I d S d Ante la preocupacion por el incremento de la deuda de los gobiernos de
n_ lca Ores las entidades federativas en México en los dos dltimos anos, mismo que
fue provocado por la crisis financiera y econdémica internacional del 2009,
en el presente documento se muestran algunos indicadores claves para

de En de uda I I l ie nto poder determinar los niveles de endeudamiento y su sostenibilidad y en el

mismo sentido se sefialan algunas buenas practicas en la administracion y
sostenimiento de la deuda.

20 Pl,lthO Local 21

Enrique Nuifiez Barba
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Secretario de Finanzas y Planeacion del Estado de
Morelos, Coordinador de la Comision Permanente

de Funcionarios Fiscales y representante
del Grupo Zonal 6 de la CPFF

a deuda publica constituye uno

mas de los instrumentos para

financiar las acciones guberna-
mentales a través de las cuales se busca
satisfacer a la sociedad la demanda de
bienes y servicios, y de infraestructura
para impulsar el desarrollo econémico
y social. Este instrumento es una opcién
que puede ser utilizada cuando resulta
necesario complementar los ingresos
ordinarios para atender contingencias
financieras, naturales, la demanda ex-
traordinaria de bienes o infraestructura
que no alcanza a ser financiada con di-
chos ingresos, o bien, cuando la inver-
sion resulta mas econdmica si se realiza
en el presente, financiada a través de la
deuda, que si se realizara a futuro.

No obstante, el manejo de la deuda
debe estar siempre atento a ciertas con-
sideraciones como lo son los plazos, las
tasas, las condiciones de los emprésti-
tos, el compromiso a futuro de las fuen-
tes de ingresos que financiaran el servi-
cio de la deuda, entreo otras.

F =] VNN (oN Y@ S\Ip [0} No. 171 - Julio-Agosto de 2011

Sin embargo, los riesgos crediti-
cios no se limitan a un aumento en el
nivel de endeudamiento; existen otros
factores importantes, que determinan
la voluntad y capacidad de pago, y por
ende, la calidad crediticia de las enti-
dades federativas.

Por ejemplo, un factor de riesgo es
el aumento en el uso de financiamien-
to de corto plazo, lo cual refleja en
principio problemas de liquidez para
pagar a los proveedores y la necesidad
de su refinanciamiento, es decir, que
no puedan saldar la linea de crédito al
vencimiento.

Ademas, si bien los estados mexi-
canos comparados con sus pares in-
ternacionales, mantienen un nivel de
endeudamiento agregado manejable,
éstos se caracterizan por una limita-
da flexibilidad presupuestal, ya que la
media de sus ingresos propios preli-
minares al 40. Trimestre de 2010 re-
presentd solo 13.4% de sus ingresos
totales.
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Nota: Se consideran sélo 26 Entidades Federativas dada la disponibilidad de la informacion

Un factor mitigante del riesgo de
incumplimiento en las obligaciones de
largo plazo es el que en su mayoria son
empréstitos garantizados con participa-
ciones federales, las cuales representa-
ron aproximadamente en promedio el
63.8% al ler. Trimestre de 2011 del to-
tal de dichas obligaciones financieras.'
No obstante lo anterior, la suscripcion
de los empréstitos conviene se haga con
base en la capacidad de pago de los es-
tados y no con base en la garantia.

1 Fuente: Unidad de Coordinacién con
Entidades Federativas, SHCP con informacién
proporcionada por las Entidades Federativas y
Comision Nacional Bancaria y de Valores, ler.
Trimestre de 2011.

Este articulo integra una serie de
indicadores relativos a los niveles de
endeudamiento, y sefiala algunos ries-
gos y fortalezas crediticias de las enti-
dades federativas, ademads de destacar
algunas buenas practicas en la admi-
nistracién y sostenimiento de la deu-
da.

