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Su financiamiento mantiene una baja relacién deuda / participaciones,

PASODE 33.70% DEL2020 A  23.22% AL 2024

Como consecuencia, sus finanzas no estan en riesgo de sostenibilidad, para el
Sistema de Alertas de la SHCP estdan en seméforo verde.

La contratacion de su financiamiento no se da bajo las mejores condiciones de mercado,

los plazos han disminuido de ~ 14.94 A 5.46 ANOS en promedio entre el 2016 y 2024;

y las tasas de interés han aumentado 5.93% A 11.70% del 2021 y 2024.

EL FINANCIAMIENTO MUNICIPAL DE -AGUASCALIENTES obtuvo un saldo acumulado
ESTE ESTADO, AL PRIMER TRIMESTRE de: $140.96 MMDP

DEL 2024 FUE DE $169.38 MMDP, -CALVILLO: $16.17 MMDP

DELOSEUALES: -JESUS MARIA: $10.30 MMDP

-SAN JOSE DE GRACIA: $_1.96 MMDP
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Mapa de Objetivos del Desarrollo Sostenible

La presente publicacion contribuye a abordar teméticas enmarcadas en los siguientes ODS:
1. Fin de la pobreza; 2. Hambre cero; 3. Salud y bienestar; 4. Educacion de calidad; 5.
Igualdad de género; 8. Trabajo decente y crecimiento econdémico; 9. Industrial, innovacién e
infraestructura; 10. Reduccién de las desigualdades; 11. Ciudades y comunidades sostenibles

y 16. Paz, justicia e instituciones sdlidas.
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Sintesis

Este estudio tiene como obijetivo identificar el marco juridico en materia de deuda
publica del Estado de Aguascalientes, asi como la evolucion de los saldos
acumulados de financiamiento contratados por el Gobierno de esta entidad federativa

y SUS municipios.

Se correlaciona la evolucion del financiamiento publico de esta entidad federativa con
el ciclo econdmico del pais, para identificar si en los periodos de recesion, los
Gobiernos locales recurren a este instrumento fiscal para utilizarlo de manera contra-

ciclica con el propdsito de detener la caida de la actividad econémica.

Se analiza la sostenibilidad de la deuda de Aguascalientes, a partir de la relacion
deuda / participaciones y de otros indicadores financieros, con la finalidad de
identificar el color del semaforo y el grado de riesgo financiero que tiene esta entidad
federativa por su politica de endeudamiento. Se evalla la sostenibilidad financiera de
su deuda publica y las condiciones de mercado en la que se contrata, a partir de la
relacién entre los plazos y las tasas de interés.

Se hace una breve descripcion de la evolucién y el saldo del financiamiento de los
municipios de esta entidad federativa, para identificar, entre otros parametros, cuales

estdn mas endeudados.

Esta investigacion forma parte de una serie que incluye el financiamiento publico de
cada una de las 32 entidades federativas de México y un andlisis de la deuda

agregada contratada por todos los Estados del pais.

Palabras claves:

Financiamiento, deuda, sostenibilidad, condiciones de mercado, plazos, tasas de

interés.
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Summary

The objective of this study is to identify the legal framework regarding public debt of
the State of Aguascalientes, as well as the evolution of the accumulated balances of

financing contracted by the Government of this State and its municipalities.

The evolution of the public financing of this State is correlated with the economic cycle
of the country, to identify if in periods of recession, local Governments resort to this
fiscal instrument to use it in counter-cyclical way with the purpose of stopping the

drop-in economic activity.

The sustainability of the debt of Aguascalientes is analyzed, based on the debt /
shares ratio and other financial indicators, in order to identify the color of the traffic
light and the degree of financial risk that this federative entity has due to its policy of
indebtedness. The financial sustainability of its public debt is evaluated and the market
conditions that are contracted, based on the relationship between terms and interest

rates.

A brief description of the evolution and the balance of the financing of the
municipalities of this federal entity is made, to identify, among other parameters, which
are more indebted.

This research is part of a series that includes the public financing of each of the 32
federal entities of Mexico and an analysis of the aggregate debt contracted by all the
States of the country.

Keywords:

Financing, debt, sustainability, market conditions, terms, interest rates.
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Resumen Ejecutivo

La evolucion del saldo acumulado del financiamiento publico del Estado de
Aguascalientes, en pesos corrientes, paso de 283.60 millones de pesos (MMDP) en
1993 a 3 mil 258.03 MMDP al primer trimestre del 2024 (SHCP: 2024a).

Los saldos acumulados del financiamiento del Estado aumentaron durante las fases

recesivas del ciclo econdmico del pais, asi:

a. En el afio 2009, aumentaron a 2 mil 816.10 MMDP, coincidiendo con la crisis de
los subprime;

b. En el 2013, aumentaron a 3 mil 257.75 MMDP, cuando se presento la crisis
petrolera; y

c. En el 2020, aumentaron a 3 mil 115.71 MMDP, cuando la humanidad enfrento la
pandemia sanitaria (SHCP: 2024a).

El financiamiento de este Estado del pais mantiene una baja relacién deuda /
participaciones. En el 2020, era equivalente al 33.70% reduciéndose a 23.22%
durante el primer trimestre del 2024 (SHCP: 2024b).

De acuerdo con el Sistema de Alertas de la SHCP, las finanzas de esta entidad
federativa no estan en riesgo, porque al primer trimestre del 2024, su financiamiento

esta en semaforo verde, puesto que:

a. La relacion deuda publica y obligaciones / ingresos de libre disposicion registro
una tasa de 24.2%, esto significa que los compromisos financieros relacionados
con la deuda de este Gobierno son inferiores en 75.8% a los ingresos de libre
disposicion de esta entidad federativa. De acuerdo con el umbral determinado
por el Sistema de Alertas, si este indicador es menor o igual al 100%, esta en

semaforo verde, significa que la deuda estatal es sostenible.
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b. La relacién servicio de la deuda y de obligaciones / ingresos de libre disposicion
tiene una tasa de 3.9%, cociente que indica que estos ingresos son los
suficientemente robustos para cubrir los compromisos contraidos por el servicio
de la deuda y de sus obligaciones financieras. De acuerdo con el umbral
determinado por el Sistema de Alertas, si este indicador es menor o igual a 7.5%,
estad en seméaforo verde, significa que las finanzas del Estado tienen capacidad

de pago.

c. La relacion entre las obligaciones a corto plazo y proveedores y contratistas /
ingresos totales registra una tasa del -4.7%. De acuerdo con el umbral
determinado por el Sistema de Alertas, si este indicador es menor o igual a 7.5%,
significa que esta en seméforo verde, lo que implica que el Estado tiene la
capacidad financiera para hacer frente a sus obligaciones contratadas a plazos
menores de 12 meses (SHCP: 2024c).

Asimismo, la contratacion del financiamiento publico en este Estado del pais no se
realizo bajo las mejores condiciones de mercado, porque se present6é una reduccion

de los plazos de vencimiento y un incremento del costo financiero. Asi:

En el afio 2016 se liquidaban a un horizonte de 14.94 afios en promedio, en el primer
trimestre del 2024 fue de 5.46 afios en promedio, disminuyendo en 9.48 afios en
promedio (SHCP: 2024d).

Por su parte, en el afio 2021, el costo promedio de la contratacién de financiamiento
era de 5.93% y en el primer trimestre del 2024 aumenté a 11.70%, incrementandose
en 5.77% puntos porcentuales (SHCP: 2024e).

