aghion, Kharroubi, y de France,
2007; Kumar y Woo, 2010).

Cuando el nivel de deuda externa excede la capacidad de pago de un pais, el pago futuro
de los intereses de la deuda a los prestamistas extranjeros se vuelve dependiente del

nivel de produccién del pais (es decir, entre mas produzca el pais mayor serd su

12
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capacidad de pago). Esto resulta en un impuesto a la inversion, ya que el retorno de las
inversiones domeésticas es usado para pagar la deuda. (Krugman, 1988; Clements,
Bhattacharya, y Nguyen, 2003). De hecho, existe evidencia de que cuando se paga
mucho por concepto de deudas anteriores, la inversion publica disminuye. Asi, un
incremento de un punto porcentual del PIB en el servicio de la deuda, reduce la inversion

publica en 0.2 por ciento del PIB (Clements, Bhattacharya, y Nguyen, 2003).

En general, un desarrollo exitoso no se financia a través de deuda, sino que esta
asociado con cumplimiento de deuda y acumulacion neta de activos extranjeros (Aguiar
& Amador, 2013). Sin embargo, una deuda moderada y utilizada en proyectos
productivos puede ser positiva si logra estimular la demanda agregada y el crecimiento

econdémico en el corto plazo (International Monetary Fund, 2014).

Una condicion necesaria para que la inversion productiva contrarreste los efectos
negativos del aumento en el endeudamiento es una eficiente seleccion y ejecucion de
proyectos (International Monetary Fund, 2014). Incluso, si la deuda se utiliza para crear
infraestructura que aumente la productividad, incurrir en mayor deuda puede tener por
efecto una reduccion en la deuda en el mediano plazo como porcentaje del PIB (ello si
se genera suficiente crecimiento econdémico a partir de los incrementos en productividad)
(International Monetary Fund, 2014). De hecho, se ha argumentado que la emisién de
deuda solo debe usarse para proyectos con tasa de retorno social mayor a la tasa de
interés del mercado. Asi, se asegura que se compense el efecto negativo que
ocasionaran los impuestos distorsionantes al trabajo y capital que seran necesarios para

pagar la deuda (Ostry, Ghosh, y Espinoza, 2015).1

! Es una modificacion a la llamada “regla de oro”, la cual apunta a que endeudamiento utilizado en inversién publica
aumenta la produccién que a su vez que incrementa la recaudacion, es decir, genera su propia fuente de pago (Hurtado
y Zamarripa, 2013).

13
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V.- Objetivo

Revisar el comportamiento del saldo de financiamiento publico del Estado de Chihuahua
en términos de observar el riesgo que posee ya que dicha deuda y obligaciones pueden

absorber gran parte de sus ingresos locales y de las participaciones federales que recibe.

14
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V.- Marco teérico

Algunos rasgos caracteristicos del financiamiento estan relacionados con la necesidad
que tiene el Estado para contraerla con el objeto de solucionar problemas de liquidez
(hacer frente a sus necesidades de gasto corriente) o para financiar proyectos
productivos de mediano o largo plazo. Puede ser contratada por la administracion
nacional, estatal o municipal. En su contratacion, el Estado promete un pago futuro con
intereses, segun los plazos estipulados. La emisién de deuda publica, al igual que la
creacion de dinero e impuestos, son medios que tiene el Estado para financiar sus

actividades (Camara de Diputados, 2019).

Desde la Optica juridica, el financiamiento de los Estados, la Ciudad de México (CDMX)
y los municipios del pais esta regulada en dos articulos de la Constitucién Politica de los
Estados Unidos Mexicanos (CPEUM):

El articulo 73, fraccién VIII, numerales 20, 30 y 40, establece:
El Congreso de la Unién tiene facultad para:
10...

20. Aprobar anualmente los montos el financiamiento que deberan incluirse en la ley de
ingresos, que en su caso requiera el Gobierno de la Ciudad de México y las entidades

de su sector publico, conforme a las bases de la ley correspondiente...

30. Establecer en las leyes las bases generales, para que los Estados, la Ciudad de
México y los Municipios puedan incurrir en financiamiento; los limites y modalidades bajo
los cuales dichos 6rdenes de gobierno podran afectar sus respectivas participaciones
para cubrir los empreéstitos y obligaciones de pago que contraigan; la obligacion de dichos

ordenes de gobierno de inscribir y publicar la totalidad de sus empréstitos y obligaciones

15
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de pago en un registro publico Unico, de manera oportuna y transparente; un sistema de

alertas sobre el manejo del financiamiento; ...