Antes de iniciar con los princi-
pales indicadores del nivel de endeu-
damiento, en el primer apartado del 23
presente articulo es imprescindible
introducirnos en algunas de las carac-
teristicas de la deuda publica y en una
serie de consideraciones que deberian
estar presentes cuando se va a solicitar
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“Un factor de riesgo es el aumento en el uso
de financiamiento de corto plazo, lo cual
refleja en principio problemas de liquidez
para pagar a los proveedores y la necesidad
de su refinanciamiento”
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un empréstito, con el fin de coadyuvar
a hacer mas sostenible dicho endeuda-
miento.

1. CARACTERISTICAS DELA

DEUDA PUBLICA.

* Tipo de deuda

La deuda puede clasificarse en
deuda directa, indirecta (garantizada-
aval) y contingente.’

En el caso de la deuda directa im-
plica el compromiso insoslayable por
parte de las entidades federativas de
hacerle frente a las obligaciones finan-

2 Deuda directa.- Monto total de la deuda
financiera que un estado o municipio estd
obligado a pagar de acuerdo con un contrato
expreso, que excluye la deuda de entidades
gubernamentales como operadoras del servicio
de agua, transporte publico, entre otras.

Deuda Indirecta.-Son aquellas en las que el
Estado adquiere responsabilidad de las deudas
contraidas por sus municipios y organismos
paraestatales

Deuda Contingente.- Son las asumidas
de manera solidaria o subsidiaria con sus
municipios y con sus organismos paraestatales.

F =] VNN (oN Y@ S\Ip [0} No. 171 - Julio-Agosto de 2011

cieras derivadas de la misma, y desde
luego contar para ello con la capacidad
de pago, misma que se veria presiona-
da si hay que asumirla en el corto plazo
y si el servicio de la deuda fuera alto.?

Por otra parte, si la deuda publica
indirecta tiene un mayor peso en la
deuda publica total, la sustentabilidad
de las finanzas de la entidad federativa
sera mas alta a menos de que existiera
un alto riesgo de asumir dicha deuda
producto de que el municipio u Or-
ganismo Paraestatal correspondiente
tuviese fragilidad en sus finanzas pu-
blicas para hacer frente a sus obliga-
ciones.

Finalmente, en relacién a la deu-
da contingente, el mayor riesgo de
asumirla por parte de los gobiernos
estatales en el pais se ha dado cuan-
do existe la mencionada fragilidad

3 Servicio de la Deuda.- Monto anual de los pagos
de intereses y amortizaciéon de capital de la
deuda.

en los Organismos Paraestatales de
agua potable, drenaje, alcantarillado
o sus similares. Por otra parte, en el
caso de las pensiones publicas esta-
tales es fundamental contar con un
fondo de reserva que pueda hacer
frente a la deuda contingente a me-
diano y largo plazos, de lo contrario
se veran seriamente presionadas las
finanzas publicas para asumir sus
compromisos.

* Programa de refinanciamiento

o reestructuracion de la deuda

publica.

Si las condiciones de los mercados
financieros lo permiten, es muy im-
portante darle holgura a las finanzas
publicas a través de un programa de
refinanciamiento o reestructuracion
de la deuda actual, que implique un
mejor perfil (primordialmente en ta-
sas de interés, plazos y comisiones) de
la misma.

* Plazo promedio y afios de gracia.

Si bien es importante tener un pla-
zo promedio de la deuda a mediano o
largo plazo para que no se presionen
las finanzas publicas, también es fun-
damental negociar de forma conjunta
con el plazo una tasa de interés mo-
derada para que el costo del servicio
de la deuda no sea alto. Por otra par-
te, es importante considerar la posi-
bilidad de negociar afios de gracia si
las finanzas publicas se encuentran
presionadas en el corto plazo, con
el fin de iniciar la amortizacion de los
préstamos cuando las finanzas estén
mas holgadas; sin embargo, no hay

que contemplar muchos anos de gra-
cia, porque entonces el periodo de
pago de las amortizaciones del capital
se estrecha, presionando de esta forma
las finanzas publicas a mediano o largo
plazo.