Respecto al financiamiento municipal de este Estado, al primer trimestre del 2024 fue
de 169.38 MMDP, de los cuales, Aguascalientes obtuvo un saldo acumulado de
140.96 MMDP, Calvillo de 16.17 MMDP, Jesus Maria de 10.30 MMDP y San José de
Gracia de 1.96 MMDP (SHCP: 2024f).
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Introduccién

En los ultimos afios, el Gobierno del Estado de Aguascalientes ha incrementado sus
fuentes de financiamiento, con el objetivo de ampliar su frontera de provision de
bienes y servicios publicos con recursos no propios, en un contexto de una fuerte

restriccion de sus ingresos presupuestarios.

El incremento del financiamiento publico de esta entidad federativa es consecuencia
de su fragilidad financiera, explicada por el lado de los ingresos, por una baja
recaudacion de sus fuentes tributarias y no tributarias y una alta dependencia de la
transferencia provenientes de la Federacién (flujos de participaciones y aportaciones
federales) que, aunque crecientes, son insuficientes para cubrir los requerimientos

del gasto publico local.

Por el lado de los egresos, esta entidad federativa enfrenta el desafio de financiar el
creciente gasto corriente, el gasto en inversion financiera y de proyectos productivos.
Adicionalmente, existen probleméaticas sociales asociadas con el combate a la
pobreza, el desempleo y la inseguridad, entre otros asuntos prioritarios para la
poblacion que habita en este Estado del pais, que demanda que esta hacienda

publica estatal destine mas recursos financieros para mitigar sus impactos adversos.

Este contexto de bajos ingresos presupuestarios y altos compromisos asociados con
el gasto publico local, es idoneo para la conformacion e incremento del déficit publico
de esta entidad federativa del pais, quién esta enfrentando este desequilibrio fiscal

con la contratacién de flujos de financiamiento publico.

Este estudio forma parte de una serie de documentos, que tienen como objetivo
identificar el marco juridico en materia de deuda publica del Estado de
Aguascalientes, asi como la evolucién de los saldos acumulados de financiamiento

contratados por el Gobierno de esta entidad federativa y sus municipios.
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Para alcanzar estos objetivos se realizaron cinco apartados, los cuales se describen

de manera sintética:

En el primero, se desarrolla el marco juridico de la deuda publica de las entidades
federativas del pais, a partir del marco constitucional federal y de la Ley secundaria
en la materia. Particularmente, se exponen algunas reglas de disciplina financiera
como el mandato legal de contratar financiamiento bajo las mejores condiciones de

mercado.

En el segundo, se realiza una evaluacion de la deuda de Aguascalientes, por nivel
de Gobierno (estatal o municipal), por tipo de acreedor (banca comercial o de
desarrollo) y por tipo de garantia (participaciones o aportaciones federales, ingresos

propios, entre otros).

En el tercero, se evalla si la deuda publica de esta entidad federativa es un
instrumento contra-ciclico, lo que implica que cuando la economia nacional entra en
la fase recesiva, los Gobiernos locales contratan nuevo financiamiento con el

propdésito de detener la caida de la actividad econdémica.

En el cuarto, se analiza el grado de riesgo de la deuda publica de este Estado del
pais, a partir de la relacion deuda / participaciones y tres indicadores financieros
adicionales elaborados por el Gobierno federal, con estos elementos de analisis la
SHCP identifica el color del semaforo financiero de esta entidad federativa y su
sostenibilidad financiera. Adicionalmente, se exponen las condiciones de mercado en

las que se contrata, a partir de la relacion entre los plazos y la tasa de interés.

En el quinto, se hace una breve descripcion del financiamiento publico a nivel
municipal, con el proposito de identificar los municipios mas endeudados de esta

entidad federativa.
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1. Marco juridico del financiamiento publico de las entidades federativas

De acuerdo con el Glosario de los términos mas usados en la Administracion Publica
Federal de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP; 2001: 189), el

financiamiento publico lo constituyen los:

Recursos financieros que el Gobierno obtiene para cubrir un déficit
presupuestario. El financiamiento se contrata dentro o fuera del pais a través
de créditos, empréstitos y otras obligaciones derivadas de la suscripcion o

emision de titulos de crédito o cualquier otro documento pagadero a plazo.

En este glosario (SHCP, 2001: 151-152), se define a la deuda publica como la:

Suma de las obligaciones insolutas del sector publico, derivadas de la
celebracidon de empréstitos, internos y externos, sobre el crédito de la nacion.
(...) agrupa las asignaciones destinadas a cubrir obligaciones del Gobierno
federal por concepto de su deuda publica interna y externa, derivada de la
contratacion de empréstitos concertados a plazo de un afio o mas, autorizados
o ratificados por el H. Congreso de la Unién. Incluye la amortizacion, los

intereses y los gastos y comisiones de la deuda publica, interna y externa.

Incluye también los adeudos de ejercicios fiscales anteriores por concepto de:
servicios personales; distintos de servicios personales y por devoluciéon de

ingresos percibidos indebidamente.

Del andlisis de ambas definiciones, se afirma que existe una diferencia contable entre

financiamiento y deuda:

a. El financiamiento, hace referencia a los flujos de ingresos que los Gobiernos

nacionales o locales obtienen por solicitar empréstitos en el sistema financiero,
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se destinan para financiar el déficit gubernamental. Contablemente se registra en
las leyes de ingreso estatales.

b. Ladeuda, hace referencia a las asignaciones destinadas a cubrir obligaciones de
los Gobiernos nacionales o locales por concepto de contratacion de empréstitos
en afos anteriores. Como es una salida de recursos para las haciendas publicas,

contablemente se registra en los presupuestos de egresos estatales.

La diferencia entre ambos conceptos es definida en el articulo 2, fraccion Xl de la
Ley de Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los Municipios como
financiamiento neto, y es la suma de las disposiciones realizadas de un
financiamiento, y las disponibilidades, menos las amortizaciones efectuadas de la

deuda publica.

Ambos conceptos se pueden integrar de la siguiente manera: el financiamiento
publico se conforma de los flujos de ingresos que los Gobiernos nacionales o locales
obtienen de las instituciones financieras locales o externas y otros Gobiernos, para
financiar su déficit presupuestario, y que cumplido el plazo de vencimiento pactado
con los acreedores, se constituird en deuda publica, conformada por el principal mas
su servicio, que constituyen un flujo de egresos para las finanzas publicas, las cuales
se tienen que programar en los presupuestos gubernamentales durante los afos

fiscales correspondientes.

El financiamiento publico es contratado por los Gobiernos nacionales o locales para
solucionar sus problemas de liquidez, debido a que, en un determinado periodo de
tiempo, sus flujos de gasto publico superan a su ingreso publico, conformando el

déficit pablico.

Dentro de un régimen de Gobierno federalista, el financiamiento publico puede ser
contratado por los Gobiernos nacional o locales (Estados y municipios), quienes

prometen un pago futuro con intereses, segun los plazos estipulados.
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En sentido estricto, el financiamiento publico representa un costo de oportunidad que
enfrentan los Gobiernos, de contratarlo a cambio de pagar una tasa de interés y
demas accesorios por su servicio, a cambio de no realizar una reforma fiscal, que
modifiqgue el nimero de impuestos, eleve las tasas impositivas 0 ambas acciones
publicas, evitando asumir el potencial costo politico que tendria que enfrentar el

partido politico del Gobierno en los subsecuentes procesos electorales.

