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Presentacion

El presente documento sobre las “*Obligaciones Financieras de las Entidades
Federativas de México, al Cuarto Trimestre de 2024" se publica en el marco
del cumplimiento de la funcidn sustantiva del Centro de Estudios de las
Finanzas Publicas de apoyar el trabajo legislativo desde una orientacion

técnica.

El concepto de “deuda subnacional” define el alcance del documento,
mismo que incluye tanto las obligaciones financieras contraidas por los
gobiernos estatales y municipales, asi como aquellas contratadas por los
entes puUblicos de ambos érdenes de gobierno. La fuente de la informacién
publica sobre deuda que se utiliza para la realizacion de este estudio es la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), fungiendo este Centro

como usuario de la misma.

Para su adecuada comprension, el documento se encuentra organizado de
la siguiente manera: en una primera seccion 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, al cuarto trimestre de 2024.

En una segunda seccion, se explica la estructura de la deuda subnacional
por tipo de acreditado (enfidades federativas, municipios y entes publicos)
y por fipo de acreedor (banca multiple, banca de desarrollo, emisiones
bursdtiles y otros). Se analiza la situacion actual, al cuarto trimestre de 2024,

y su evolucién a lo largo del tiempo, durante los Ultimos diez anos.

En la tercera seccion, se realiza un andlisis comparativo de la deuda por

entidad federativa en funcién de algunos indicadores, entre ellos la deuda

per cdpita, la deuda sobre el PIB estatal (PIBE), la deuda sobre los ingresos




estatales totales y la deuda sobre los ingresos por participaciones federales
(Ramo 28).

Es importante exponer que, hasta el primer trimestre de 2019, los Ultimos tres
indicadores mencionados habian sido publicados por la SHCP a nivel estatal
y municipal, constituyendo la materia prima para la construccion del
indicador subnacional que se presentaba en este documento. Sin embargo,
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. La metodologia seguida para la estimacion de

cada indicador se expone en la seccidon pertinente.

Finalmente, la cuarta y Ultima seccion versa sobre el nivel de afectacion de

las participaciones federales que las entidades federativas llevan a cabo

con el fin de adquirir y solventar sus obligaciones financieras.




Infroduccion

La deuda subnacional presenta un crecimiento nominal de é mil 307.2
millones de pesos (mdp) (-3.8% en términos reales) del cierre de 2023 al
cuarto frimestre de 2024, al situarse en 705 mil 288.1 mdp. Enfre las entidades
federativas que mds contribuyeron, en valores absolutos, a dicho
crecimiento estdn Nuevo Ledn, con un incremento en su deuda de 5 mil
139.8 mdp; Chihuahua (2 mil 940.3 mdp); Ciudad de México (2 mil 415.5
mdp); Michoacdn (un mil 800.6 mdp) y San Luis Potosi (un mil 747.1 mdp).

Las obligaciones financieras estdn constituidas por acreditado, al cuarto
trimestre de 2024, de la siguiente manera: los gobiernos de los estados
participan con el 89.5 por ciento del monto contratado, proporcion que
asciende a 630 mil 975.4 mdp; entes publicos estatales (5.9% de la deuda;
41 mil 743.7 mdp); en el tercer puesto figuran los municipios (4.4%; 30 mil 946.6

mdp) vy, finalmente, los entes publicos municipales (0.2%; un mil 622.4 mdp).

Por fipo de acreedor, la estructura es la siguiente: la banca multiple tiene
una presencia predominante en este mercado al concentfrar poco mds de
la mitad (51.1%) del crédito otorgado (360 mil 073.0 mdp); la banca de
desarrollo participa con el 40.1 por ciento (282 mil 692.5 mdp); las emisiones
bursdatiles con el 7.5 por ciento (52 mil 595.9 mdp); y ofros conceptos, como

fideicomisos, con 1.4 por ciento (9 mil 926.7 mdp).