* CAP’s (instrumento de cobertura
de tasa de interés).

Los CAP’S sirven para cubrirnos
de los vaivenes de las tasas de interés,
y si bien tienen un costo, vale la pena
asumirlo ya que se convierten en un
mecanismo de mejora crediticia, por
lo tanto es muy importante usarlos si
hay mucha volatilidad en dicha varia-
ble financiera, ya que si no lo hacemos
podria hacerse insostenible el pago de
la deuda, lo que generaria serias pre-
siones a las finanzas publicas.

* Fideicomiso Maestro y Fondos de

Reserva.

El fideicomiso maestro de admi-
nistracion y fuente de pago del ser-
vicio de la deuda, entre otras de sus
funciones sirve también como admi-
nistrador de fondos de reserva para
que ante contingencias negativas del
flujo de los recursos comprometidos
para el pago del servicio de la deuda,
se usen automdticamente para garanti-
zar durante un tiempo dicho pago. Po-
demos inferir que entre mayor sea la
posibilidad de la cobertura de dichos
fondos menores seran las presiones
sobre las finanzas publicas.

Pasemos al siguiente apartado
donde encontraremos una serie de in-
dicadores claves para el andlisis de la
deuda publica estatal.
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2. INDICADORES DE LA

DEUDA PUBLICA

Respecto al andlisis de las canti-
dades absolutas de algunos conceptos
de deuda publica, es importante co-
nocer su crecimiento real promedio
anual con el fin de saber si pueden
generar presiones en las finanzas pu-
blicas.

2.a Analisis de Cantidades
Absolutas de la Deuda
En el caso de cantidades absolutas
de deuda se pueden mencionar:

e Deuda acumulada total

e Deuda directa

o Deuda indirecta.

En relacion a dichos conceptos
es importante calcular la tendencia

F =] VNN (oN Y@ S\Ip [0} No. 171 - Julio-Agosto de 2011

CARLOS ALBERTO GARZA IBARRA

Jefe de la Unidad de Coordinacion con Entidades
Federativas de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

del crecimiento real promedio anual
siempre y cuando la deuda Per capita
y el indicador de Deuda Total respecto
Ingresos Totales se encuentren com-
prendidos en las categorias de Prome-
dio y Débil.* (Véanse dichos indicado-
res en la seccién 2.¢).

4 Dichas categorias y los indicadores relacionados
a las mismas fueron tomadas del Manual de
Diagnostico y Buenas Pricticas de los Estados,
Editado por Banobras, Banco Interamericano
de Desarrollo y la calificadora internacional
Standard and Poor s, 2007.

Indicador “Sélido™- Se refiere al mds alto
desempeno de los estados y municipios en el
contexto mexicano.

Indicador “Promedio”.- Este indicador no se
reflere a un desempeno éptimo, sino que sélo
define el desempeifio promedio actual de México
ya sea para un estado o municipio.

Indicador “Débil”.- El estado o municipio
registra un bajo desempeno en el contexto
mexicano. El indicador débil puede sefnalar que
el gobierno no ha implementado las politicas
financieras o institucionales adecuadas.

* Tendencia del Crecimiento Real

Promedio Anual de la Deuda Total

(3 afios).

La Tasa de crecimiento real promedio
anual: expresa el ritmo de crecimiento o
decrecimiento de la deuda en promedio
anual, en un periodo determinado.

El crecimiento real promedio
anual se calcula empleando la siguien-
te formula:

1
Promedio [Aﬁo de estudio]"

edio _ =1 -
Geomeétrico Afio_base 100

n = # afios

Donde: Ao de estudio se refiere al
saldo de la deuda total en dicho afio, y
Afio base es el saldo de la deuda total
con el cual queremos comparar el Ao
de estudio.

o Solido:  Menor a 10%
» Promedio: Entre 10% y 20%
o Débil: Mayor a 20%

A continuacién encontraremos
importantes indicadores de liquidez y
solvencia para cubrir el servicio de la
deuda y otra serie de pasivos circulan-
tes.