En México, el articulo 40 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos,
establece que es voluntad del pueblo mexicano constituirse en una Republica, que

tiene entre otros atributos el de ser “federal”.

Este modelo de federalismo emanado de nuestro marco constitucional, engendra un
conjunto de federalismos en nuestro régimen interno, tales como el educativo, el de

salud, el de seguridad publica y el que es objeto de nuestro estudio: el financiero.

Sintéticamente, el federalismo financiero mexicano también llamado “federalismo
fiscal’”, es un pacto celebrado entre el Gobierno central y los locales (entidades
federativas y los municipios del pais) para redistribuir la carga tributaria entre ambos
ordenes de Gobierno 'y, definir los mecanismos de transferencias

intergubernamentales.*

Una de las caracteristicas del federalismo fiscal mexicano, es que el Gobierno central
y los locales puedan contratar financiamiento publico, porque de conformidad con el
articulo 41 constitucional, en el orden local, el pueblo ejerce su soberania por medio

de los poderes de los Estados y la Ciudad de México. Y una soberania en materia

1Si el lector desea profundizar en el estudio del modelo del federalismo fiscal en México, se recomienda
la siguiente lectura: Evolucién de las finanzas publicas de las entidades federativas en el marco del
federalismo fiscal mexicano. 1990-2019. En: Subdireccion de Andlisis Econdmico de la Direccion de
los Servicios de Informacién Especializada (2021). Camara de Diputados del Congreso de la Unién.
LIX Legislatura. Ciudad de México. Disponible en: https://www.diputados.gob.mx/sedia/sia/se/SAE-
ASS-01-21/SAE-ASS-01-01-21_AANacional.pdf
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financiera que ejercen los habitantes de los Estados del pais, es facultar a sus

poderes locales para contratar deuda publica.

Las soberanias locales pueden contratar deuda publica bajo ciertas restricciones
impuestas por el marco constitucional. Especificamente, el articulo 117, fraccion VIII
de la Constitucion en relacion con el articulo 22 de la Ley de Disciplina Financiera,
prohiben a los Estados del pais contratar deuda con Gobiernos, sociedades y

particulares extranjeros, tampoco lo pueden hacer en moneda extranjera.

Lo que significa que las fuentes de financiamiento de este orden de Gobierno
provienen del sistema financiero local, conformada por la banca comercial y el
mercado bursétil, prohibiendo recurrir al sistema financiero internacional y a los

Gobiernos extranjeros.

El financiamiento publico de las entidades federativas del pais, incluyendo la Ciudad
de México y los municipios del pais esta regulada en dos articulos de la Constitucién
Politica de los Estados Unidos Mexicanos (Constitucion) y en la Ley de Disciplina
Financiera de los Estados y Municipios, arriba citada.

En materia constitucional, el articulo 73, fraccion VIII, numerales 20, 30 y 4o,

establece:

El Congreso de la Unién tiene facultad para:

10...

20. Aprobar anualmente los montos de endeudamiento que deberan incluirse en
la ley de ingresos, que en su caso requiera el Gobierno del Distrito Federal y
las entidades de su sector publico, conforme a las bases de la ley
correspondiente. El Ejecutivo Federal informara anualmente al Congreso de

la Unién sobre el ejercicio de dicha deuda a cuyo efecto el Jefe de Gobierno
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le hard llegar el informe que sobre el ejercicio de los recursos
correspondientes hubiere realizado. El Jefe de Gobierno informara igualmente

a la Asamblea Legislativa del Distrito Federal, al rendir la cuenta publica.

30. Establecer en las leyes las bases generales, para que los Estados, el Distrito
Federal y los municipios puedan incurrir en endeudamiento; los limites y
modalidades bajo los cuales dichos 6rdenes de Gobierno podran afectar sus
respectivas participaciones para cubrir los empréstitos y obligaciones de pago
gue contraigan; la obligacién de dichos 6rdenes de Gobierno de inscribir y
publicar la totalidad de sus empréstitos y obligaciones de pago en un registro
publico Unico, de manera oportuna y transparente; un sistema de alertas
sobre el manejo de la deuda; asi como las sanciones aplicables a los
servidores publicos que no cumplan sus disposiciones.

40. El Congreso de la Union, a través de la comision legislativa bicameral
competente, analizara la estrategia de ajuste para fortalecer las finanzas
publicas de los Estados, planteada en los convenios que pretendan celebrar
con el Gobierno federal para obtener garantias y, en su caso, emitira las
observaciones que estime pertinentes en un plazo maximo de quince dias
habiles, inclusive durante los periodos de receso del Congreso de la Union.
Lo anterior aplicara en el caso de los Estados que tengan niveles elevados de
deuda en los términos de la ley. Asimismo, de manera inmediata a la
suscripcién del convenio correspondiente, serd informado de la estrategia de
ajuste para los municipios que se encuentren en el mismo supuesto, asi como
de los convenios que, en su caso, celebren los Estados que no tengan un

nivel elevado de deuda.

Este articulo constitucional mandata al Congreso de la Unidn para establecer en las
leyes, las bases generales para la contratacion del financiamiento publico de la
Ciudad de México, la cual es aprobada por ambas Camaras del Congreso de la
Union. Como es avalada por el Gobierno federal, el Ejecutivo Federal informa
anualmente al Congreso de la Union sobre los montos anuales de contratacion y el

Jefe de Gobierno realiza lo propio con el Congreso de la Ciudad de México.
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Asimismo, se definen diversas facultades que el Congreso de la Union tiene en
materia de financiamiento de los Estados, la Ciudad de México y los municipios del
pais, como establecer los limites y modalidades de afectaciéon de los flujos de
participaciones federales para cubrir los empréstitos y obligaciones de pago; hacer
obligatorio que los Gobiernos locales inscriban y publiquen el financiamiento en un
registro publico Unico; el establecimiento de un sistema de alertas y analizar las

estrategias para hacer sostenible las finanzas de los Gobiernos locales.

Por su parte, el articulo 117, fraccién VIII de la Constitucion, establece un conjunto
de prohibiciones para las entidades federativas y los municipios del pais en materia
de contratacién de financiamiento publico, al establecer que los Estados no pueden,

en ningun caso:

Contraer directa o indirectamente obligaciones o empréstitos con Gobiernos de
otras naciones, con sociedades o particulares extranjeros, o cuando deban
pagarse en moneda extranjera o fuera del territorio nacional. Los Estados y los
municipios no podran contraer obligaciones o empréstitos sino cuando se
destinen a inversiones publicas productivas y a su refinanciamiento o
reestructura, mismas que deberan realizarse bajo las mejores condiciones del
mercado, inclusive los que contraigan organismos descentralizados, empresas
publicas y fideicomisos y, en el caso de los Estados, adicionalmente para
otorgar garantias respecto al financiamiento de los municipios. Lo anterior,
conforme a las bases que establezcan las legislaturas en la ley
correspondiente, en el marco de lo previsto en esta Constitucion, y por los
conceptos y hasta por los montos que las mismas aprueben. Los ejecutivos
informaran de su ejercicio al rendir la cuenta publica. En ningln caso podran

destinar empréstitos para cubrir gasto corriente.

Las legislaturas locales, por el voto de las dos terceras partes de sus miembros
presentes, deberan autorizar los montos maximos para, en las mejores

condiciones del mercado, contratar dichos empréstitos y obligaciones, previo
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analisis de su destino, capacidad de pago y, en su caso, el otorgamiento de

garantia o el establecimiento de la fuente de pago.