40. El Congreso de la Union, a través de la comision legislativa bicameral competente,
analizard la estrategia de ajuste para fortalecer las finanzas publicas de los Estados,
planteada en los convenios que pretendan celebrar con el Gobierno Federal para obtener
garantias y, en su caso, emitira las observaciones que estime pertinentes en un plazo
maximo de quince dias habiles, inclusive durante los periodos de receso del Congreso
de la Unidn. Lo anterior aplicara en el caso de los Estados que tengan niveles elevados
de deuda en los términos de la ley. Asimismo, de manera inmediata a la suscripcion del
convenio correspondiente, sera informado de la estrategia de ajuste para los Municipios
gue se encuentren en el mismo supuesto, asi como de los convenios que, en su caso,

celebren los Estados que no tengan un nivel elevado de deuda.

Por su parte, el articulo 117, fraccién VIII de la CPEUM, establece que los Estados no

pueden, en ningln caso:

Contraer directa o indirectamente obligaciones o empréstitos con gobiernos de otras
naciones, con sociedades o particulares extranjeros, o cuando deban pagarse en
moneda extranjera o fuera del territorio nacional. Los Estados y los Municipios no podran
contraer obligaciones o empréstitos sino cuando se destinen a inversiones publicas
productivas y a su refinanciamiento o reestructura, mismas que deberan realizarse bajo
las mejores condiciones del mercado, inclusive los que contraigan organismos
descentralizados, empresas publicas y fideicomisos y, en el caso de los Estados,
adicionalmente para otorgar garantias respecto al financiamiento de los Municipios. Lo
anterior, conforme a las bases que establezcan las legislaturas en la ley correspondiente,
en el marco de lo previsto en esta Constitucion, y por los conceptos y hasta por los
montos que las mismas aprueben. Los ejecutivos informaran de su ejercicio al rendir la

cuenta publica. En ningln caso podran destinar empréstitos para cubrir gasto corriente.

16
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Las legislaturas locales, por el voto de las dos terceras partes de sus miembros
presentes, deberan autorizar los montos méaximos para, en las mejores condiciones del
mercado, contratar dichos empréstitos y obligaciones, previo analisis de su destino,
capacidad de pago y, en su caso, el otorgamiento de garantia o el establecimiento de la

fuente de pago.

Sin perjuicio de lo anterior, los Estados y Municipios podran contratar obligaciones para
cubrir sus necesidades de corto plazo, sin rebasar los limites maximos y condiciones que
establezca la ley general que expida el Congreso de la Unién. Las obligaciones a corto
plazo, deberan liquidarse a mas tardar tres meses antes del término del periodo de
gobierno correspondiente y no podran contratarse nuevas obligaciones durante esos

ultimos tres meses.

Con la reforma constitucional en materia de disciplina financiera de las entidades
federativas quedd establecida que los Gobiernos estatales tienen que contratar
financiamiento bajo las mejores condiciones de mercado, las cuales se deberan destinar
a inversiones publicas productivas, prohibiendo implicitamente destinarla para el
financiamiento del gasto corriente, también se pueden orientar para el refinanciamiento

o reestructura (Camara de Diputados, 2019).

La autorizacion del financiamiento publico es responsabilidad de los respectivos
Congresos Locales, quiénes en uso de sus facultades aprueban los programas
financieros de los Gobiernos estatales con una mayoria calificada (dos terceras partes
de sus miembros presentes), fijando restricciones al financiamiento en funcién de

variables de tipo fiscal y financiero (Camara de Diputados, 2019).

17
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Segun su clasificacion, el financiamiento publico de los estados puede ser directa, que
es la contratada por el Gobierno del Estado o el Municipio, y la indirecta que es contraida
por los organismos y empresas estatales y municipales. Sin embargo, en algunos casos
éste ultimo financiamiento es considerado como contingente cuando el Estado o el

Municipio funge como aval (Camara de Diputados, 2019).

La Auditoria Superior de la Federacion (ASF) (2011: 25), con base en la revision del
marco juridico estatal, definié el financiamiento publico de las entidades federativas como
las obligaciones de pasivo, directas o contingentes, derivadas del financiamientos a
cargo del Gobierno del Estado, de los Municipios, de los organismos publicos estatales
o0 municipales, las empresas de participacion estatal o0 municipal mayoritaria y los
fideicomisos en los que el fideicomitente sea alguna de las entidades publicas antes

sefaladas.