2.b Indicadores de Liquidez y
Solvencia
* Indicador de Liquidez (veces)
Este indicador de liquidez expresa
el nimero de veces que el efectivo dis-

ponible cubre el pago del servicio de
la deuda.

(Efectivo Disponible/Servicio de la Deuda)

o Solido:  Mayor a 5 veces

« Promedio: Entre 1y 5 veces

o Débil: Menor a 1 vez

* Indicador de disponibilidad
Inmediata
El presente indicador muestra la
cobertura del efectivo disponible en
relacion a todos los tipos de pasivo de
corto plazo.

(Caja y Bancos / Pasivo Circulante)

Donde: Pasivo Circulante= Pro-
veedores, documentos por pagar y
acreedores diversos.

Este indicador es relevante en la
determinacion de la capacidad para
saldar obligaciones financieras a cor-
to plazo, toda vez que un coeficiente
por encima de la unidad indicaria una
buena posicidn para saldar las mismas.

Con el fin de realizar compara-
ciones de la deuda publica con otras
entidades federativas, a continuacion
encontramos una serie de indicadores
para tal fin.

2.c Analisis de Cantidades Relativas
de Deuda
* La Deuda como Porcentaje del
PIBE>
Este es un indicador que relaciona
el potencial del estado a través del PIB
con el grado de endeudamiento. Es
evidente que mientras menores sean
los montos de la deuda y adicional-
mente, mayores sean los valores del
PIB, esta situacion reflejar una posi-

5 PIBE.- Producto Interno Bruto Estatal.
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“Algunos estados restringen su nivel de
endeudamiento mediante la utilizacion de razones
proporcionales a sus gastos o a sus ingresos. Estos
indicadores pueden resultar irrelevantes, ya que la
definicion de gastos e ingresos puede no reflejar la
capacidad de pago de la entidad”

cion mas favorable de su apalanca- A) (Deuda Total / Poblacion)
miento financiero.

o Solido: Menor a $800
A) (Saldo Total de la Deuda / o Promedio: Entre $800 y $2,000
PIBE)*100, y o Débil: Mayor a $2,000
B) (Deuda Directa / PIBE)*100
+ Solido: Menor a 2% B) (Deuda Directa / Poblacion)
o Promedio: Entre 2% y 5% « Sélido: Menor a $500
o Débil: Mayor a 5% o Promedio: Entre $500 y $1,000
o Débil: Mayor a $1,000

* Valor de la Deuda Per Cdpita

En algunas ocasiones se requiere  «  Vylor de la Deuda como Porcentaje
conocer el peso de la deuda en rela- de los Ingresos Totales
cién a ciertas variables macroecond- En este indicador se muestra el

micas estratégicas; en este indicador peso relativo que tiene la deuda total
se relaciona el monto de la deudayel  con respecto alos ingresos totales de la
tamano de la poblacion. El indicador  Hacienda Publica del gobierno local.

28 esta referido a investigar el peso que
tiene la deuda en relacién a la pobla-  (Deuda Total / Ingresos Totales)*100
cién y su carga para las generaciones |, g¢lido: Menor a 13.5%
futuras. o Promedio: Entre 13.5% y 23.5%
o Débil: Mayor a 23.5%
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* La Deuda como Porcentaje de las

Participaciones Federales

A través de este indicador se in-
tenta determinar el peso que tiene la
deuda acumulada total en relacién a
las participaciones federales, mis-
mas que son la garantia mas impor-
tante en nuestro pais para cubrir las
obligaciones financieras resultantes
de la contratacion de la deuda pu-

blica.

(Deuda Acumulada Total /Partici-
paciones)*100

Este indicador es relevante en la
determinaciéon de la capacidad para
saldar obligaciones financieras a lar-
go plazo, ya que como se menciono
arriba, representa la garantia mas im-
portante para hacerle frente a dichos
pasivos; un coeficiente aproximado del
65% en el contexto mexicano indicaria
una posicion promedio para saldar las
mismas.