Sin perjuicio de lo anterior, los Estados y municipios podran contratar
obligaciones para cubrir sus necesidades de corto plazo, sin rebasar los limites
méaximos y condiciones que establezca la ley general que expida el Congreso
de la Unidn. Las obligaciones a corto plazo, deberan liquidarse a méas tardar
tres meses antes del término del periodo de gobierno correspondiente y no

podran contratarse nuevas obligaciones durante esos ultimos tres meses.

Antes de la publicacion de la Ley de Disciplina Financiera, las obligaciones de las
entidades federativas y de los municipios del pais estaban creciendo, debido al

incremento del financiamiento publico local.

Para evitar un potencial rescate de las finanzas locales por parte del Gobierno federal,
el Congreso de la Unién, reformé el citado articulo 117, fraccién VIl de la Constitucion
y adiciond en la Ley de Disciplina Financiera, un conjunto de reglas fiscales para
contener el incremento del financiamiento de las entidades federativas y los

municipios del pais.

La primera regla, esta relacionada con el destino del financiamiento publico local, que
de acuerdo con el articulo 117, fraccion VIl de la Constitucion, se debera destinar a
inversiones publicas productivas, prohibiendo orientarlo para gasto corriente, también

puede refinanciar o reestructurar deuda publica local.

De acuerdo con el articulo 2 de la Ley de Disciplina Financiera, la inversién publica
productiva incluye toda erogacion por la cual se genere, directa o indirectamente, un
beneficio social, y adicionalmente, cuya finalidad especifica sea: la construccion,
mejoramiento, rehabilitacion y/o reposicibn de bienes de dominio publico; la
adquisicion de bienes asociados al equipamiento de dichos bienes de dominio
publico, comprendidos de manera limitativa en los conceptos de mobiliario y equipo
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de administracion, mobiliario y equipo educacional, equipo médico e instrumental
médico y de laboratorio, equipo de defensa y seguridad, y maquinaria; o la
adquisicion de bienes para la prestacion de un servicio publico especifico,
comprendidos de manera limitativa en los conceptos de vehiculos de transporte

publico, terrenos y edificios no residenciales.

La segunda regla, contenida en el articulo 117, fraccion VIII de la Constitucion, se
relaciona con la contratacion de financiamiento bajo las mejores condiciones de
mercado, responsabilidad que corre a cargo de los secretarios de finanzas; el

tesorero municipal o su equivalente en cada Ente Publico.

El articulo 26 de la Ley de Disciplina Financiera contiene la regla fiscal asociada con
las mejores condiciones de mercado, para el caso que la entidad federativa o
cualquiera de sus entes publicos soliciten financiamientos por un monto mayor o igual
a 40 millones de Unidades de Inversién (UDIS) o su equivalente, o el municipio o
cualquiera de sus entes publicos soliciten financiamientos por un monto mayor a 10
millones de UDIS o su equivalente y, en ambos casos, a un plazo de pago superior a

un afno.

Bajo estas hipétesis, las entidades federativas y los municipios del pais deberan
implementar un proceso competitivo por lo menos con cinco diferentes instituciones
financieras, del cual obtengan como minimo dos ofertas irrevocables de
financiamiento, teniendo que contratar la oferta que represente las mejores
condiciones de mercado para el ente publico, es decir, el costo financiero mas bajo,
incluyendo todas las comisiones, gastos y cualquier otro accesorio que estipule la

propuesta.

Asimismo, el articulo 29 de esta Ley establece que con excepcion de los
financiamientos que se contraten mediante el mercado bursatil, cuando la
autorizacion del financiamiento exceda de 100 millones de UDIS, dicho proceso de

contratacion se realizard mediante licitacion publica.
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La tercera regla, se relaciona con la sostenibilidad fiscal de las entidades federativas
y los municipios del pais, esta regulada en los articulos 6, 7 y 19 de la Ley de

Disciplina Financiera, esta asociada con el balance presupuestario sostenible.

Las finanzas son sostenibles, cuando al final del ejercicio fiscal, el balance financiero
estatal o municipal es mayor o igual a cero, es decir, que los ingresos y los gastos

publicos locales son superavitarios o estan en equilibrio.

El articulo 7 de la Ley de Disciplina Financiera, establece que las entidades
federativas y los municipios podran incurrir en un balance presupuestario negativo
(déficit fiscal) cuando se presente una caida en el Producto Interno Bruto (PIB)
nacional en términos reales, y lo anterior origine una caida en las participaciones
federales, que no logre compensarse con los recursos del Fondo de Estabilizacion
de los Ingresos de las Entidades Federativas; o cuando sea necesario cubrir el costo

de la reconstruccion provocada por los desastres naturales.
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2. Saldos agregados del financiamiento de las entidades federativas

De acuerdo con la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), el saldo del
financiamiento publico total de las entidades federativas y los municipios de México,
al primer trimestre del 2024, en términos nominales, se estimo en 700 mil 564.55
MMDP. (SHCP: 2024a).

El analisis del financiamiento por entidad federativa contenido en la grafica nUmero
1, muestra que, en términos nominales, al primer trimestre del 2024, Nuevo Leodn fue
la administracion local con mayor financiamiento contratado con 106 mil 930.1
MMDP. Le siguieron en orden de importancia, la Ciudad de México con 100 mil
006.84 MMDP, el Estado de México con 67 mil 447.17 MMDP, Chihuahua con 53 mil
065.87 MMDP y Veracruz con 49 mil 815.72 MMDP. Aguascalientes ocupé el lugar
vigésimo octavo en contratacion de deuda estatal con 3 mil 258.03 MMDP (SHCP:
20244a).

Grafica No. 1. Saldos del financiamiento publico contratado por las administraciones estatales y
municipales de México, por entidades federativas, al primer trimestre del 2024. (Millones de pesos).
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Elaborado por la Subdireccién de Anélisis Econémico de la DSIAE con informacién de la SHCP (2024a).

Si el andlisis se realiza en términos porcentuales, observamos, de acuerdo con la
grafica numero 2, que al primer trimestre del 2024, Nuevo Ledn concentro el 15.26%
del financiamiento total de las entidades federativas y los municipios del pais, la
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Ciudad de México el 14.28%, el Estado de México el 9.63%, Chihuahua el 7.57% y
Veracruz el 7.11%. Aguascalientes acumulo el 0.47% del financiamiento total de los
Estados y municipios del pais (SHCP: 2024a).

Grafica No. 2. Saldos del financiamiento publico contratado por las administraciones estatales y
municipales de México, por entidades federativas, al primer trimestre del 2024. (% del
financiamiento publico total nacional).
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por la o6n de Andlisis 6 de la DSIAE con informacion de la SHCP (2024a).

