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COAHUILA, CHIH, Q. ROO, VER Y SONORA

Endeudamiento 
es insostenible en 
cinco entidades 
del país

Elizabeth Albarrán

EL ECONOMISTA

LOS ESTADOS de Coahuila, Chihuahua, 
Quintana Roo, Veracruz y Sonora po-
drían estar en riesgo de incumplimiento 
de pago de deuda bancaria y de provee-
dores, que los ubicaría en focos rojos por 
insolvencia y no tener acceso a más en-
deudamiento en el 2018.  

De acuerdo con el reporte “La ley 
de disciplina financiera genera mayor 
transparencia y menores incremen-
tos de deuda” de Moody’s, en el indica-
dor de deuda sobre ingresos de libre dis-
posición, que forma parte del sistema 
de alertas y que mide capacidad de pa-
go, dichas entidades se ubican por arri-
ba de 100% de esta relación, un nivel al-
to, ya que la media se ubica por debajo 
de 50%; entre mayor nivel de apalanca-
miento menor sostenibilidad financiera.

El documento refiere que dicho in-
dicador será el que tendrá mayor peso 
en la clasificación final de la deuda que 
tenga una entidad, por lo que la califica-
dora ve posible que los estados mencio-
nados se ubiquen en la categoría de alto 
endeudamiento.

Con esta ley pueden surgir presiones 
de liquidez para las entidades con perfi-
les crediticios más débiles y algunos es-
tados podrían experimentar dificultades 
para cumplir con todas las prácticas de 
disciplina financiera, expone Moody’s.

Menciona que el sistema de alertas 
que determina los techos de deuda es-
pecíficos, también puede enfrentar difi-
cultades en cuanto a calidad de la infor-
mación e interferencia política.

La ley de disciplina financiera —que 
entró en vigor en abril del 2016— dicta 
que los estados y municipios serán cata-
logados en una especie de semáforo que 
establecerá si son aptos financieramente 
para seguir endeudándose sin poner en 
riesgo sus finanzas públicas. 

Según esta ley, las entidades que se 
ubiquen en “foco verde” o endeuda-
miento estable podrán tomar financia-
miento hasta por el equivalente a 15% 
de sus ingresos de libre disposición, es 
decir, los ingresos locales y las partici-
paciones federales, así como los recur-
sos que, en su caso, reciban del Fondo 
de Estabilización de los Ingresos de las 
Entidades Federativas y cualquier otro 
recurso que no esté destinado a un fin 
específico.

En tanto los estados que están en 
“foco amarillo” o en nivel de endeu-
damiento en observación, podrán to-
mar financiamiento hasta por 5% 
de los ingresos de libre disposición.  
Los que estén en “foco rojo”, es decir, 
endeudamiento elevado, tendrán un te-
cho de financiamiento neto igual a cero.

Asimismo, esta ley marca que los lí-
mites para la deuda de corto plazo y de 
largo se implementarán a partir del 2018.

TECHOS A FINALES DE JUNIO

El 31 de marzo, la Secretaría de Hacien-
da y Crédito Público (SHCP) informó 
a través del Diario Oficial de la Federa-

ción que, a más tardar el 30 de junio da-
rá a conocer los cálculos y techos de en-
deudamiento que tendrán cada estado y 
municipio.

Con dicha información se podrá de-
terminar qué estados son solventes fi-
nancieramente para poder seguir en-
deudados y quiénes no.

Moody’s indica que la legislación 
del sistema de alertas no fija rangos pa-
ra los indicadores que determinarán las 
categorías de deuda y restringirán el 
endeudamiento.

“Esto lo hace vulnerable a la influen-
cia política. Además, la calidad de la in-
formación utilizada para calcular los 

rangos variará y existe riesgo de ser cla-
sificada de manera incorrecta”.