6 Con motivo de que el pasado 05 de julio de 2011
la calificadora Standard & Poor’s informé que
revisara las transacciones de flujos futuros de
participaciones federales mexicanas que califica
para evaluar el impacto de estos criterios sobre
sus calificaciones. Dicha calificadora prevé un
impacto muy limitado en las calificaciones,
como resultado de sus nuevos supuestos de
estrés establecidos en su articulo de criterios
denominado:  “Metodologia y  supuestos
para calificar transacciones respaldadas por
participaciones federales de México” (dichos
criterios abren el porcentaje de la posible caida
de los activos para pagar el servicio de la deuda
de 20 a 25% en virtud de que el componente
de ingresos relacionados con el petréleo se
mantendra volatil en los préximos cinco afios, a
medida que se reducen los niveles de produccién
de Petrdleos Mexicanos), derivado de lo anterior
se realizaron pequenos ajustes en los rangos de
algunos indicadores, considerando el impacto
que se pudiera dar con motivo de los nuevos
criterios establecidos por la calificadora.

* Perfil de Vencimientos Promedio

de la Deuda Directa

Este indicador relaciona directa-
mente el peso de los plazos de cada
una de las deudas contratadas con su
monto y en relacion con el monto total
de la deuda de la entidad.

Férmula del plazo promedio pon-
derado (ppp) de la deuda de la Enti-
dad:

! S;Plazo,
-l

PP =S5

Donde: i es cada uno de los crédi-
tos y la sumatoria va desde 1 hasta n,
donde n es el namero total de créditos,
S es el saldo de los créditos y Plazo es
el plazo pendiente de los créditos.

o Solido: La Deuda vence en
mads de 10 anos

e Promedio: La Deuda vence entre
5y 10 anos

o Débil: La Deuda vence en
menos de 5 afos

Nota: este ultimo indicador es complementa-
rio del indicador servicio de deuda (intereses y
amortizaciones) en relacion a los ingresos dis-
crecionales. (véase dicho indicador en apartado
2.e)

Una consideraciéon importante en
materia de indicadores de la deuda, es
revisar la deuda contingente a la que
se esta expuesto, ya que sobre todo los
organismos publicos descentralizados
pueden representar un importante pa-
sivo contingente para muchos gobier-
nos locales, lo cual puede implicar que
las finanzas publicas de una entidad
federativa se vean afectadas.
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tiene la entidad federativa para hacerle
frente a la misma.

o Solido: ~ Menor a 28.5%
o Promedio: Entre 28.5% y 48.5%
o Débil: Mayor a 48.5%

(Servicio de la Deuda / Ingresos
Discrecionales)*100

Este indicador expresa la carga que
representa el servicio de la deuda con
respecto a los ingresos disponibles que
tiene el gobierno estatal para hacerle

un ejercicio presupuestal. Por lo tan-
to, es muy importante revisar su com-
portamiento en el curso del tiempo, ya
que nos reflejaria el grado de endeu-
damiento.

Carga de la Deuda = (Servicio de
la Deuda / Gasto Total)*100

Con este indicador, los gobiernos
locales pueden calcular el peso o carga
de la deuda sobre su gasto total en un
determinado periodo. Si el coeficiente
es cada vez mas alto significa que los

MANUEL FRANCISCO AGUILAR BOJORQUEZ

frente a la misma. gobiernos locales deben dedicar rela-

Secretario de Planeacion y Finanzas del Estado de Baja

California, representante del Grupo Zonal 1 de la CPFF tivamente mas recursos a las obliga-
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2.d Analisis de Deuda Indirecta
Garantizada
* Peso de la Deuda Garantizada a
Organismos Descentralizados y
Municipios respecto del Total de
Ingresos Estatales
Este indicador muestra el porcen-
taje que representa la deuda avalada
tanto a organismos descentralizados
como a los municipios respecto del to-
tal de ingresos del Estado.