Respecto al saldo acumulado del financiamiento del Estado de Aguascalientes, al
primer trimestre del 2024, se estimé en 3 mil 258.03 MMDP. De acuerdo con la gréfica
3 y 3BIS, del andlisis de la taxonomia por tipo de acreditado, se observé que 3 mil
088.64 MMDP fueron contratados por el Gobierno del Estado y 169.38 MMDP en los
municipios, lo que representod el 94.80% y el 5.20% del financiamiento total estatal,
respectivamente (SHCP: 2024a).
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Gréfica No. 3. Taxonomia de los saldos Gréfica No. 3 BIS. Taxonomia de los
acumulados del financiamiento publico saldos acumulados del financiamiento
del Estado de Aguascalientes, por nivel publico del Estado de Aguascalientes,

de gobierno, al primer trimestre del por nivel de gobierno, al primer
2024. (Millones de pesos). trimestre del 2024. (% de participacion
del financiamiento publico total de la
169.38 Entidad).
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Si el analisis del financiamiento de la entidad federativa se realiza considerando la
fuente de pago, de acuerdo con la grafica nimero 4 y 4BIS, se observa que, al primer
trimestre del 2024, del saldo acumulado, 3 mil 104.73 MMDP estaban garantizados
con patrticipaciones federales, 35.12 MMDP por aportaciones y 118.18 MMDP con
préstamos quirografarios. En términos relativos, el 95.29% se obtuvo con cargo al
flujo de participaciones, el 1.08% a las aportaciones y el 3.63% con préstamos
quirografarios (SHCP: 2024a).

Un préstamo quirografario es una operacion de financiamiento para afrontar
compromisos de corto plazo u oportunidades de negocio. Es un préstamo directo
para cubrir necesidades transitorias de tesoreria, que se suscribe mediante uno o

varios pagarées y con la concurrencia de uno o mas avales.
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Gréfica No. 4BIS. Taxonomia de los
saldos acumulados del financiamiento
publico del Estado de Aguascalientes,
por fuente de pago, al primer trimestre

del 2024. (% de participacion del
financiamiento publico total de la
Entidad).

Gréfica No. 4. Taxonomia de los saldos
acumulados del financiamiento publico
del Estado de Aguascalientes, por
fuente de pago, al primer trimestre del
2024. (Millones de pesos).
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En las gréficas 5 y 5BIS, se expone el analisis del financiamiento acumulado del
Estado por tipo de acreedor. Al primer trimestre del 2024, la banca mdultiple fue la
principal fuente crediticia de la entidad federativa con 2 mil 412.07 MMDP, lo que
representa el 74.03% del financiamiento total del Estado, la banca de desarrollo
particip6é con 845.96 MMDP equivalente al 25.97% (SHCP: 2024a).

Gréafica No. 5. Taxonomia de los saldos

Gréafica No. 5BIS. Taxonomia de los

acumulados del financiamiento publico
del Estado de Aguascalientes, por tipo
de acreedor, al primer trimestre del
2024. (Millones de pesos).
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3. Financiamiento y ciclo econémico

Otra manera de analizar el financiamiento publico de esta entidad federativa, es
observando su evolucion en el tiempo, para identificar los periodos de mayor
expansion. Para ello, se correlacionan sus niveles de contratacion con el PIB
nacional, para determinar si en los periodos recesivos de la economia nacional, los
Gobiernos estatales contrajeron mayores financiamientos, para compensar los
impactos adversos en las finanzas publicas por la menor actividad econémica, que

se traducen en menores flujos de ingresos tributarios y no tributarios.

De acuerdo con la grafica nUmero 6, durante el periodo de 1993-2024, en la economia
nacional se han registrado cuatro etapas de contraccion (crecimiento negativo) y una
de desaceleracién. Estos eventos provinieron de un shock de origen interno y cuatro

externos, con fuertes impactos a nivel local:

a. La primera se presento en 1995, con la crisis de los tesobonos y la devaluacion
del peso de nuestro pais, que generd una contraccién con caracteristicas de
recesion (tasa de variacion del PIB negativa durante dos o mas trimestres
consecutivos). En ese afio, la tasa anualizada de la actividad econémica fue de -
5.91%.

b. La segunda fue en el 2001, debido al derribamiento del World Trade Center de
Nueva York, el principal centro de negocios de los Estados Unidos, que afecto el
flujo comercial y de inversiones a nivel global, la contraccién de nuestra economia

fue del 0.45% en ese afo.

c. La tercera se registré en el 2009, relacionada con la crisis de los subprime en el
sector de la vivienda de los Estados Unidos, que también incidi6 adversamente
en la expansién econdmica nacional, tuvo caracteristicas recesivas. El PIB se

contrajo en 6.30%.
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d. En el aflo 2013, se inicid una etapa de reduccidn de los precios internacionales

del petréleo, que afecté los ingresos fiscales que nuestro pais capta por la

exportacion de estos hidrocarburos, coadyuvando a la desaceleracion econdmica,

la cual registré una tasa de crecimiento de 0.85%, inferior al registrado en el 2012.

e. En el afo 2020, el mundo asistié a una pandemia de alcance global generado por

el Coronavirus (Sars-Cov-2), coloquialmente identificado como la enfermedad del

coronavirus (COVID19), propiciando una recesion de la economia mundial. Para

el caso de México, la contraccion de la actividad econdmica a nivel nacional fue
del 8.62% en el 2020. (Banco Mundial: 2024).

Se observa en la grafica nimero 6 que la crisis interna de 1995, los dos shocks

externos que provinieron de los Estados Unidos (2001 y 2008), la caida de los precios

internacionales del petréleo (2013) y la pandemia sanitaria (2020), llevaron a nuestra

economia a periodos recesivos (con tasas de crecimiento reales negativas) y de

desaceleracion (con tasas positivas, aunque relativamente bajas).

Grafica No. 6. Evolucion del PIB de México y de los saldos acumulados de financiamiento del
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Elaborado por la Subdireccién de Anélisis Econémico con informacién de la SHCP (2024a) y el Banco Mundial (2024).
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Adicionalmente, la grafica nimero 6, muestra la evolucion del saldo acumulado del
financiamiento publico del Estado, en pesos corrientes, el cual crecid, al pasar de
283.60 MMDP en 1993 a 3 mil 258.03 MMDP al primer trimestre del 2024 (SHCP:
20244a).

Se observa que los saldos acumulados del financiamiento del Estado, durante las

fases recesivas del ciclo econdémico del pais, se comportaron asi:

a. En el afio 2009, aumentaron a 2 mil 816.10 MMDP, coincidiendo con la crisis de
los subprime;

b. En el 2013, aumentaron a 3 mil 257.75 MMDP, cuando se presentd la crisis
petrolera; y

c. En el 2020, aumentaron a 3 mil 115.71 MMDP, cuando la humanidad enfrento la
pandemia sanitaria. (SHCP: 2024a).

Para determinar el caracter contra-ciclico de la deuda, es decir, para identificar si
durante los periodos recesivos del pais, esta entidad federativa contratd mas
financiamiento, se realiza la medicion estadistica formal entre ambas variables a
través del coeficiente de correlacion, que es un estadistico asociado con una
distribucién bidimensional que mide el grado de relacion entre dos variables, siempre

y cuando ambas sean cuantitativas.

El valor del coeficiente de correlacion (¢) varia en el intervalo [-1,1], y tiene la siguiente

interpretacion:

a. Si =1, existe una correlacion positiva perfecta. El indice indica una dependencia
total entre las dos variables denominada relacién directa: cuando una de ellas

aumenta, la otra también lo hace en proporcién constante.

b. Si0O< ¢<1, existe una correlacién positiva.
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c. Si =0, no existe relacion lineal. Pero esto no necesariamente implica que las
variables son independientes: pueden existir todavia relaciones no lineales entre

las dos variables.

d. Si-1<¢<0, existe una correlacién negativa.

e. Si¢=-1, existe una correlacion negativa perfecta. El indice indica una dependencia
total entre las dos variables llamada relacion inversa: cuando una de ellas

aumenta, la otra disminuye en proporcién constante.