En la Tabla 1, se definen algunos rasgos conceptuales que diferencian el financiamiento

del Gobierno Central y la que contratan las Entidades Federativas.

18
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Tabla 1. Caracteristicas del Financiamiento del Gobierno Federal y de las

Entidades Federativas

Origen de los

Interno o externo Interno
acreedores
Moneda autorizada ) ) )
Nacional y extranjera Nacional
para contratar
Poder responsable Congreso de la Unién, y Congresos locales con
de aprobar la excepcionalmente para la excepcion de la Ciudad de
contratacion Ciudad de México México
Destino de los L ) L )
Inversion publica productiva Inversion publica productiva

recursos

Fuente: Tomado de la Subdireccion de Andlisis Econdmico de los Servicios de
Investigacion y Analisis de la Direccién General de los Servicios de
Documentacion, Informacién y Andlisis de la CAmara de Diputados con

informacion de los marcos juridicos federal y locales de deuda publica.

19
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VI.- Formulacion de la hipétesis

La hacienda publica del Estado de Chihuahua enfrenta una dependencia financiera del
flujo de transferencias provenientes del gobierno central debido a que evitan hacer frente

a los costos politicos incrementando la recaudacion de sus propios recursos.

20
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VIl.- Pruebas empiricas o cualitativas de la hipétesis: Desarrollo de la

investigacion:

La deuda de las entidades federativas cerr6 el Ultimo afio de Gobierno del ex
Presidente Enrique Pefa Nieto (2013-2018) con un balance conjunto de 601 mil 218.3

millones de pesos.

Por otra parte, de acuerdo el dltimo informe del Estado Analitico de la Deuda Publica y
Otros Pasivos de la SHCP, al 30 de septiembre la actual administracién del Estado de
Chihuahua acumulaba un monto de 58 mil 210 millones 556 mil 64 pesos, cuando al
cierre de 2016 el informe reportaba un saldo de 49 mil 685 millones 835 mil 974 pesos.
Es decir, hay una diferencia de 8 mil 524 millones 720 mil 90 pesos mas.

Del saldo actual de la deuda publica, 2 mil 916 millones 666 mil 674 pesos son deuda de
corto plazo, 32 mil 864 millones 535 mil 227 son de largo plazo, mientras que 7 mil 393
millones 549 506 pesos corresponde a otros pasivos, que significan la deuda con
proveedores, ademas de otros 15 mil 35 millones 804 mil 657 pesos son de deuda

contingente y bonos cupon cero.

Asi también, en el mismo trimestre los Estados de Coahuila, Chihuahua, Nuevo
Ledn y Quintana Roo alcanzaron el grado de endeudamiento mas preocupante de las 32
entidades federativas a nivel nacional como lo ha determinado el Sistema de Alertas2 de
la SHCP (Flores, 2020).

2 Mide el nivel de endeudamiento de los entes publicos que tengan contratados financiamientos y obligaciones, y éstos se encuentren inscritos en
el Registro Publico Unico, cuya fuente o garantia de pago sea de Ingresos de Libre Disposicion (incluyen los ingresos locales més las participaciones
federales; especificando que, en el caso de las Entidades Federativas, se restaran aquellas participaciones federales otorgadas a los Municipios). La
Ley de Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los Municipios establece tres indicadores de corto y largo plazo para realizar la medicion
del Sistema de Alertas: (1) Deuda publica y obligaciones sobre ingresos de libre disposicion, (2) Servicio de la deuda y de obligaciones sobre
Ingresos de libre disposicion y (3) Obligaciones a corto plazo y proveedores y contratistas, menos los montos de efectivo, bancos e inversiones
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Analizando a Chihuahua se observa que tiene niveles medios en deuda publica y
obligaciones como proporcion de sus ingresos de libre disposicion (ILD); y, del servicio
de la deuda y obligaciones como proporcion de sus ILD (muy cercano al nivel alto),
mientras que en obligaciones a corto plazo y proveedores y contratistas sobre ingresos

totales tuvo nivel bajo ver Tabla 2.

Sin embargo, la cifra de 6.9% del indicador 3 segun se observa en la Tabla es un
aumento de casi dos puntos porcentuales con respecto a junio (5%) y coloca al Estado
a un paso de cambiar de color verde a amarillo en el seméaforo de endeudamiento para

este indicador, o de un grado sostenible a uno en observacion3s.