(Deuda Estatal Garantizada a Or-
ganismos Publicos y Municipios / To-
tal de Ingresos)*100

o Solido: Menor a 3.5%
o Promedio: Entre 3.5% y 8.5%
o Débil: Mayor a 8.5%
A continuacion encontraremos los

principales indicadores que nos pue-
den ayudar a analizar el nivel y grado
de endeudamiento de nuestras finan-
zas publicas.
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2.e Determinacion del Nivel y Grado
de Endeudamiento.

En relacién con el nivel y grado
de endeudamiento, es basico contar
con indicadores que reflejen el peso
relativo del endeudamiento publico
con el objeto de contar con elemen-
tos para determinar hasta qué punto
es conveniente utilizar los recursos
crediticios.

e Nivel de Endeudamiento.

(Deuda Directa / Ingresos Discre-
cionales”)*100

Este indicador nos muestra el peso
que representa la deuda directa con
respecto a los ingresos disponibles que

7 Ingresos discrecionales.- En el caso de los
estados, los ingresos discrecionales se integran
con las participaciones federales que les
corresponden, menos el porcentaje que se
transfiere a los municipios, mas los ingresos
propios y la parte proporcional de PAFEF que
no esta etiquetada para obra.

« Sdélido: Menor a 3.5%
» Promedio: Entre 3.5% y 8.5%
» Débil: Mayor a 8.5%

(Endeudamiento / Gastos de in-
version)*100

Este indice manifiesta el peso que
tiene el apalancamiento con respecto
al gasto en inversion publica realizado
en la Entidad Federativa.

« Solido: Menor a 15%
o Promedio: Entre 15% y 25%
« Débil: Mayor a 25%

*  Grado de Endeudamiento

(Deuda Acumulada Total /Gasto
Total)*100

Este indicador nos demuestra la
proporcion que guarda la deuda acu-
mulada total (saldo actual de la deuda)
con respecto al gasto que se realiza en

ciones derivadas de la deuda, lo cual
puede implicar distraer recursos im-
portantes de otros rubros como por
ejemplo el gasto de inversion, de segu-
ridad, etc.

Carga de la Deuda por Intereses=
(Gastos por Intereses de la Deuda /
Gasto Total)*100

Este indicador nos permite evaluar
el comportamiento del pago de intere-
ses con respecto al gasto total, toda vez
que a través de él se puede observar la
proporcion que tal relacion guarda en
el tiempo. Una relacién en aumento
nos indicaria que la tasa de interés ha
aumentado significativamente, o bien
significaria que esta aumentando el uso
de los recursos crediticios como forma
de financiamiento del gasto publico.

Apalancamiento = Endeudamien-
to Neto (Deuda Contratada menos
Amortizaciones) / Gasto Total
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Representante del Grupo Zonal 3 de la CPFE.

El apalancamiento es un indicador
que nos permite calcular el grado de
utilizacion de los recursos derivados
del crédito para financiar el gasto total
de las entidades federativas.

Si el resultado es cada vez mayor,
nos indica que hay un mayor grado de
utilizacion del crédito para solventar el
gasto total.

Finalmente, en materia de indi-
cadores de la deuda encontraremos a
continuacion indicadores importantes
para determinar la capacidad y soste-
nibilidad de endeudamiento de las fi-
nanzas publicas.

2.f Determinacion de la
Capacidad y Sostenibilidad del
Endeudamiento®.

(Servicio de la Deuda Publica / In-

gresos Disponibles)*100

8 Los indicadores presentados en este apartado
fueron tomados de la calificadora Fitch Ratings.
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Donde,

Ingresos Disponibles= son los in-
gresos no etiquetados para un destino
especifico.