Para el caso de esta entidad federativa, el coeficiente de correlacion estimado entre
el PIB y el financiamiento publico estatal para el periodo 1993-2024 fue de -0.15, lo
gue significa que existe una correlacion inversa débil, donde los incrementos de la
deuda publica de este Estado se explican por la contraccion de la actividad
econdmica del pais. (Ver gréfica namero 6).

Lo que nos permite afirmar que cuando el ciclo econdmico nacional entra en su fase
recesiva, esta entidad federativa compensa la menor captacion de ingresos publicos
tributarios y no tributarios con mayores flujos de financiamiento publico local, es decir,
existe una relacién contra-ciclica entre ambas variables, lo que implica que, ante un

escenario de recesioén econémica, su financiamiento aumenta.
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4. Sostenibilidad de las finanzas y contratacién de deuda bajo las condiciones

de mercado

El marco constitucional y la Ley de Disciplina Financiera establece dos reglas que los
Gobiernos locales tienen que observar para reducir la dependencia del
financiamiento publico: la sostenibilidad de las finanzas y las condiciones de

mercado.

4.1. Sostenibilidad de las finanzas

La disciplina financiera esta asociada con la sostenibilidad de las finanzas publicas,
gue tiene como principio basico que el gasto publico se cubra con los ingresos
tributarios, para reducir la dependencia que los Gobiernos tienen del financiamiento,

evitando el riesgo de recortar programas prioritarios e incluso caer en el default.

La relacion deuda estatal / participaciones federales es un indicador que muestra el
grado de vulnerabilidad financiera al que pueden incurrir los Gobiernos de las
entidades federativas del pais, por apalancar de manera excesiva el gasto publico
con financiamiento, poniendo en riesgo la sostenibilidad de las finanzas locales.

Las participaciones federales, son recursos que el Gobierno central transfiere a las
haciendas publicas locales por formar parte del pacto fiscal federal. Representan
ingresos que los Gobiernos de los Estados pueden destinar libremente hacia los

rubros que deseen priorizar, sin el condicionamiento de la Federacion.

El problema es que algunos Gobiernos locales contratan nuevas lineas de crédito
comprometiendo el flujo de sus participaciones federales, lo que implica que en caso
de que incumplan con el pago del principal y/o del servicio, sus acreedores pueden
hacer valida la garantia crediticia, exigiendo el cumplimiento de los compromisos

contraidos con cargo a estas transferencias.
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Garantizar el financiamiento con el flujo de participaciones federales puede llevar a
una situacion de alta vulnerabilidad a las finanzas publicas locales, poniendo en
riesgo su sostenibilidad, ya que en la medida que se destinen para pagar el principal
mas su servicio, se reduce la capacidad de los Gobiernos locales para proveer los
bienes y servicios publicos prioritarios para sus respectivas poblaciones, tales como
la prestacion de servicios de educacion, salud, seguridad publica, seguridad social,

combate a la pobreza, infraestructura social, entre otros importantes rubros del gasto.

La grafica nUmero 7 muestra que, en el afio 2020, el financiamiento contratado por
este Estado del pais era equivalente al 33.70% de los flujos de participaciones que
el Gobierno federal le paga a esta entidad federativa, iniciando un proceso de
descenso, hasta llegar al 23.22% durante el primer trimestre del 2024. (SHCP:
2024b).

Se puede afirmar que, la contratacion de financiamiento de este Estado del pais no
pone en riesgo la sostenibilidad financiera, porque la relacién deuda / participaciones

se ha reducido durante el periodo del 2020 al primer trimestre del 2024.

Grafica No. 7. Evolucion de los saldos acumulados del financiamiento publico estatal y
municipal del Estado de Aguascalientes, 1994-2024. (% de las participaciones federales).
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Elaborado por la Subdireccion de Andlisis Econémico de la DSIAE con informacién de la SHCP (2024b).
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Lo anterior es consistente con el Sistema de Alertas de la SHCP que indica que, al
primer trimestre del 2024, el financiamiento de esta entidad federativa no pone en

riesgo sus finanzas.

Para la construccion del Sistema de Alertas, la Ley de Disciplina Financiera de las
Entidades Federativas y los Municipios, establece tres indicadores para la evaluacion

del nivel de endeudamiento del Estado del pais:

a. Indicador 1: Deuda Publica y Obligaciones como proporcion de sus Ingresos de

Libre Disposicién, vinculado con la sostenibilidad de la deuda del Ente Publico.

b. Indicador 2: Servicio de la Deuda y Obligaciones como proporcion de sus

Ingresos de Libre Disposicion, vinculado con la capacidad de pago.

c. Indicador 3: Obligaciones a Corto Plazo y Proveedores y Contratistas menos los
montos de efectivo, bancos e inversiones temporales sobre Ingresos Totales,
indicador vinculado con la capacidad financiera del Ente Publico para hacer frente

a sus obligaciones contratadas a plazos menores de 12 meses.

A partir de los siguientes umbrales cuantitativos que tomen los indicadores, se

clasifica el nivel de endeudamiento de las entidades federativas:

Valores que determinan los limites de los rangos bajo, medio y alto de los indicadores del nivel de
endeudamiento del sistema de alertas de las entidades federativas.

) Rango y color del seméforo
neicader Alto

Deuda publica y obligaciones sobre ingresos de libre disposicion <=100% <=200% >200%

Servicio de la deuda y obligaciones sobre ingresos de libre disposicion <=7.5% <=15% >15%

Obllg_acmnes a cort_o pIazp y proveedores y contrgtlstas menos los montos de <=75% <=12 5% >12.5%
efectivo, bancos e inversiones temporales sobre ingresos totales

Fuente: SHCP (2024g).

Considerando esos indicadores, las finanzas de esta entidad federativa estan en

semaforo verde porque:
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a. La relacion deuda publica y obligaciones / ingresos de libre disposicion registro
una tasa de 24.2%, esto significa que los compromisos financieros relacionados
con la deuda de este Gobierno son inferiores en 75.8% a los ingresos de libre
disposicion de esta entidad federativa. De acuerdo con el umbral determinado
por el Sistema de Alertas, si este indicador es menor o igual al 100%, esta en

semaforo verde, significa que la deuda estatal es sostenible.

b. Larelacion servicio de la deuda y de obligaciones / ingresos de libre disposicion
tuvo una tasa de 3.9%, cociente que indica que estos ingresos son los
suficientemente robustos para cubrir los compromisos contraidos por el servicio
de la deuda y de sus obligaciones financieras. De acuerdo con el umbral
determinado por el Sistema de Alertas, si este indicador es menor o igual a 7.5%,
estad en seméaforo verde, significa que las finanzas del Estado tienen capacidad

de pago.

c. La relacion entre las obligaciones a corto plazo y proveedores y contratistas /
ingresos totales registra una tasa del -4.7%. De acuerdo con el umbral
determinado por el Sistema de Alertas, si este indicador es menor o igual a 7.5%,
significa que esta en seméaforo verde, lo que implica que el Estado tiene la
capacidad financiera para hacer frente a sus obligaciones contratadas a plazos
menores de 12 meses (SHCP: 2024c).

En conclusién, de acuerdo con el Sistema de Alertas, la deuda estatal es sostenible
porque una baja proporcién de esta deuda esta garantizada con participaciones
federales (la relacidon deuda / participaciones se ha reducido en el tiempo); porque el
Estado tiene capacidad de pago y solvencia financiera para hacer frente a sus

obligaciones contratadas a plazos menores de 12 meses.
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4.2. Condiciones de mercado.

