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EXCEPCIONES
De las 32 entidades del país, sólo siete presentaron reducciones del saldo de la deuda total entre los cierres 
del 2012 y junio del 2018: Nayarit, San Luis Potosí, Aguascalientes, Puebla, Guanajuato, Querétaro y Tlaxcala. 
Destaca que en este grupo se ubican los cuatro estados del Bajío, lo cual manifiesta que el dinamismo 
económico que registra la región, así como políticas prudentes en la materia, han aliviado sus finanzas.

Deuda pública estatal* 
(VARIACIÓN DE SALDOS % - CIERRE DEL 

2012 FRENTE A JUNIO DEL 2018)

BC 	 65.3 
Nuevo León	 54.3 
Yucatán	 53.8 
Zacatecas	 50.6 
Quintana Roo	 47.6 
Hidalgo	 44.2 
BCS	 36.8 
Michoacán	 35.1 
Chiapas	 31.5 
CDMX	 29.1 
Guerrero	 24.8 
Tamaulipas	 17.9 
Veracruz	 15.7 
Edomex	 13.3 
Tabasco	 9.7 
Jalisco	 3.2 
Coahuila	 1.5 
Sinaloa	 0.8 

*Incluye obligaciones de 
municipios y organismos públicos. 

32.2
TOTAL

DEPENDENCIA DE RECURSOS FEDERALES

Cuatro estados incrementan 
al doble su deuda pública 
Las entidades de Oaxaca, Morelos, Chihuahua y 
Campeche registran crecimientos arriba de 100% 
en sus obligaciones entre el cierre del 2012 y la 
primera mitad del presente año

Rodrigo A. Rosales 
EL ECONOMISTA

EN LA actual administración federal, 
encabezada por Enrique Peña Nie-
to, cuatro estados registraron creci-
mientos arriba de 100% de su deuda 
total, que incluyen las obligaciones 
financieras de municipios y organis-
mos públicos: Oaxaca, Morelos, Chi-
huahua y Campeche. 

De acuerdo con datos de la Secre-
taría de Hacienda y Crédito Público 
(SHCP), de las 32 entidades del país, 
el mayor aumento del saldo total de 
financiamientos entre los cierres del 
2012 y junio del 2018 se observó en 
Oaxaca con una tasa de 124.2%, al 
pasar de 5,660.4 millones a 12,690.2 
millones de pesos en el periodo de 
análisis. 

Entre el 2013 y el 23 agosto de este 
año, el gobierno de Oaxaca, así como 
sus ayuntamientos y entes, inscribie-
ron 30 obligaciones en el Registro Pú-
blico Único de la SHCP por un monto 
de 16,723.5 millones de pesos, cu-
yo saldo a marzo pasado se ubicó en 
6,661.9 millones; del total, 77.2% se 
dirigió a inversión pública productiva 
y 22.8% a cubrir insuficiencias de li-
quidez de carácter temporal. 

En el Sistema de Alertas, que mi-
de el nivel de la deuda en tres catego-
rías y emana de la Ley de Disciplina 
Financiera de las Entidades Federati-
vas y los Municipios, el territorio oa-
xaqueño se colocó en el segundo tri-
mestre del 2018 en semáforo verde 
(endeudamiento sostenible), aun-
que en amarillo (endeudamiento en 
observación) está uno de los tres in-
dicadores para realizar la medición: 
Servicio de la Deuda y de Obligacio-
nes sobre Ingresos de Libre Disposi-
ción (10.9 por ciento). 

Oaxaca, a la primera mitad del 
año, mostró una relación de 82.0% 
entre los financiamientos y las parti-
cipaciones (principal fuente de recur-
sos con la que se pagan los adeudos), 
mientras al inicio del actual gobierno 
federal el coeficiente fue de 41.4%; es 

decir, incrementó más de 40 puntos 
porcentuales en dicho lapso. 

Uno de los principales problemas 
de la entidad es su dependencia a re-
cursos federales; para este ejercicio 
fiscal, se prevé en la Ley de Ingresos 
estatal un total de 67,019.8 millones 
de pesos, de los cuales, 94.6% pro-
viene de la Federación. 

Además, si bien en el primer tri-
mestre del 2018 la actividad econó-
mica de Oaxaca creció 1.6% anual, 
según información del Instituto Na-
cional de Estadística y Geografía, un 
año y medio antes estaba en fase re-
cesiva; es decir, el ascenso tuvo una 
base de comparación baja. 

“Derivado del impacto de los sis-
mos ocurridos en septiembre del 
2017, el estado contrató diversos cré-
ditos para mitigar sus presiones de 
liquidez y solventar el costo de las 
obras de reconstrucción”, indicó 
Fitch Ratings a finales de julio pasado 
cuando ratificó la calificación de “A-
(mex)” a la calidad crediticia de la en-
tidad y modificó la perspectiva a Es-
table desde Negativa. 