Ahora bien, el acercamiento presentado este septiembre al grado de observacion, o
amarillo, coincide con un aumento en la contratacion de créditos con vigencias menores
a 12 meses que se han pedido cada afio con mayor frecuencia. Este tipo de créditos4,
segun ha comentado el Gobierno del Estado, ha sido utilizado para enfrentar pagos a
proveedores, nébminas o aguinaldos, o lo que la Ley de Disciplina Financiera denomina
insuficiencias de liquidez de caracter temporal (Rodriguez, 2020).

temporales, sobre ingresos totales. Las cifras utilizadas para el calculo tomaron en consideracion la informacién y documentacion proporcionada
por las Entidades Federativas, la informacion contable publicada por las propias Entidades conforme a los formatos a que hace referencia la Ley;
asf como, la informacion disponible en el Registro Pablico Unico a cargo de la Secretarfa. La validez, veracidad y exactitud de la misma, es
responsabilidad de cada una de las Entidades Federativas (SHCP, 2017).

3 Dicha medicidn es relevante, toda vez que tiene efectos vinculantes para cada Ente Pdblico, al determinar el Techo de Financiamiento Neto al
cual podria acceder el proximo ejercicio fiscal. Si el Ente Publico se ubica en un Endeudamiento Sostenible, como maximo podra incurrir en un
endeudamiento adicional equivalente al 15% de sus Ingresos de Libre Disposicion. Si se clasifica con un Endeudamiento en Observacion, el limite
de endeudamiento serd de 5% sobre dichos ingresos. Finalmente, si el Ente Publico cuenta con un Endeudamiento Elevado no podréa contratar
financiamiento adicional en ausencia de un convenio de ajuste en sus finanzas pablicas. En cualquier caso, el nivel final de financiamiento debera
ser el aprobado por el Congreso local, sujeto a las restricciones mencionadas (SHCP,2017).

4 Analistas y legisladores de oposicion, comentan que la recurrencia a los créditos de corto plazo por parte de la administracion pablica estatal se
debe, en parte, al déficit presentado en los paquetes econémicos anuales. También para cubrir el alto gasto de operacion que tiene la presente
administracién y no se cuenta con recursos para inversion y obra publica, ni para la real atencién de la emergencia sanitaria en lo correspondiente
a la economia y a la salud; esta Gltima con grandes carencias como la falta de medicamentos, falta de equipo de proteccién, falta de insumos y
equipamiento de los hospitales y lo mas grave la desatencion y retraso de los bonos y sueldos a los médicos que luchan dia a dia en la primera linea
en los hospitales y centros de salud.
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Por tal motivo, el actual gobierno del Estado de Chihuahua pretende un nuevo crédito de
largo plazo, por $ 1,633,847,0005, para pagarlo en 20 afios, con el fondo de aportaciones

para el fortalecimiento de las entidades federativas.

Cabe sefialar, que la SHCP establece que el Estado de Chihuahua para el tercer
trimestre de 2020 se encuentra en el techo de financiamiento neto en observacioné de
acuerdo al nivel de endeudamiento del Sistema de Alertas lo que significa que el limite

de endeudamiento sera del 5% sobre dichos ingresos.

Es importante resaltar, que bajo esta situacion la sostenibilidad del pago de créditos,
emisiones bursatiles, deudas, obligaciones derivadas de asociaciones publico-privadas
y otros deberes financieros programados esta en riesgo porque absorbe gran parte de
los ingresos locales y de las participaciones federales que recibe el gobierno de
Chihuahua y también estd en juego su capacidad de pago de las amortizaciones,
intereses, comisiones y demas costos derivados de los adeudos financieros7 (Flores,
2020).

5 se pretende utilizar para la rehabilitaciéon de infraestructura dafiada por desastres naturales 62 millones de pesos, para infraestructura y
equipamiento estatal, 177 millones de pesos; mientras que para infraestructura y equipamiento policiaco 288 millones de pesos; infraestructura
hidraulica 124 millones de pesos y para la construccion y acondicionamiento de espacios culturales arriba de 56 millones. Ademas, para
infraestructura para movilidad urbana 322 millones de pesos; para infraestructura para el desarrollo urbano 42, asi como infraestructura para el
sector salud més de 347 millones de pesos. Otros 115 millones para infraestructura deportiva, 21 para el mejoramiento de la infraestructura pablica
administrativa, asi como 75 millones de pesos para infraestructura vial urbana (Olmos, 2020).

