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En breve

Jalisco
Presas alcanzan 
máxima capaci-
dad. Luego de la 
sequía que afectó a 
la mayor parte del 
territorio nacional, 
el Lago de Chapa-
la que abastece a la 
ZMG se encuentra 
a 50.3% de su ca-
pacidad; 9 de las 
21 presas más im-
portantes han al-
canzado su máxi-
ma capacidad.

Campeche
Lidera en creci-
miento de la econo-
mía informal. En el 
primer trimestre del 
2024 Campeche 
lideró el crecimien-
to en el valor agre-
gado bruto (VAB) de 
su economía infor-
mal, con un aumen-
to de 25%, le siguie-
ron Quintana Roo y 
Sinaloa, de acuer-
do con las MEITEF 
publicadas por el 
Inegi. 

Nuevo León
Proyectan nuevas 
inversiones. La Se-
cretaría local de Fi-
nanzas explicó que 
aunque la deuda es-
tá creciendo, el rit-
mo de los ingresos 
estatales aumenta 
mucho más, y el Sis-
tema de Alertas de 
la Secretaría de Ha-
cienda lo coloca en 
Sostenible, por lo 
que la entidad pue-
de adquirir deuda 
hasta por 15% de 
sus ILD.

Reducción de riesgos crediticios

Estados y municipios con 
cambios de gobierno, mayor 
liquidez y menor deuda 
• La transición entre 
administraciones 
públicas son periodos 
donde históricamente 
se ha observado estrés 
crediticio en el sector de 
subsoberanos mexicanos, 
señala Moody’s
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L os gobiernos estatales y 
municipales que realiza-
rán el cambio de estafeta en 
el cierre de este año se be-
neficiarán de menor deuda 

y mayor liquidez, de acuerdo con un 
reporte de Moody’s Local México.

“Entre septiembre y diciembre de 
2024 se llevarán a cabo cambios de ad-
ministración en seis estados y 18 mu-
nicipios calificados por Moody’s Local 
México. Este grupo de emisores se ha 
beneficiado de una reducción impor-
tante en sus niveles de apalancamiento 
y una mejora en la liquidez”, detalla la 
agencia.

Sin embargo, señala que los bue-
nos resultados observados en el 2023 
no serán sostenibles, especialmente 
considerando las altas necesidades de 
inversión en infraestructura. 

La calificadora indica que los pe-
riodos de transición entre adminis-
traciones públicas son periodos donde 
históricamente se ha observado estrés 
crediticio en el sector de subsoberanos 
mexicanos, donde incluso se han ob-
servado eventos de incumplimiento 
en créditos bancarios de corto plazo. 

Esto último, ahonda, se debe a que 
los estados y municipios deben de sal-
dar su deuda de corto plazo tres meses 
antes del cambio de administración y 
aquellos con débiles prácticas de ges-
tión y muy baja liquidez, son los que 
han incumplido temporalmente en el 
pago de la deuda de corto plazo. 

En el 2024, no se vislumbran pre-
siones importantes entre el grupo de 
estados y municipios calificados por 
Moody’s Local México que tiene cam-
bio de administración. 

En general se ha observado una ten-
dencia a la baja en los niveles de deuda 
y un incremento en la liquidez den-
tro de este grupo de emisores desde el 
2018, último año de elecciones en los 
tres niveles de gobierno. 

“Las mejoras en los perfiles de deuda 
y liquidez limitan los riesgos crediti-

cios durante el periodo de transición. 
Por ejemplo, los estados históricamen-
te más endeudados como Veracruz (A-.
mx positiva) y Chiapas (A.mx estable) 
han sido los que han tenido las dismi-
nuciones más fuertes, mientras que 
Yucatán (AA-.mx estable) y Guanajua-
to (AAA.mx estable) fueron las excep-
ciones que incrementaron ligeramente 
la deuda, manteniendo en ambos casos 
niveles de endeudamiento de los más 
bajos del grupo”, explica.

Entre los 18 municipios calificados 
con cambios de administración en el 
2024, el nivel de endeudamiento ha ba-
jado en 13 de los casos, y tal como los es-
tados, en los casos excepcionales donde 
se observa un alza en el endeudamiento, 
igual se mantiene en niveles bajos. 

También se ha observado una me-
jora en general en la liquidez entre este 
grupo de municipios.

Mejora observada
La mejora observada se ha derivado de 
varios factores, entre ellos un creci-
miento fuerte en los ingresos operati-
vos –tanto los ingresos propios gracias 
a reformas fiscales en la mayoría de 
los estados, como las participaciones 
federales– lo cual ha permitido a los 
subsoberanos en general mantener 
resultados financieros positivos. 

Lo anterior ha evitado la necesidad 
de contratar deuda nueva y ha permi-
tiendo la acumulación de reservas de 
liquidez altas. 

Las participaciones, que en promedio 
son equivalentes a 78% de los ingresos 
operativos para los estados calificados y 
a 44% para los municipios calificados, 
crecieron un 12% anual en promedio 
entre 2022 y 2023, muy por encima del 
crecimiento anual histórico de 7% ob-
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POR 
CIENTO
de los ingresos 
operativos de los 
estados calificados 
corresponde a 
participaciones.

En prome-
dio los esta-
dos con cam-
bio de admi-
nistración 
en el 2024 
reportan 
una razón 
de efectivo a 
pasivos circu-
lantes 251% 
por arriba 
de su última 
transición.

servado durante la última década.
 Adicionalmente, los subsoberanos 

recibieron recursos adicionales en años 
recientes del Fondo de Estabilización 
de los Ingresos de las Entidades Fe-
derativas (FEIEF) para compensar la 
brecha entre participaciones presu-
puestadas y observadas.

Superávit financiero
Ante mayores ingresos, el superávit fi-
nanciero entre los estados calificados 
con cambio de administración este año, 
registró una mediana de 3.6% en 2022 y 
1.3% en 2023, y entre los municipios con 
cambios de administración, el superá-
vit financiero registró una mediana de 
5.9% en 2022 y 1.2% en 2023, resultados 
que contribuyeron a la mejora en los 
perfiles de deuda y liquidez. 

No obstante, Moody’s expone que 
hay ciertos emisores que siguen en-
frentando presiones ante sus cambios 
de administración, especialmente un 
grupo limitado de municipios. 

Por ejemplo, el municipio de Zitá-
cuaro (B+.mx negativa), que retrasó 
parcialmente el pago de servicio de 
la deuda de su crédito de corto plazo 
durante los años 2023 y 2024, sigue 
presentando una posición de liquidez 
muy limitada, con una razón de efecti-
vo a pasivos circulantes de apenas 0.04 
veces al cierre del año pasado.

Sin embargo, la tendencia general 
es clara, ya que solamente un estado y 
dos municipios con cambio de admi-
nistración en el 2024, reportaron un 
saldo de deuda de corto plazo al cierre 
de 2023. Este factor alivia presiones 
porque, de acuerdo con la Ley de Dis-
ciplina Financiera, tienen la obligación 
de liquidar por completo los créditos de 
corto plazo tres meses antes. 

Sin presión
Los estados históricamente más endeudados como Veracruz y Chiapas han 
sido los que han tenido las disminuciones más fuertes en deuda, mientras que 
Yucatán y Guanajuato fueron las excepciones que incrementaron ligeramen-
te, manteniendo en ambos casos niveles bajos.
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