MÁS TRANSPARENCIA

La agencia Moody’s reconoce en su 
informe que, con dicha ley sí exis-
te una mayor transparencia sobre có-
mo se están distribuyendo los recursos 
de las arcas locales, pues ya están obli-
gadas a registrar sus créditos de cor-
to y largo plazo, así como el registro 
de las inversiones en las asociaciones 
público-privadas.

El registro de cada movimiento estará 
disponible en el portal de la SHCP, el cual 
también servirá como un mecanismo 

para asegurar que las entidades cum-
plan con los límites de deuda impuestos 
por la legislación, se lee en el estudio de 
la calificadora.

Detalla que, a partir de noviembre del 
2016, las entidades que emitieron deu-
da han cumplido con el registro de cada 
operación. “Esperamos que esto ayude 
a compensar parcialmente las mayores 
tasas de interés del 2016 y el 2017. Esti-
mamos que los indicadores de pago de 
intereses y de servicio de la deuda incre-
menten sólo un poco en el 2017 a 1.8% y 
3.5% respectivamente, de un promedio 
de 1.6% y 3.3% en el 2011-2015”.

Agrega que, el impacto de la ley en los 

En el indicador de deuda sobre ingresos 
de libre disposición, que forma parte del 
sistema de alertas de la ley de disciplina 
financiera, estos estados se ubican por 
arriba de 100% de esta relación, un nivel 
alto de compromisos financieros

568.6
mil millones
de pesos es el monto 

de la deuda pública 
de entidades fede-

rativas, municipios y 
organismos, al cierre 

del 2016. 

FUENTES: MOODY’S, SHCP Y CEFP. 
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7.5%
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SLP prepara proyecto de aguas 
residuales. lea más eleconomista.mx/
estados

Durango ha invertido 1,000 mdp 
en infraestructura en 8 meses. 
lea más eleconomista.mx/estados

Buscan desarrollar 
invernaderos en NL. lea más 
eleconomista.mx/estados

Bajío, región atractiva para 
inversionistas alemanes 
Viviana Estrella 

EL ECONOMISTA

Querétaro, Qro. EL BAJÍO se perfila 
como una región atractiva para los 
inversionistas alemanes, principal-
mente para asentar proyectos de la 
industria automotriz. 

Mientras, el último lustro es re-
ferencia del crecimiento que repor-
tan las firmas de capital alemán en 
tierras mexicanas, precisó el subdi-
rector de la Cámara Mexicano-Ale-
mana de Comercio e Industria (Ca-
mexa), Andreas Müller.

“Aumentaron mucho en los úl-
timos años, por lo fuerte de inver-
siones automotrices alemanas, que 
hubo por parte de Audi, de BMW, 
en Puebla, San Luis Potosí, Mer-
cedes junto con Nissan en Aguas-
calientes, obviamente eso atrae 
mucha inversión de sector auto-
motriz hacia el Bajío, hay un au-
mento fuerte en los últimos años”, 
comentó. 

En el 2011 se contabilizaban 
1,500 empresas alemanas en Mé-
xico, indicador que en los últimos 
seis años creció 26.7%, al ascender 

a 1,900 compañías. 
Esta zona resulta relevante, no 

únicamente en la atracción de in-
versión extranjera, sino en la iden-
tificación de compañías mexicanas 
con potencial para arribar al país 
europeo, destacó el subdirector. 

“Es muy fuerte el Bajío, apar-
te de Puebla, donde la inversión 
de Audi y Volkswagen son fuertes 
(…) además de Estado de México, 
el corredor de Santillo a Monterrey 
y Guadalajara  (…) No solamen-
te atraer inversión extranjera, si-
no también tener empresas listas 
que se promuevan (en Alemania)”, 
pronunció. 

Sectores como tecnologías de 
información, construcción lige-
ra, energético y servicios son vis-
lumbrados con alto potencial pa-
ra afianzar proyectos mexicanos en 
aquella nación. 

Sin embargo, en este proce-
so de atracción de firmas na-
cionales éstas enfrentan el re-
to de conocer el mercado alemán 
y adentrarse en un proceso de 
internacionalización.