® La medicion del Sistema de Alertas se realiza tanto con informacion de Cuenta Publica la cual es vinculante; asi como con las actualizaciones
trimestrales las cuales sélo tienen fines informativos y de seguimiento. De acuerdo al resultado obtenido del Sistema de Alertas, el nivel de

endeudamiento de la Entidad Federativa se clasifica en tres niveles: Endeudamiento Sostenible; Endeudamiento en Observacion;

y Endeudamiento Elevado (SHCP, 2017).
" Ladeuda publica del Estado de Chihuahua se coloc6 como la mas cara per capita en todo el pais en 2020 3T, pues para terminar con lo que adeuda
su entidad, cada habitante tendria que pagar 14 mil 976 pesos.
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Tabla 2.

Evaluacion del nivel de endeudamiento de las Entidades Federativas, 3T-2020
Resultado del Sistema de Alertas

(Porcentajes y rangos)

Aguascalientes @ 27.5% @ 3.1% ] -11.8% @
Baja California (] 56.0% (] 6.7% (] 4.0% @
Baja California Sur (] 29.4% (] 3.4% ] -2.9% @
Campeche (] 30.2% @ 2.9% (] -10.5% @
Coahuila @ 162.9% Q@ 13.9% Q -0.3% )
Colima ) 53.6% ) 6.4% ) 10.1% Q@
Chiapas ) 63.4% ) 5.8% ) -8.2% )
Chihuahua [3) 135.7% @) 13.8% Q 6.9% )
Ciudad de México (] 50.3% (] 6.8% @ -4.4% @
Durango (] 84.5% (] 9.3% (@) 7.3% @
Guanajuato @ 22.9% @ 3.2% (] -10.7% @
Guerrero @ 14.3% @ 3.1% @ 4.7% @
Hidalgo ) 28.2% ) 4.3% @ -4.2% )
Jalisco @ 43.8% @ 3.9% ] -10.8% @
México ] 44.4% @ 4.1% ] -3.9% @
Michoacéan (] 65.6% (] 7.1% @ -3.5% @
Morelos @ 63.2% (] 7.8% Q -1.7% @
Nayarit @ 80.6% (] 7.2% ] 6.0% @
Nuevo Leon (@] 125.3% (@] 10.9% Q0 -1.6% @
Oaxaca (] 60.4% (] 7.2% (] 0.9% @
Puebla [) 35.4% ) 5.9% @ -11.1% )
Querétaro (] 1.1% (] 0.5% (] -19.6% @
Quintana Roo Q@ 149.2% Q@ 16.2% @ 0.9% )
San Luis Potosi (] 27.8% (] 4.8% (] 3.0% @
Sinaloa ) 22.7% [) 2.7% ) 2.7% )
Sonora (] 89.2% (] 7.9% (@) 2.8% @
Tabasco ) 24.3% ) 3.6% ) -2.0% )
Tamaulipas (] 64.5% (] 6.1% @ -2.2% @
\Veracruz @ 82.1% @ 7.4% (] -5.7% @
Yucatn ) 36.2% ) 4.2% @ -1.0% )
Zacatecas @ 78.0% @ 7.3% @ 4.2% @
Nota:

1. Tlaxcala no es objeto de la mediciéon del Sistema de Alarmas, toda vez que no cuenta con
financiamientos y obligaciones inscritos en el Registro Publico Unico.

2. Las cifras utilizadas para el célculo tomaron en consideracion la informacion y documentacion
proporcionada por las Entidades Federativas, la informacion contable publicada por las propias
entidades federativas con conforme a los formatos a los que hace referencia la Ley; asi como la
informacion disponible en el Registro Publico Unico a cargo de la Secretaria. La validad, veracidad
y exactitud de la misma, es responsabilidad de cada una de las Entidades Federativas.

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Sistemas de Alertas.
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Habra que recordar que, por Unica ocasion y para empatarse con los calendarios
electorales federales, el actual gobierno en el Estado de Chihuahua tendra una duracion
de cinco afos, por lo que esta administracion se encuentra practicamente en lo que seria

su recta final.

Con el estatus en las arcas publicas, la capacidad de maniobra del proximo gobierno
serd limitada, por lo que la mas viable respuesta a los problemas financieros es
precisamente incrementar lo que el Estado de Chihuahua recibe anualmente de la
Federacion. Sin embargo, va a suceder todo lo contrario ya que se dieron importantes
recortes al Presupuesto de Egresos de la Federaciéon (PEF) 2021 a las Entidades
Federativas y en particular a Chihuahuas.