Otra manera de analizar el financiamiento publico de las entidades federativas del
pais es a través de las condiciones de mercado en la que contrata deuda,
especificamente, en la relacion entre los plazos de vencimiento del principal y el costo

financiero (medido por la tasa de interés).

Una de las reglas fiscales contenida en el articulo 117, fraccién VIl de la Constitucién
Federal, en relacion con el articulo 26 de la Ley de Disciplina Financiera, se asocia
con la contratacién de financiamiento bajo las mejores condiciones de mercado, que
implica que las entidades federativas y los Municipios del pais deberan implementar
un proceso competitivo por lo menos con cinco diferentes instituciones financieras,
del cual obtengan como minimo dos ofertas irrevocables de financiamiento, que
contengan el costo financiero mas bajo, incluyendo todas las comisiones, gastos y
cualquier otro accesorio que estipule la propuesta, como puede ser el plazo de

vencimiento.

Las mejores condiciones de mercado implican que el financiamiento se contrate a
plazos largos con bajas tasas de interés, sin embargo, este principio esta en
contradiccion, porque, si se prefiere contratar financiamiento ampliando los plazos de
pago del principal, el costo financiero se reflejara en tasas de interés altas. Se
establece una relacién directa entre plazos y tasas, si el primero aumenta la segunda

también lo hard, y viceversa.

El financiamiento publico en el Estado de Aguascalientes ha reducido los plazos de
vencimiento. De acuerdo con la grafica nUmero 8, en el afio 2016 se liquidaban a un
horizonte de 14.94 afios en promedio, en el primer trimestre del 2024 fue a 5.46 afos

en promedio, disminuyendo en 9.48 afios en promedio (SHCP: 2024d).
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Por su parte, en el afio 2021, el costo promedio de la contratacion de financiamiento
era de 5.93%, al primer trimestre del 2024 aumentd a 11.70%, incrementandose en
5.77 puntos porcentuales. (SHCP: 2024e).

Esto implica que la contratacion de nuevo financiamiento en esta Entidad Federativa
no se da bajo las mejores condiciones del mercado, porque los plazos han disminuido

y las tasas de interés han aumentado, encareciendo el costo del crédito.

Gréfica No. 8. Evolucion del plazo promerdio de vencimiento y del costo promedio del
financiamiento publico del Estado de Aguascalientes, 2001-2024. (Numero de afios y porcentaje).
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Elaborado por la Subdireccién de Andlisis Econdmico de la DSIAE con informacién de la SHCP (2024d y 2024e).

5. Financiamiento puablico municipal

Para concluir este estudio, se desarrolla el andlisis del financiamiento municipal de
esta entidad federativa. Para ello, se inicia dando una vision general de la situacion

de la contratacion de la deuda de este orden de Gobierno.

De acuerdo con la informacién proporcionada por la SHCP (2024f), para el primer
trimestre del 2024, el financiamiento publico para el conjunto de los municipios del
pais fue de 32 mil 474.12 MMDP.
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En la grafica nUmero 9 y 9BIS, se observa que, la Banca de Desarrollo fue la principal
acreedora para los municipios del pais, otorgando financiamiento por 16 mil 244.64
MMDP, equivalente al 50.02% del financiamiento total de los municipios de México,
la Banca Multiple otorgd 14 mil 012.93 MMDP (43.15%), las Emisiones Bursatiles
fueron de 1 mil 441.68 MMDP (4.44%) y Otros con 774.88 MMDP (2.39%). (SHCP:

2024f).

Gréfica No. 9. Tipologia del financiamiento Gréfica No. 9BIS. Tipologia del financiamiento
publico de los municipios del pais, por tipo publico de los municipios del pais, por tipo
de acreedor, al primer trimestre del 2024. de acreedor, al primer trimestre del 2024.
(Millones de pesos). (Participacion %).
1,441.68 77488 4.44

2.39

16,244.64

=Banca Multiple #Banca de Desarrollo «Banca Mdltiple 4Banca de Desarrollo

«Emisiones Bursatiles »Otros sEmisiones Bursatiles =Otros

De acuerdo con la grafica numero 10, las entidades federativas del pais que
acumularon mayores niveles de financiamiento municipal hasta el primer trimestre
del 2024 fueron Jalisco con 4 mil 890.85 MMDP, el Estado de México con 4 mil 528.03
MMDP, Sonora con 4 mil 051.35 MMDP, Nuevo Leén con 3 mil 988.60 MMDP y
Veracruz con 2 mil 395.34 MMDP. Los municipios de Aguascalientes ocuparon el
vigésimo cuarto lugar en solicitar este tipo de financiamiento con 169.38 MMDP.

(SHCP: 20241).
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Grafica No. 10. Evolucion del financiamiento publico de los municipios del pais, por entidad
federativa, al primer trimestre del 2024. (Millones de pesos).
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Elaborado por la Subdireccién de Andlisis Econémicode la DSIAE con informacién de la SHCP (2024f).

La grafica numero 11, muestra los municipios que han acumulado mayores niveles
de financiamiento en nuestro pais al primer trimestre del 2024. Para la hacienda
publica de Hermosillo fue de 1 mil 723.76 MMDP, seguido de Monterrey con 1 mil
561.65 MMDP, Le6n con 1 mil 469.27 MMDP, Guadalajara con 1 mil 141.26 MMDP
y Zapopan con 959.08 MMDP (SHCP: 2024f).

Grafica No. 11. Saldo acumulado de los Municipios mas endeudados de México, al primer trimestre
del 2024. (Millones de pesos)
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por la 6n de Analisis 6 de la DSIAE con informacién de la SHCP (2024f).
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El analisis del financiamiento del Estado de Aguascalientes, muestra que, al primer
trimestre del 2024, registr6 un financiamiento agregado municipal de 169.38 MMDP,
de los cuales, de acuerdo con la grafica numero 12, Aguascalientes obtuvo un saldo
acumulado de 140.96 MMDP, Calvillo de 16.17 MMDP, Jesus Maria de 10.30 MMDP
y San José de Gracia de 1.96 MMDP (SHCP: 2024f).

Grafica No. 12. Saldo del financiamiento de los municipios mas endeudados del Estado de
Aguascalientes, al primer trimestre del 2024. (Millones de pesos).
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Elaborado por la Subdireccién de Anélisis Econdmico de la DSIAE con informacion de la SHCP (2024f).
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CONCLUSIONES.

Después de realizar el estudio de la deuda publica de Aguascalientes, se arriban a

las siguientes conclusiones:

PRIMERA. En el afio 2015 se reformd el marco constitucional y secundario en materia
de deuda publica local, con el objetivo de detener el rapido crecimiento de los flujos
de financiamiento de los Estados y los municipios del pais, para evitar que las

finanzas publicas locales entren en default.

Para el caso de Aguascalientes, el ritmo de crecimiento de su financiamiento ha sido
estable a partir de estas reformas, lo que significa, que ha disminuido el riesgo de
declararse en insolvencia financiera, que generaria la necesidad de cancelar algunos

programas presupuestarios, incluyendo los prioritarios.

SEGUNDA. La deuda publica de esta entidad federativa es contra-ciclica, esto se
demostr6 a través del coeficiente de correlacion estimado entre el PIB y el
financiamiento publico estatal para el periodo de 1993-2024, el cual fue de -0.15, lo
gue significa que existe una correlacion inversa débil, donde los incrementos de la
deuda publica de este Estado se explican por la contraccibn de la actividad
econOmica del pais. Lo que nos permite afirmar, que cuando el ciclo econémico
nacional entra en su fase recesiva, esta entidad federativa compensa la menor
captacion de ingresos publicos tributarios y no tributarios con mayores flujos de

financiamiento publico local.