En términos de los indicadores, especificamente la deuda per cdpita, las
entidades federativas que presentan un mayor endeudamiento son las
siguientes: Nuevo Ledn, con una deuda de 18 mil 086.9 pesos por personag;
Chihuahua (13 mil 936.0 pesos); Ciudad de México (11 mil 627.5 pesos);
Quintana Roo (11 mil 495.3 pesos) y Coahuila (11 mil 282.2 pesos).
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Con relacion a la deuda como proporciéon del PIBE destacan Chihuahua y
Nuevo Ledn por presentar un valor 2.2 veces mayor al promedio subnacional
de 2.0 por ciento, con un saldo de la deuda subnacional de 4.4y 4.3 por
ciento del PIBE, respectivamente. Asimismo, destacan otros estados por sus
relativamente altas proporciones en este indicador: Quintana Roo (4.2%);

Chiapas (3.8%) y Veracruz con un 3.6 por ciento.

Con respecto al endeudamiento como proporcion de sus ingresos totales,
sobresale el estado de Nuevo Ledn, por presentar un indicador mas de tres
veces superior al promedio subnacional de 21.7 por ciento, con una cifra de
80.0 por ciento de sus ingresos totales. También destacan Coahuila, con un
55.8 por ciento; Chihuahua, 54.5 por ciento y Quintana Roo, 45.4 por ciento.
Estas mismas enfidades también figuran enfre las mds endeudadas con
respecto a sus ingresos por participaciones, con proporciones que oscilan
entfre 166.7 y 113.6 por ciento, cifras mdas de dos veces mayores al promedio
subnacional de 50.8 por ciento. Al otro extremo se ubican Tlaxcala, Puebla,
Guerrero, Tabasco y Querétaro, con cifras del indicador inferiores al 15.0 por

ciento.

Al periodo de referencia, finalmente, entre las entidades federativas que
cuentan con las mayores proporciones de afectacidén de sus participaciones
estdn: la Ciudad de México con el 100.0 por ciento; Coahuila, 86.8 por
ciento; Estado de México, 85.5 por ciento; San Luis Potosi, 83.8 por ciento; y
Guerrero con el 81.2 por ciento; cifras por encima del promedio subnacional

de 55.2 por ciento.




1. Saldo de la deuda subnacional
1.1. Saldo de la deuda subnacional total

La deuda subnacional presenta un crecimiento nominal de 6 mil 307.2 mdp
(-3.8% en términos reales) del cierre de 2023 al mismo periodo de 2024, al
situarse en 705 mil 288.1 mdp. Lo anterior es consistente con la historia de la
deuda durante el periodo de 14 anos que va de 2009 a 2023, ya que durante
todos esos anos la tendencia es estrictamente creciente, pasando de 252
mil 153.5 mdp en 2009 a 698 mil 980.9 mdp al cierre de 2023. (grafica 1).

Grdfical
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Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Hernandez con informacion de la SHCP.

1.2. Variaciones en el saldo de la deuda por entidad federativa

No obstante que algunas enfidades federativas disminuyeron su deuda del
cierre de 2023 al mismo periodo de 2024, el saldo total de la deuda
subnacional termind aumentando en 6 mil 307.2 mdp, pues los incrementos

de la deuda en algunas enfidades federativas pesaron mds que los
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decrementos en otras. Entre las entidades federativas que mds
contribuyeron al incremento del total de la deuda subnacional estdn Nuevo
Ledn, con un incremento en su deuda de 5 mil 139.8 mdp; Chihuahua (2 mil
940.3 mdp); Ciudad de México (2 mil 415.5 mdp); Michoacdn (un mil 800.6
mdp) y San Luis Potosi (un mil 747.1 mdp).

Por el contrario, los estados que parcialmente compensaron el incremento
de la deuda total al bajar la propia son, principalmente, Baja California con
una disminucion de su deuda de un mil 623.6 mdp; Jalisco (- un mil 108.5
mdp); Chiapas (-un mil 078.2 mdp); Veracruz (-un mil 046.5 mdp) vy
Tamaulipas (-724.5 mdp) (grdfica 2).

Gréfica2
Deuda Subnacional por entidad federativa
Variacién 2023 -2024/IV trim
(Millones de pesos)

Nuevo Leén sl 51398
Chihuahua —l 29403
Ciudad de México Sl 24155
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San Luis Potosi B 1,747
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Guanajuato &4 408.0
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Coahuila -82.8 |
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Quintana Roo -2434 N
Zacatecas -2573 N
Aguascalientes -313.2 W
Morelos -3279 W
Tabasco -347.2 W
Oaxaca -355.8 W
Hidalgo -467.4 L
Sinaloa -590.7 &
Guerrero -595.7 L
México -609.9 L
Puebla -643.9 |
Tamaulipas -724.5
Veracruz -1,046.5 i
Chiapas -1,078.2
lalisco -1,1085
Baja California -1,623.6

Fuente: elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Herndndez coninformacién dela SHCP.