La agencia explicó que los factores 
que limitan la nota son liquidez redu-
cida, que deriva en el uso recurren-
te de créditos de corto plazo; nivel 
moderado de deuda y dependencia 
de ingresos federales; la exposición 
considerable a los efectos económicos 

derivados de los desastres naturales, 
que impacta en requerimientos más 
altos de inversiones; la participación 
muy baja en empleo formal dentro de 
la economía; las necesidades signifi-
cativas en materia de infraestructu-
ra y servicios públicos, y las contin-
gencias en materia de jubilaciones y 
pensiones.

EFECTOS DEL SISMO

Morelos obtuvo el segundo mayor in-
cremento del saldo total de la deu-
da entre finales del 2012 y la primera 
mitad del 2018, con una variación de 
119.8%, pasando de 2,871.1 millones a 
6,310.6 millones de pesos.

La administración morelense, en-
tre el 2013 y el 23 agosto del 2018, ins-
cribió 47 obligaciones en el Regis-
tro Público Único por un monto de 
8,544.7 millones de pesos, cuyo saldo 
a marzo pasado fue de 4,540.8 millo-
nes. Destaca que del total, 77.1% tu-
vo como destino la inversión públi-
ca; le siguió refinanciamiento (20.8 
por ciento). 

En el Sistema de Alertas se posi-
ciona en semáforo verde (también sus 
tres indicadores financieros), mien-
tras que en el gobierno de Peña Nie-
to la relación deuda/participaciones 
transitó de 39.9 a 64.9 por ciento. 

Para este 2018, la Ley de Ingresos 
de Morelos proyecta 22,792.1 millo-
nes de pesos, que significa una de-
pendencia alta a recursos federales, 
ya que 89.1% del total corresponde a 
participaciones, aportaciones y con-
venios. Asimismo, en los primeros 
tres meses del 2018 su actividad eco-
nómica descendió 2.5% anual. 

Morelos actualmente tiene una 
calificación de “HR-A”. Para HR Ra-
tings el estado requiere importantes 
niveles de inversión para seguir de-
sarrollando la zona, así como apoyo 
para los municipios afectados por el 
sismo de septiembre del 2017.

“En cuanto a su endeudamiento, 
el estado tiene un nivel de deuda neta 
que ha limitado su calificación. Adi-
cionalmente, el nivel de pasivo circu-
lante será un tema que la nueva ad-

87.1
por ciento

de los créditos que ad-
quirió Chihuahua se fue a 

refinanciamiento.

94.6
por ciento 

de los ingresos totales 
en Oaxaca proviene de la 

Federación.

 Derivado del impac-
to de los sismos ocurridos 
en septiembre del 2017, 
Oaxaca contrató diver-
sos créditos para mitigar 
sus presiones de liquidez 
y solventar el costo de las 
obras de reconstrucción”. 

Fitch Ratings

En cuanto a su endeuda-
miento, Morelos tiene un 
nivel de deuda neta que ha 
limitado su calificación. Adi-
cionalmente, el nivel de pa-
sivo circulante será un tema 
que la nueva administración 
tendrá que observar.
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El gobernador de BC promueve 
al estado en Los Ángeles.  
lea más eleconomista.mx/estados

Buscan innovar el sector de 
telecomunicaciones en Qro.  
lea más eleconomista.mx/estados

En Zapopan inauguran 
laboratorio regional.  
lea más eleconomista.mx/estados

FUENTE: SHCP	 GRÁFICO EE: STAFF

GRAN TAJADA
Al cierre de junio, la deuda pública total de los estados, que incluye obligaciones de municipios y organismos, ascendió a 574,780.5 
millones de pesos, que significó un aumento anual de 1.9%, el menor nivel registrado en la SHCP (la base estadística comienza en el 
año 1993); dicha variación también representó hilar cuatro crecimientos de un dígito. Del monto total, 13.2% pertenece a CDMX.
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VARIACIÓN ANUAL % MILLONES DE PESOS

EL NORTE, EN LA PARTE ALTA
Al segundo trimestre del 2018, en 17 estados las obligaciones respecto a sus 
participaciones federales fueron mayores al coeficiente de 50%, es decir, que 
para saldar la deuda registrada, las entidades tienen que utilizar como mínimo 
50 de cada 100 pesos de sus participaciones, que sirven como garantía para 
solicitar financiamiento. Las entidades más endeudadas en proporción a sus 
participaciones, en el lapso de referencia, fueron Chihuahua (256.0%)
y Coahuila (245.0 por ciento).

Nota: Tlaxcala no registra deuda. 