Haciendo la comparacién desde 2016, afio que inicié el actual gobernador, se ha visto
una notable disminucion, alcanzando una baja en el presupuesto del 53.35% hasta la

fecha ver Figura 1.

8 El Estado forma parte de la Alianza Federalista grupo de los gobernadores (Colima, Nuevo Ledn, Coahuila, Aguascalientes, Chihuahua,
Tamaulipas, Durango, Guanajuato, Michoacéan y Jalisco) que decidieron salirse de la CONAGO y que denunciaron sobre los recortes millonarios
a sus estados. Se dio una disminucion de 5.5%, equivalente a 108 mil 521.4 millones de pesos en el gasto federalizado en el PEF 2021. Asimismo,
argumentaron que no tendrian dinero suficiente para temas de infraestructura, salud y seguridad pablica debido al gasto ejercido por la emergencia
sanitaria de Covid-19.
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Figura 1.

Presupuesto de Egresos de la Federacion para Chihuahua (mdp)
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Fuente: Secretaria de Hacienda del Estado de Chihuahua.
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VIIl.- Conclusiones

El Fondo Monetario Internacional (FMI) entre sus diversas actividades, hace

recomendaciones generales para los diferentes paises afiliados, entre las que destaca

el endeudamiento nacional y subnacional. En esta materia, el FMI, través de una

investigacion que se publicd en abril del 2014, “Revised Guidelines for Public Debt

Management”, propone algunas recomendaciones que se deben analizar y escuchar por

los diferentes entes publicos con la finalidad de buscar un endeudamiento que no

comprometa la sostenibilidad de las finanzas publicas.

Es indispensable la implementacion de manera eficiente de la nueva legislacion
en materia hacendaria para gobiernos subnacionales porque promueve un costo
menor del financiamiento y limita la capacidad de endeudamiento de las entidades
federativas y los municipios cuyas finanzas publicas puedan estar en riesgo de
presentar inestabilidad.

El servicio de la deuda que pagan las entidades federativas y los municipios,
anualmente, representa un costo muy alto y es dispar entre los diferentes
gobiernos subnacionales. Al momento de contratar deuda se debe hacer un
ejercicio de escenarios en el que se estipule la proyeccién de deuda con las
diferentes tasas, plazos y montos que se contemplan en el financiamiento.

Se debera enfatizar para que los gobiernos de entidades federativas y municipios
tengan un mayor enfoque en las principales obligaciones financieras
correspondientes.

Previo analisis a la solicitud de endeudamiento, el objetivo del endeudamiento
debe estar claramente definido y explicado en términos cualitativos y cuantitativos,
también se debe buscar que los indicadores de costo y riesgo se expliquen y se

justifiquen ante la opinidn publica.

El analisis entre financiamiento y deuda permite concluir que el primero no esta siendo

un instrumento para el desarrollo de la Entidad, puesto que en términos agregados estas
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fuentes de ingreso se destinan para cubrir las obligaciones de endeudamiento, sin incidir
en la creacion de proyectos productivos que generen los ingresos necesarios para cubrir
el principal y su servicio, tal como se establece en el marco constitucional. Tampoco

detonan la actividad econémica y la generacién de empleos locales.

Posibles soluciones

A pesar del enorme potencial que representan los catastros en la generacion de ingresos
propios, esta sigue siendo una vertiente poco atendida por las autoridades locales
fomentando la perniciosa dependencia de los ingresos federales. Por lo que es necesario
seguir mejorando en la obtencién de ingresos propios9 principalmente con eficiencia

recaudatoria y acciones de fiscalizacién efectuadas por el Gobierno del Estado10.

Es necesaria una reforma fiscal que facilite una mayor recaudaciéon en los gobiernos
locales, ademas de aumentar la recaudacion tributaria con énfasis en los impuestos al
capital (incluyen impuestos a la propiedad inmobiliaria, a la riqueza, a regalos y

herencias).

Es indispensable actualizar y homogenizar las cifras que manejan el financiamiento

publico y la deuda del Estado de Chihuahua.

9 por ejemplo, los impuestos sobre el patrimonio que recauda el municipio a través del predial, enajenacién de bienes muebles, traslado de dominio
de bienes inmuebles, adquisicion de bienes inmuebles, anuncios publicitarios y otros.

10 En México, solo 1.6% del total de los ingresos por impuestos es recaudado por los Gobiernos Municipales, mientras que el Gobierno Federal
recauda 94.3% del total (OCDE, 2020).
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