1.3. Saldo de la deuda por entidad federativa

Al cuarto trimestre de 2024, cinco entidades federativas concentran el 54.1
por ciento de la deuda subnacional, siendo las mismas: Nuevo Ledn, con
una deuda de 106 mil 811.9 mdp; Ciudad de México, 104 mil 122.0 mdp;
Estado de México, 67 mil 165.8 mdp; Chihuahua, 54 mil 835.2 mdp y Veracruz
con 48 mil 879.6 mdp. Por ofra parte, por su bajo nivel de endeudamiento
sobresalen: Tlaxcala, Campeche, Querétaro y Baja California Sur, cada uno
con deudas inferiores a los 3 mil mdp. Aproximadamente una tercera parte
de las entidades federativas (?) se encuentran por encima de la deuda
promedio de 22 mil 040.3 mdp, mientras que el resto de las entidades (23)

conforman deudas por debajo de ese monto (Grafica 3).

Tlaxcaks | 0.0 Gréfica 3
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Fuente: Flaborado por el CEFF lfigenia Mortinez y Hemandez con informadon de ka SHCP.,




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

Al periodo de referencia, la composicion de la deuda subnacional por tipo
de acreditado es la siguiente: los gobiernos de los estados participan con el
89.5 por ciento del monto contratado, proporcién que asciende a 630 mil
975.4 mdp; entes puUblicos estatales (5.9% de la deuda; 41 mil 743.7 mdp); en
el tercer puesto figuran los municipios (4.4%; 30 mil 946.6 mdp) vy, finalmente,
los entes publicos municipales (0.2%; un mil 622.4 mdp)! (grdfica 4, cuarto
trimestre de 2024).

''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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Grdfica4
Composicionde la deuda subnacional por acreditado
2014/1V trim - 2024/1V trim
(Porcentaje)
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Durante los Ultimos diez anos, la historia de la deuda subnacional se ha visto
determinada por el predominio de la deuda de gobierno del estado y una
participacion menor de la deuda municipal y los entes publicos.
Concretamente, la deuda de Gobierno del Estado pasd de 82.7 por ciento
del total de la deuda subnacional durante el cuarto trimestre de 2014 a 89.5
por ciento al mismo periodo de 2024, lo cual se traduce en un incremento
de 6.8 puntos porcentuales. La deuda municipal, por su parte, pierde
importancia relativa, ya que su participacion en la deuda subnacional cayo
en 5.7 puntos porcentuales en el periodo referido (de 10.1 a 4.4%). Por Ultimo,
el peso relativo de la deuda de los entes publicos estatales y municipales
también presenta una caida, siendo la misma de 1.1 puntos porcentuales
(de 7.3 0 6.1%).

En el caso de las entidades federativas, se observa, en su mayoria, una
estructura similar a aquella que se acaba de describir. No obstante, destaca
el caso de Baja California Sur, en donde sus municipios tienen una
participacién relevante en la contratacion de la deuda, misma que
asciende a 34.0 por ciento, proporcién mds de siete veces superior al

promedio municipal de 4.4 por ciento.

En otros casos, como los de Nuevo Ledn y Puebla, son los entes puUblicos
quienes destacan por su participacion en la contratacion de deuda. En el
primer caso, los entes publicos estatales presentan una contribucién
importante en la contratacién de la deuda, ya que su participaciéon es del
27.0 por ciento. En el segundo caso, son los entes publicos municipales los
que presentan una participacién relevante, misma que asciende a 16.0 por

ciento (grdfica 5).
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2.2 Composicion por tipo de acreedor

La estructura de la composicion de la deuda por tipo de acreedor al
periodo de estudio, es la siguiente: la banca multiple tiene una presencia
predominante en este mercado al concentrar poco mds de la mitad (51.1%)
del crédito otorgado (360 mil 073.0 mdp); la banca de desarrollo participa
con el 40.1 por ciento (282 mil 692.5 mdp); las emisiones bursatiles con el 7.5
por ciento (52 mil 595.9 mdp); y ofros conceptos, como fideicomisos, con 1.4

por ciento (9 mil 926.7 mdp) (grafica 6, cuarto frimestre de 2024).
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Grdfica 6
Composicidonde la deuda subnacional por acreedor
2014/1V trim - 2024/1V frim

(Porcentaije)
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Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinezy Herndndez con informacién de la SHCP.