Relación entre los financiamientos de gobiernos estatales
y participaciones federales (CIFRAS EN %-A JUNIO DEL 2018)
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ministración tendrá que observar, 
pues una parte importante del flu-
jo del estado se ha financiado a través 
de estos pasivos”, explicó la agencia 
recientemente. 

EN AMARILLO

Chihuahua se ubicó en tercer lugar 
del país con la variación más elevada 
de sus financiamientos totales, en el 
periodo que comprende el cierre del 
2012 y junio de este año, con una ta-
sa de 107.3% (de 23,284.8 millones a 
48,268.6 millones de pesos).

Esta administración subnacio-
nal, en lo que va del gobierno federal 

(corte al 23 agosto del 2018), inscri-
bió 43 créditos en el Registro Públi-
co Único por 30,096 millones de pe-
sos, con saldo a marzo pasado de 
1,875 millones. Del total, 87.1% fue a 
refinanciamiento.

Dicha entidad está en semáforo 
amarillo del Sistema de Alertas, pro-
ducto de que el indicador Deuda Pú-
blica y Obligaciones sobre Ingresos de 
Libre Disposición se encuentra en si-
milar situación, mientras el referente 
a Servicio de la Deuda y de Obligacio-
nes sobre Ingresos de Libre Disposi-
ción se estacionó en rojo (endeuda-
miento elevado).

A lo anterior se suma que en la re-
lación entre los financiamientos de 
gobiernos estatales y participaciones 
federales, es el primer lugar nacional, 
con 256.0 por ciento. De los 64,110.5 
millones de pesos previstos para es-
te 2018 de ingresos, 78.2% es federal. 

La economía de Chihuahua re-
trocedió 0.5% anual en el primer 
trimestre del año, después de re-
gistrar durante ocho años seguidos 
incrementos. 

A inicios del año en curso, HR 
Ratings advirtió que “la revisión a 
la baja de la calificación de “HR A” a 
“HR A-” se debe al nivel observado 
de las principales métricas de deuda 
(…) Si bien, el estado ha implemen-
tado medidas para la contención del 
gasto y, con lo cual, HR Ratings es-
pera que continúe; se estima que la 
entidad siga con falta de liquidez, lo 
cual se vería reflejado en la probable 
adquisición de financiamiento a cor-
to plazo”.

CRISIS PETROLERA

La deuda total de Campeche, en el 
lapso de estudio, creció 102.3%, sal-
do que llegó a 2,256.0 millones de pe-
sos en la primera mitad del año. En la 
Ley de Ingresos se observa que vatici-
nan 19,591.0 millones de pesos, cuya 
contribución del gobierno federal se-
ría de 88.6 por ciento. 

En el Registro Público Único, os-
tenta a partir del 2013, 17 financia-
mientos por 3,177 millones de pesos 

(saldo a marzo de 1,520 millones), 
cuyo principal destino fue la inver-
sión pública productiva (91.1%), si-
tuación que no ha revertido su acti-
vidad económica, en recesión desde 
hace más de cuatro años, debido a la 
los bajos niveles del precio de la mez-
cla y la disminución de la producción 
de petróleo (más de 80% de su Pro-
ducto Interno Bruto depende de la 
minería petrolera). 

No obstante, otros indicadores di-
bujan un panorama positivo. En el 
Sistema de Alertas se sitúa en endeu-
damiento sostenible y el coeficien-
te deuda/particiones fue de 29.6 por 
ciento. 

Ayer, HR Ratings ratificó la califi-
cación de “HR AA-” con perspecti-
va Estable al estado, “de acuerdo con 
la toma de financiamiento adicional a 
través de dos créditos estructurados 
destinados a la construcción del Nue-
vo Puente La Unidad y para inversión 
pública, se observó en el 2017 un dé-
ficit en el balance primario equiva-
lente a 2.9% de los ingresos totales y 
se proyecta un déficit de 6.0% para el 
2018”. 

“Cabe mencionar que, una vez 
ejercidos los recursos para obra pú-
blica, se espera que el estado regre-
se a superávits en el balance primario 
de 0.5%, donde se considera una re-
cuperación en las participaciones fe-
derales y una tendencia estable en el 
gasto corriente”, expuso. 

estados@eleconomista.mx

La capital del país es el territorio que exhibe el mayor monto de financiamientos to-
tales. foto: shutterstock

2.4
por ciento
fue el indicador del Servicio de la 
Deuda y de Obligaciones sobre 
Ingresos de Libre Disposición en 
Campeche.

47
obligaciones 
inscribió Morelos en el Registro 
Público Único en los últimos 
seis años, con un saldo a marzo 
pasado de $4,540.8 millones.

7
estados
presentaron disminuciones 
en sus obligaciones durante el 
periodo de análisis, destacando 
los integrantes del Bajío. 