Este indicador muestra el peso que
tiene el servicio de la deuda con res-
pecto a los ingresos disponibles, mis-
mos que son los que le hacen frente
para cubrirlo. A mayor peso del servi-
cio de la deuda con respecto a los in-
gresos disponibles, mayores seran las
presiones sobre las finanzas publicas.

(Servicio de la Deuda a Ahorro In-
terno)*100

Donde,

Ahorro interno = (Ingresos Dispo-
nibles - Gasto de Operacién), y

Gasto de Operacion = (Gasto Co-
rriente + Transferencias no Etiqueta-
das).

Este indicador expresa el peso que
tiene el servicio de la deuda con res-
pecto al ahorro interno, mismo que
puede tener como destino el gasto en
inversion publica y/o el pago del servi-
cio de la deuda, por lo que entre mayor
sea el peso de ésta sobre el ahorro in-
terno, menores seran las posibilidades
de inversion y de sostenibilidad del
endeudamiento.

*  Flujo disponible después del

Servicio de la Deuda

(El Ahorro Interno - el Servicio de
la Deuda), nos determina el flujo dis-
ponible para Inversion y/o Servicio de
Deuda Nueva.

Este indicador expresa después de
hacerle frente al servicio de la deuda
actual, la posibilidad de desarrollar
inversion publica y/o contratar deuda
nueva y cubrir su servicio.

;Cuadl es la caracteristica esencial
de tales indicadores?

Confieren una gran atencién a la
disponibilidad de recursos, después de
descontar los egresos comprometidos
o irreductibles (incluyendo a los com-
promisos de la deuda contratada con
anterioridad). Es decir, dentro de este
enfoque se trata de averiguar la posibi-
lidad que una hacienda local tiene para
sostener su endeudamiento actual y la
capacidad para contratar deuda nueva,
pero sin perder de vista a los egresos
comprometidos.

Finalmente, a continuacion se ex-
ponen algunas de las mejores practi-
cas en materia de la administraciéon
de la deuda, propuestas en un manual
ex profeso durante la Convenciéon

Nacional Hacendaria celebrada en el
ano 2004, mismas que nos permiten
tomar mejores decisiones con el fin
de coadyuvar a una mayor sosteni-
bilidad del nivel de endeudamiento
publico.

3. MANUAL DE MEJORES
PRACTICAS EN LA
ADMINISTRACION DE LA
DEUDA.?

*  Fortalecer los mecanismos de
presupuestacion para los gastos
asociados con el servicio de la
deuda publica.

Para ello, una buena practica es
tomar como punto de partida el con-
cepto de que el gasto en el servicio de
la deuda es un gasto no programable.
Ello implica que este tipo de gasto no
es discrecional y, por tanto, que no
esta sujeto a posibles recortes ante
fluctuaciones en las condiciones de
los mercados financieros. Por lo tan-
to, la instrumentacion efectiva de esta
buena prdctica requiere desarrollar
proyecciones del servicio de la deuda
para cada préstamo vigente y pagade-
ro bajo distintos escenarios, con el fin
de contar con elementos para evaluar
la sensibilidad de las finanzas publi-
cas ante movimientos adversos en las
condiciones financieras y, con esto,
valorar de forma mds precisa la ca-
pacidad de endeudamiento de la en-

tidad.

9 Tomado del Manual de Mejores Précticas para
la Administraciéon de la Deuda en las Entidades
Subnacionales, Primera Convencion Nacional
Hacendaria, México, 2004.
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* Instituir mecanismos de
responsabilidad fiscal que permitan
mantener la deuda subnacional en
niveles sostenibles.

Como se menciona en el manual
las mejores practicas de deuda local
deben inscribirse en un marco de res-
ponsabilidad fiscal a nivel federal. Sin
embargo, se subraya que se requiere de
un compromiso adicional por parte de
los gobiernos estatal y municipal para
mantener la deuda subnacional en ni-
veles sostenibles.