Durante los Ultimos diez anos, la banca multiple y Ia banca de desarrollo han
mantenido su posicion como las principales opciones de financiamiento

subnacional, con niveles de fondeo muy por encima de las emisiones

bursatiles y los fideicomisos.




Concretamente, la banca de desarrollo ha incrementado su participacion
en el financiamiento de la deuda subnacional en 17.6 puntos porcentuales,
al pasar de una participacion de 22.5 por ciento durante el cuarto trimestre
de 2014 a una de 40.1 por ciento al mismo periodo de 2024. Por su parte,
aungue la banca comercial presenta una caida de 6.6 puntos porcentuales
en su participacion en el financiamiento durante el periodo referido,
continta siendo la mayor fuente del mismo, pues participa con el 51.1 por
ciento del mercado, 11.0 puntos porcentuales por encima de la banca de

desarrollo.

Las emisiones bursatiles, por su parte, perdieron 9.9 puntos porcentuales en
participacion, de 17.3 por ciento en el cuarto trimestre de 2014 a 7.5 por
ciento durante el mismo periodo de 2024. Los fideicomisos no figuran en la

deuda subnacional, ya que su participacion se mantiene en 0.0 por ciento.

En el caso de las entidades federativas, se observa que éstas reproducen,
en la mayoria de los casos, el pafron agregado de la composicion por tipo
de acreedor que se acaba de exponer, salvo algunas excepciones como
las siguientes: en Querétaro, Hidalgo, San Luis Potosi, Tabasco, Guanajuato
y Tamaulipas, la banca multiple presenta una gran relevancia, pues estos
estados contratan entre el 100 y el 97.0 por ciento de su financiamiento
medianfe la misma. En este sentido, también sobresalen los estados de
Campeche, Sinaloa, Guerrero, Puebla y Colima, con participaciones del
mencionado acreedor del orden de 91.0, 87.0, 87.0, 84.0 y 79.0 por ciento

del financiamiento, respectivamente.

La banca de desarrollo, por su parte, tiene una presencia muy importante
en Morelos, al ser la responsable del 97.0 por ciento del financiamiento de la
deuda subnacional, Veracruz (71.0%), Nayarit (62.0%), Coahuila (58.0%),
Oaxaca (58.0%), Quintana Roo (53.0%) y Michoacdn (52.0%).
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Las emisiones bursdtiles, por Ultimo, tienen una participacion relativamente
importante en los estados de Chiapas, Chihuahua y Nuevo Ledn, con
participaciones de este esquema de financiamiento de 34.0, 30.0y 19.0 por

ciento, respectivamente (grdfica 7).

Grdfica 7
Deuda subnacional por acreedor
Cuarto trimestre de 2024
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Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Herndndez con informacién de la SHCP.

Como puede observarse hasta ahora, tanto la banca mdultiple como la

banca de desarrollo son los acreedores que mds han contribuido al

crecimiento de la deuda subnacional al periodo de referencia, ello

1
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considerando su importante participacion en el fondeo de la misma (91.2%
de manera conjunta) y la evolucién de su participacion alo largo del tiempo
(Graficas 8y 9).

Grafica8
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Grafica 9
Total deuda subnacional y participaciéon de la banca de desarrollo
2014/1V trim - 2024/1V trim
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3. Indicadores de la deuda subnacional

A continuacién, se estiman y presentan algunos indicadores de la deuda
subnacional, mismos que ilustran el peso relativo de la misma entre las
entidades federativas, permitiendo hacer comparaciones entre ellas. Estos
indicadores son los siguientes: deuda subnacional per cdpita, deuda como
proporciéon del PIB estatal, deuda como proporcion de los ingresos estatales,
deuda como proporcion de los ingresos por participaciones federales, la

tasa de interés y el plazo de financiamiento.
3.1 Deuda per capita

Este indicador se interpreta como el monto de deuda que le corresponderia
pagar a cada habitante de un estado si la misma se repartiera
equitativamente entre el nUmero de sus habitantes. Se estima como el

cociente de la deuda subnacional respectiva y la poblacion pertinente .2

De 2009 a 2023, el indicador presenta un comportamiento creciente. Por
ejemplo, en el framo temporal que va del ano 2009 hasta 2018, la deuda
per cdpita aumenta de 2 mil 234.4 pesos a 4 mil 819.9 pesos, cambio que
representa un crecimiento de 43.6 por ciento en términos reales. Aunque en
2019, el indicador cae en 24.7 pesos para situarse en 4 mil 795 pesos, la cifra

es superior al mdaximo anterior de 4 mil 701 pesos (2017).