Además del intercambio comer-

cial que existe entre ambas nacio-
nes, el directivo destacó la posibi-
lidad de replicar el modelo alemán 
de educación dual en México. 

“México refleja esa importante 
y sólida relación que tenemos en-
tre ambas naciones, por el fuerte 
crecimiento que tenemos aquí (…) 
Parte de lo que provee Alemania, 
que es maquinaria y bienes bási-
cos de insumos para la industria 
(…) Queremos que el modelo dual 
se pueda transferir exitosamente a 
México”.

La relación bilateral tuvo un va-
lor de 17,829 millones de dóla-
res durante el 2016, compuesta de 
3,951 millones de exportaciones 
mexicanas y de 13,878 millones 
de ventas alemanas al exterior, de 
acuerdo con datos del Instituto Na-
cional de Estadística y Geografía. 

HANNOVER MESSE

En este contexto, se anunció la par-
ticipación que tendrá México como 
primer país latinoamericano invi-
tado a la feria de Hannover Messe 
2018, en Alemania. 

viviana.estrella@eleconomista.mx

próximo tres a cinco años dependerá de 
su implementación asegurada median-
te sanciones creíbles. Detalla que hasta el 
momento sólo Querétaro, Yucatán y San 
Luis Potosí cumplen cabalmente con to-
dos los requerimientos de la ley.

“Los estados tienen ciertas obliga-
ciones nuevas bajo la ley que debieron 
incluirse en sus presupuestos del 2017. 
Estas obligaciones incluyen resultados 
financieros de los últimos cinco años, 
proyecciones para los siguientes cinco 
años, estudios actuariales e información 
sobre pensiones y la creación de un fon-
do para desastres naturales”.

elizabeth.albarran@eleconomista.mx

estado estadoflujo flujo

PUEBLA, LÍDER EN MÉXICO
En los últimos cinco años, México captó 8,221.7 millones de dólares de Inversión Extranjera Directa (IED), 
procedente de Alemania; las entidades con mayores recursos fueron Puebla (33.0% del total), Ciudad de 
México (13.9%), Jalisco (13.2%), Estado de México (11.2%) y San Luis Potosí (8.3 por ciento). 

Flujos de IED hacia México de Alemania 
(MILLONES DE DÓLARES - ACUMULADO 2012-2016)
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Con esta ley pueden sur-
gir presiones de liquidez pa-
ra las entidades con perfi-
les crediticios más débiles 
y algunos estados podrían 
experimentar dificulta-
des para cumplir con todas 
las prácticas de disciplina 
financiera”. 

Moody’s

OBLIGACIONES
En el reglamento del sistema de alertas se establece que el indicador de deuda 
y obligaciones a ingresos de libre disposición será el que tendrá mayor peso en 

la clasificación final de una entidad. Un estado con esta relación elevada será 
clasificado en la categoría alta, independientemente de los otros indicadores. 

Coahuila, Chihuahua, Quintana Roo, Veracruz y Sonora, de acuerdo con 
Moody’s, pudieran estar clasificados en un nivel de endeudamiento elevado.

GRÁFICO EE: STAFF
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Comportamiento (VARIACIÓN ANUAL % - AL CIERRE DEL 2016)

Clasificación preliminar de las entidades federativas,
de acuerdo con el Sistema de Alertas.
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Endeudamiento sostenible = techo 

de financiamiento máximo de 15%

de los ingresos de libre disposición

AGS, CAMP, COL, DGO, GTO, GRO, 

JAL, EDOMEX, PUE, QRO, SLP, SIN, 

TAB, TAMPS, TLAX, YUC

Endeudamiento en observación = 

techo de financiamiento máximo de 

5% de los ingresos de libre disposición

BC, BCS, CHIS. CDMX, HGO, VER, 

OAX, MOR, MICH

Endeudamiento elevado = sin techo 

de financiamiento
COAH, CHIH, NAY, NL, Q. ROO, 

SON, ZAC