Actualmente, muchos estados
restringen su nivel de endeudamien-
to mediante la utilizacion de razones
proporcionales a sus gastos o a sus
ingresos. Estos indicadores pueden
resultar irrelevantes, ya que la defi-
nicién de gastos e ingresos puede no
reflejar la capacidad de repago de la
entidad. Por ejemplo, el uso de indi-
cadores referenciados a ingresos to-
tales puede no reflejar la capacidad
de pago de la entidad, ya que muchos
de estos ingresos estan ya etiquetados
para el pago de gastos de ndmina y de
operacion.

En este sentido, es necesario ins-
tituir mecanismos adicionales que
permitan garantizar que la trayectoria
de la postura fiscal de los gobiernos
locales es sustentable en el tiempo. En
linea con las mejores practicas a nivel
macrofiscal, una directriz apropia-
da es establecer un compromiso legal
de mantener la deuda publica en una
trayectoria sostenible tomando como
punto de partida el ahorro publico de la
entidad, definido como ingresos menos
gasto corriente.

F =] VNN (oN Y@ S\Ip [0} No. 171 - Julio-Agosto de 2011

Es decir, la capacidad de endeuda-
miento de la entidad debe mantener
una correspondencia con los recursos
con los que cuenta que no estan ya

comprometidos para otras activida-
des.

*  Mantener un estricto control de los
avales y garantias
Los avales y garantias representan

el compromiso de los gobiernos esta-

tales de canalizar recursos publicos a

solventar un evento contingente. A

través de ellas el gobierno estatal asu-

me algun riesgo con el fin de coadyu-
var a que se instrumenten proyectos
prioritarios para el desarrollo local.

No obstante, si las garantias y avales

otorgados no son monitoreados ade-

cuadamente, éstos pueden constituir
un fuerte riesgo para las finanzas pu-
blicas locales en el futuro.

En este sentido, buenas practicas
en materia de avales y garantias son:
V' Implantar requisitos formales para

otorgar garantias;

V' Establecer que las garantias otorga-
das sean preferentemente subsidia-
rias;

V' Establecer mecanismos rigurosos
para constatar la suficiencia de las
contragarantias pactadas;

V' Crear una Comision integrada por
distintos funcionarios puiblicos loca-
les, encargada de otorgar las garan-
tias y constatar la suficiencia de las
contragarantias;

V' Informar periddicamente al Con-
greso local y al publico en general
sobre la evolucion de las garantias,
precisando el objetivo de la misma,

MIRELLA GUZMAN ROSAS

Secretaria de Finanzas y Administracion
del Estado de Michoacan, representante

del Grupo Zonal 5 e integrante del Grupo de Deuda'y

Empréstitos de la CPFF

su monto, su duracion y sus benefi-

ciarios.

La supervision adecuada del otor-
gamiento de garantias y avales incre-
mentara la transparencia de las cuentas
fiscales y disminuird la vulnerabilidad
de las finanzas publicas ante perturba-
ciones econdmicas adversas.

Conclusiones

= El gasto en el servicio de la deuda
es un gasto no programable. Ello
implica que este tipo de gasto no
es discrecional y, por tanto, que no
esta sujeto a posibles recortes ante
fluctuaciones en las condiciones
de los mercados financieros.

* Algunos estados restringen su ni-
vel de endeudamiento mediante la
utilizacion de razones proporcio-
nales a sus gastos o a sus ingresos.
Estos indicadores pueden resultar

irrelevantes, ya que la definicién
de gastos e ingresos puede no re-
flejar la capacidad de pago de la
entidad.

* Los avales y garantias representan
el compromiso de los estados de
canalizar recursos publicos a sol-
ventar un evento contingente. A
través de ellas el gobierno estatal
asume algin riesgo con el fin de
coadyuvar a que se instrumenten
proyectos prioritarios para el de-
sarrollo local. No obstante, si las
mismas no son monitoreadas ade-
cuadamente, pueden constituir un
fuerte riesgo para las finanzas pu-
blicas locales en el futuro.
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