El indicador sube en 4.3 pesos al cuarto trimestre de 2024 con respecto a

2023 para ubicarse en 5 mil 330.6 pesos por persona (Grafica 10).

2 Proyecciones de la poblacion de México y de las entidades federativas para el ano 2024,
con base en la conciliacion demogrdafical950-2015 (CONAPO).
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Grafica 10

Saldo de la deuda subnacional per capita
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Fuente: Haborado por el CEFP Ifigenia Martinezy Herndndez con informacion de la SHCP y CONAPO.

Por el monto de su endeudamiento de acuerdo a este indicador, destacan

las siguientes entidades federativas: Nuevo Ledn, con una deuda de 18 mil

086.9 pesos por persona; Chihuahua (13 mil 936.0 pesos); Ciudad de México

(11 mil 627.5 pesos); Quintana Roo (11 mil 495.3 pesos) y Coahuila (11 mil

282.2 pesos). Las cinco entidades federativas con menor deuda per capita

son Tlaxcala, con 0.0 pesos por persona; Puebla, 709.1 pesos; Hidalgo, 943.0

pesos; Querétaro, un mil 008.4 pesos y Guerrero, con un mil 180.8 pesos

(grdfica 11).




Grdfica 11
Deuvda subnacional per cdpita por entidad federativa
Cuarto trimestre de 2024
(Pesos)
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Fuente: porel CEFP Higenia Martinez y datos dela SHCP y el CONAPO.

3.2 Deuda como Porcentaje del Producto Interno Bruto Estatal (PIBE)3

Este indicador se estima como el cociente de la deuda subnacional y el PIBE.
Durante los Ultimos 15 anos pueden distinguirse dos etapas en su evolucion:
La primera abarca los ocho anos que van del 2009 al 2016 y se caracteriza
por presentar crecimientos anuales o mantenerse constante, pero nunca

disminuir, pasando del 2.2 por ciento en 2009 al 3.1 por ciento en 2016.

3 Este indicador se estimd por este Centro de Estudios como el cociente de la deuda vy el
PIBE 2023 publicado por el INEGI. Dado que hasta el primer frimestre 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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A partir de este momento el indicador baja hasta niveles entre el 2.7 y el 2.8

por ciento entre los anos de 2018 y 2023 (salvo 2021, en el cual registrd 3.0%).

Al cuarto trimestre de 2024, el indicador vuelve a bajar para ubicarse en un

2.2 por ciento, uno de los niveles mds bajos de los Ultimos 15 anos (Grdfica

12).
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Grdfica 12
Deuda subnacional como porcentaje del PIBE
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Fuente: Hoborado por e CHP Ifigenio Morfinez v Hemdndez con informacian de la SHCP y del INEGIL

En términos de las entidades federativas, destacan Chihnuahua y Nuevo Ledn

por presentar una deuda 2.2 veces mayor al promedio subnacional de 2.0

por ciento, con un saldo de la deuda subnacional de 4.4y 4.3 por ciento del

PIBE, respectivamente. Asimismo, destacan otros estados por sus altas

proporciones en este indicador: Quintana Roo (4.2%); Chiapas (3.8%) vy

Veracruz con un 3.6 por ciento. En el otro extremo se encuentran enfidades

como Tlaxcala, Querétaro, Campeche, Tabasco y Puebla, mismas que

presentan los niveles mds bajos del indicador, con cifras que van de 0.0 a 0.4

por cienfo, muy por debajo del promedio subnacional (Grafica 13).




Grdfica 13
Deuda subnacional como porcentaje del PIBE por entidad federativa
Cuarto frimesire de 2024
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Fuente: Hoborado por el CHF Higenio Mortinez y Hemander con informacian de la SHCP y del INEGL.

3.3 Deuda como porcentaje de los ingresos

En cuanto a este indicador, existen dos versiones: la primera considera los
ingresos totales de los gobiernos de los estados y la segunda sélo considera

los ingresos por Participaciones a Entidades Federativas y Municipios.
3.3.1. Deuda como porcentaje de los ingresos totales4

Se estima como el cociente de la deuda y los ingresos totales. Este indicador

baja 8.3 puntos porcentuales de manera sostenida de 2014 a 2017, al pasar

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, 2020, 2021, 2022, 2023 y el cuarto trimestre de 2024,
el indicador se estimé por este Centro de Estudios como el cociente de la deuda
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de 36.7 por ciento a 27.7 por ciento. De 2018 a 2021, la tendencia a la baja
se rompe y el indicador fluctUa alrededor del 30.0 por ciento. A partir de 2022
el indicador retfoma una tendencia sostenida a la baja, yendo de 28.8 por
ciento en ese ano a un minimo de 24.7 por ciento al cuarto trimestre de 2024
(Grdfica 14).

Grdfica 14

Deuda subnacional como porcentaje de los ingresos totales
2014-2024/IV trim
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Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinezy Herndndez con informacién de las leyes de ingresos de los estados y de |a SHCP.

Entre las entidades federativas destaca el Estado de Nuevo Ledn, por
presentar un indicador mds de tres veces superior al promedio subnacional
de 21.7 por ciento, con una cifra de 80.0 por ciento de sus ingresos fotales.
Asimismo, destacan: Coahuila, con un 55.8 por ciento; Chihuahua, 54.5 por
ciento y Quintana Roo, 45.4 por ciento. Entre las entfidades federativas
menos endeudadas a partir de este indicador figuran Tlaxcala, Puebla,
Querétaro e Hidalgo, con valores del indicador que oscilan entre 0.0 y 4.5

por ciento de sus ingresos totales (Grafica 15).

subnacional y los ingresos fotales reportados en las leyes de ingresos de las enfidades
federativas, excluyendo ingresos extraordinarios e ingresos derivados de financiamientos.
Dada la posible existencia de diferencias metodoldégicas entre la SHCP y el Centro de
Estudios, las cifras respectivas no son estrictamente comparables.
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Grdfica 15
Deuda como porcentaje de los ingresos tolales por entidad federativa
Cuario trimestre de 2024
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Fuente: Haborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Herndndez con informacién de laSHCP y de las leyes de ingresos estatales.




3.3.2. Deuda como porcentaje de las transferencias del Ramo 28

Participaciones Federales a Entidades Federativas y Municipios®

La importancia de las Participaciones Federales a estados y municipiosé
radica en que representan el 49.4 por ciento del Gasto Federalizado?
presupuestado para el ejercicio fiscal 2024. Asimismo, éste Ultimo es el
componente mads relevante de los ingresos totales, pues representa el 89.4

por ciento de los mismos.

El comportamiento de este indicador durante los Ultimos 15 anos puede
dividirse en tres etapas: del ano 2009 al 2013 se observa un crecimiento
sostenido de la deuda subnacional como proporcion de las participaciones
federales, comenzando en 67.1 por ciento y creciendo hasta alcanzar un
90.7 por ciento. Posteriormente, el periodo del ano 2014 a 2019 se
caracteriza por un descenso sostenido y gradual del indicador, mismo que
baja en total 22.0 puntos porcentuales, desde 90.7 hasta 68.7 por ciento. Esta

segunda etapa termina en 2020, cuando el indicador remonta a 75.5 por

5Del afo 2014 al 2018, el indicador corresponde a las cifras publicadas por la SHCP en su
pdgina de internet. Para el caso de 2019, 2020, 2021,2022, 2023 y el cuarto trimestre de 2024,
el indicador se estimd por este Centro de Estudios como el cociente de la deuda
subnacional y los ingresos por participaciones pagadas (2019, 2020, 2021, 2022, 2023) y
aprobadas (cuarto trimestre de 2024), reportadas en la Cuenta Publica y en el Presupuesto
de Egresos de la Federacion, respectivamente. Dada la posible existencia de diferencias
metodolégicas entre la SHCP y el Centro de Estudios, las cifras respectivas no son
estrictamente comparables.

6 Este Ramo tiene como marco normativo el Capitulo | de la Ley de Coordinacion 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 fransferencia de recursos del
comportamiento de la Recaudacién 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.

7 El Gasto Federalizado son los recursos federales que se transfieren a las entidades
federativas, municipios y alcaldias de la Ciudad de México. La determinacion de los montos
de estos Ramos, asi como su asignacién a los distintos fondos que los constituyen y su
distribucion entre los gobiernos locales, estd expresamente establecida en la Ley de
Coordinacién Fiscal.
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ciento, nivel superior al méximo anterior de 74.0 por ciento. Para 2021, 2022,
2023 y el cuarto trimestre de 2024, el indicador vuelve a bajar a 72.7, 64.4,
60.8 y 55.9 por ciento, siendo este Ultimo el minimo para todo el periodo de

referencia (grafica 16).

Grdfica 16
Deuda subnacional como porcentaje de las participaciones
federales, 2009-2024/1V trim

Fuente: Pagina de disciplina financiera de la SHCP, excepto 2019, 2020, 2021, 2022, 2023 y 20241V. Para €l cdlculo del
indicador comrespondiente a 2019, 2020, 2021, 2022 y 2023, se utilizaron las Participaciones pagadas reportadas en la
Cuenta Publica comrespondiente. Para el caso de el cuarto trimestre de 2024 se utilizaron las Participaciones aprobadas
en el PEF correspondiente.

Sobresalen las siguientes entidades federativas por presentar niveles de este
indicador de mds de dos veces el promedio subnacional de 50.8 por ciento:
Nuevo Ledn, con una deuda que representa un 166.7 por ciento de sus
participaciones; Chihuahua, 137.2 por ciento; Coahuila, 127.2 por ciento; y
Quintana Roo, 113.6 por ciento. Al otro extremo se ubican Tlaxcala, Puebla,

Querétaro, Tabasco e Hidalgo, con cifras del indicador inferiores al 15.0 por

ciento (grafica 17).




Grafica 17
Deuda como porcentaje de las participaciones federales por entidad
federativa.
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Fvente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez v Herndndez con informacién de la Secretaria de Hacienda y del PEF 2024,

3.4 Tasa de interés promedio ponderada

La tasa de interés promedio ponderada a nivel nacional® bajé de 6.9 por
ciento en 2009 a 5.5 por ciento en 2015. Si bien para 2016, 2017 y 2018, la

8 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), mds la tasa de interés promedio para los municipios y sus entes publicos por
entidad federativa (también ponderada por su participacién en el total de la deuda
subnacional). Para el cdlculo de la tasa de interés promedio ponderada subnacional por
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tasa de interés se estuvo incrementado, ubicdndose en 7.6, 8.2y 9.2 por
ciento, respectivamente, dichos incrementos no han tenido un efecto
significativo en la composicion de la deuda subnacional por tipo de
acreedor. A partir de 2019 la tasa vuelve a bajar de manera significativa,
ubicdndose en 7.6 por ciento, mientras que para 2020 la misma baja aun
mas, hasta 4.9 por ciento. De aqui en adelante, la tasa de interés se
incrementa a 6.2 por ciento en el ano 2021 y se dispara a 11.0, 11.7 y 10.5
por ciento para 2022, 2023 y el cuarto trimestre de 2024, siendo estos los

niveles mds altos para todo el periodo de andlisis (Grafica 18).

Grafica 18
Tasa de interés promedio ponderada a nivel nacional
2009-2024/1V trim
(Tasa anualnominal, porcentaje)

2011 64
2012 6.5
2013 8.1

2018 | 9.2

2019 7.6

2020 a9

2021 8.2

2022 1.0

2023 n7
2024-IV 10.5

Fuente: Haborado por el CEFP Ifigenia Martinezy Herndndez con informacionde la SHCP.

En consonancia con el importante incremento de las tasas de interés a nivel
nacional de 2021 (6.2%) al cuarto trimestre de 2024 (10.5%), todas las

estado, se sigue la misma metodologia. Cabe mencionar que las tasas de interés insumo
son publicadas trimestralmente por la SHCP en su pdgina de disciplina financiera.
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entidades federativas que cuentan con deuda presentan un incremento en
la tasa de interés que pagan por sus obligaciones. Entre las entidades
federativas con los mayores incrementos en la tasa de interés estdn
Aguascalientes, con 5.9 puntos porcentuales; Estado de México vy
Chihuahua (4.8 puntos porcentuales); Colima y Campeche con un
incremento de 4.7 puntos porcentuales y Nayarit, Baja California Sur y San
Luis Potosi con 4.6 puntos porcentuales. Los menores incrementos en la tasa
de interés se observan en Ciudad de México, 2.7 puntos; Chiapas, 3.1
puntos; Veracruz, 3.1 puntos; y Querétaro, 3.2 puntos. La media de los

incrementos es de 4.2 puntos porcentuales.

Al cuarto frimestre de 2024, las entidades federativas que pagan la tasa de
inferés promedio ponderada mas elevada son: Baja California Sur, con un
11.3 por ciento; Zacatecas, 11.2 por ciento; Durango y Nayarit, con 11.1 por
ciento y Guerrero, con 11.0 por ciento. Por ofra parte, las tasas mas bajas
son pagadas por Chiapas, Ciudad de México, Chihuahua, Veracruzy Nuevo

Ledn, con tasas de 8.9, 9.0, 9.4, 9.6 y 9.9 por ciento, respectivamente. La

diferencia entre la tasa mds alta y la mds baja es de 2.5 puntos porcentuales
(Grafica 19).




Grafica1?
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3.5 Plazo promedio de vencimiento ponderado por el monto de las

obligaciones por entidad federativa?

Al periodo de estudio, destacan cinco entidades federativas por presentar
los mayores plazos de vencimiento de sus obligaciones, siendo las siguientes:
Quintana Roo, 23.7 anos; Tamaulipas, 19.8 anos; Nuevo Ledn, con 19.5 anos;

Oaxaca, 19.2 anos y Sonora, 18.8 anos. Los menores plazos los presentan

? 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), mds 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 ufilizan como insumo son
publicados trimestralmente por la SHCP en su pdgina de disciplina financiera.
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Querétaro, Guerrero, Sinaloa, San Luis Potosi y Puebla, con niveles del

indicador de 2.7, 2.7, 4.7, 5.3 y 6.8 anos, respectivamente (Grafica 20).

Grdfica 20
Vencimiento promedio de la deuda por enfidad federativa
Cuarlo frimesfire de 2024
(Anos)
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Feenle: Haborodo por d CEFP fligenia Martinez y Hemdander con dotosde lo SHCP,

4. Participaciones afectadas por las obligaciones financieras

Las enfidades federativas y los municipios podrdn afectar sus
participaciones federales en garantia o como fuente de pago a través de
un fideicomiso publico sin estructura que funja como acreditado en el
financiamiento u obligaciéon correspondiente, ello de acuerdo al Articulo 43
de la Ley de Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los

Municipios.

Al periodo de referencia, entre las entidades federativas que cuentan con
las mayores proporciones de afectacion de sus participaciones estan: la
Ciudad de México con el 100.0 por ciento; Coahuila, 86.8 por ciento; Estado

de México, 85.5 por ciento; San Luis Potosi, 83.8 por ciento; y Guerrero con el
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81.2 por ciento; significativamente por encima del promedio subnacional de

55.2 por ciento. En el ofro extremo, enfre las entidades federativas que

presentan un menor nivel de afectaciéon de sus participaciones figuran

Tlaxcala con el 0.8 por ciento;0 Puebla, 15.4 por ciento; Chiapas, 21.5 por

ciento; Campeche con 23.1

por ciento; y Tabasco, 24.3 por ciento;

proporciones significativamente por debajo del promedio subnacional

(Grdfica 21).
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Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Heméandez con informacion de la SHCP.

Grdfica 21
Participaciones afectadas por obligacionesfinancieras
Cuarlo frimestre de 2024
(porcentaje)
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10 A pesar de reportar que para este trimestre el Estado de Tlaxcala no presenta deuda, la SHCP si reporta un
nivel de afectacion de participaciones.
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Municipios. Nueva Ley publicada en el Diario Oficial de la Federacion
el 27 de abril de 2016; Ultima reforma publicada el 10 de mayo de
2022.




sielaRbes| C E - is

s | XV] LEGISLATURA = Centro de Estudios de las Fi Piblicas,
SOBERANIA ¥ JUSTICIA SOCIAL IﬂgeniuMarﬂnezyHeméndez

£
L
£
~

N
,} www.cefp.gob.mx o @CEFP_diputados o Centro de Estudios de las Finanzas Publicas