TERCERA. La evolucion de la deuda publica de este Estado contiene indicadores
gue no ponen en riesgo sus finanzas publicas. Porque una baja proporciéon de esta
deuda esta garantizada con participaciones federales y la relacion deuda /

participaciones se ha reducido en el tiempo.
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Asimismo, de acuerdo con el Sistema de Alertas de la SHCP, la deuda estatal es
sostenible, dado que las finanzas del Estado tienen capacidad de pago y solvencia
financiera para hacer frente a sus obligaciones contratadas a plazos menores de 12

meses, por tal razon, el color del seméforo esta en verde.

CUARTA. La contratacion del nuevo financiamiento en esta entidad federativa no se
realiz6 bajo las mejores condiciones de mercado, porque se presentd una
disminucion de los plazos de contratacion y un aumento de las tasas de interés, lo

gue encareci6 el costo del crédito al que accedio este Gobierno.

Particularmente, el costo del crédito se ha incrementado en el periodo post-COVID19,
porque a partir del 2020, se ha observado un aumento en la tasa de interés que paga
el Gobierno de esta entidad federativa al sistema financiero local, el cual responde al

encarecimiento nacional e internacional de los fondos prestables.

QUINTA. El analisis del financiamiento del Estado de Aguascalientes muestra que,
al primer trimestre del 2024, sus municipios mas endeudados fueron Aguascalientes,

Calvillo, Jesus Maria y San José de Gracia.
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Anexo estadistico estatal
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Tabla No. 1. Comparativo de la serie histérica del financiamiento publico del
Estado de Aguascalientes y del conjunto de las entidades federativas de México,
1993-2024. (Millones de pesos).

Periodo Aguascalientes Nacional
1993 283.60 18,278.20
1994 364.00 28,318.80
1995 307.50 41,071.80
1996 339.20 53,219.40
1997 287.00 59,823.50
1998 197.30 74,732.40
1999 163.50 81,403.20
2000 140.80 90,731.30
2001 207.30 100,243.10
2002 343.30 116,218.40
2003 711.30 125,893.00
2004 621.00 135,015.00
2005 1,110.00 147,412.40
2006 958.40 160,093.50
2007 2,347.40 186,470.00
2008 2,440.20 203,070.20
2009 2,816.10 252,153.50
2010 2,603.10 314,664.30
2011 3,076.70 390,777.50
2012 3,155.92 434,761.20
2013 3,257.75 482,807.20
2014 3,116.62 509,690.30
2015 3,094.41 536,269.10
2016 2,839.56 568,591.80
2017 2,741.80 580,644.70
2018 2,716.23 601,218.30
2019 2,688.23 603,851.60
2020 3,115.71 637,274.60
2021 3,425.79 666,824.20
2022 3,369.70 684,395.76
2023 3,356.59 698,980.89

2024 1T 3,258.03 700,564.55

Elaborado por la Subdireccién de Andlisis Econémico de los Servicios de Investigacion y Andlisis
adscrito a la Direccion General de los Servicios de Documentacion, Informacion y Andlisis de la
Camara de Diputados, con informacién de la SHCP. (2024a).
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Tabla No. 2. Participacion del financiamiento publico de
Aguascalientes en sus flujos de participaciones federales y el
comparativo con el promedio nacional, 1994-2024. (% del flujo de
participaciones y promedio nacional).

Periodo Aguascalientes Nacional
1994 83.45 68.06
2001 9.18 50.90
2002 13.70 54.10
2003 27.96 55.90
2004 21.03 56.30
2005 33.73 52.90
2006 24.06 48.60
2007 57.82 56.00
2008 49.45 48.00
2009 66.01 67.10
2010 54.00 72.00
2011 58.49 81.90
2012 56.85 88.00
2013 55.02 90.70
2014 48.66 87.20
2015 44.14 85.20
2016 36.39 82.00
2017 33.41 81.00
2018 29.44 71.30
2019 29.05 68.70
2020 33.70 75.50
2021 33.15 72.70
2022 27.43 64.27
2023 25.19 57.28

2024 1T 23.22 55.48

Elaborado por la Subdireccién de Andlisis Econémico de los Servicios de Investigacion y Andlisis
adscrito a la Direccion General de los Servicios de Documentacion, Informacién y Andlisis de la
Camara de Diputados, con informacién de la SHCP. (2024b).
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Tabla No. 3. Plazo promedio de vencimiento del financiamiento
publico del Estado de Aguascalientes, 2001-2024. (Afios de

vencimiento).

Periodo Aguascalientes Nacional
2001 5.89 9.31
2002 3.67 8.34
2003 4.88 7.84
2004 4.96 8.22
2005 7.10 8.35
2006 7.80 8.83
2007 4.30 12.62
2008 3.20 13.58
2009 4.30 13.95
2010 9.54 13.62
2011 15.18 13.82
2012 16.03 15.12
2013 14.85 14.18
2014 14.36 14.28
2015 14.27 14.60
2016 14.94 11.68
2017 13.61 11.65
2018 13.37 11.67
2019 12.24 11.32
2020 7.40 10.62
2021 7.73 10.76
2022 6.58 10.84
2023 5.57 9.24

2024 1T 5.46 9.10

Elaborado por la Subdireccion de Andlisis Econémico de los Servicios de Investigacion y
Andlisis adscrito a la Direccion General de los Servicios de Documentacion, Informacion y
Andlisis de la Camara de Diputados, con informacién de la SHCP. (2024d).
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Tabla No. 4. Tasa de interés al que se contrata el financiamiento
publico del Estado de Aguascalientes y el promedio nacional,
2001-2024. (Porcentaje).

Periodo Aguascalientes Nacional
2001 6.60 8.60
2002 7.20 8.70
2003 6.60 7.30
2004 9.10 7.40
2005 7.80 11.20
2006 7.40 9.80
2007 8.20 9.40
2008 9.00 9.60
2009 5.70 6.90
2010 5.60 6.27
2011 6.15 6.36
2012 5.95 6.50
2013 4.23 6.11
2014 3.82 5.53
2015 3.52 5.50
2016 7.29 7.86
2017 7.92 8.57
2018 8.52 8.89
2019 6.18 8.13
2020 5.95 5.40
2021 5.93 6.80
2022 11.31 8.89
2023 10.69 10.0

2024 1T 11.70 114

Elaborado por la Subdireccion de Andlisis Econdmico de los Servicios de Investigacion
y Analisis adscrito a la Direccion General de los Servicios de Documentacion,
Informacion y Andlisis de la Camara de Diputados, con informacién de la SHCP.
(2024e).
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Anexo estadistico municipal
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Tabla No. 5. Saldo de los 20 municipios mas endeudados de México, al primer trimestre del 2024. (Millones de pesos y %).

Estado Municiios Banca Banca de Emisiones Otros Saldo % Deuda % Deuda %Municipal x %Estatal
P Maltiple Desarrollo Bursétiles Total Municipal Estatal Estado x Estado
Sonora Hermosillo 535.42 1,188.34 - - 1,723.76 5.31 0.28 42.55 6.63
Nuevo Ledén Monterrey 628.63 933.02 - - 1,561.65 4.81 0.25 39.15 2.15
Guanajuato Leon 1,161.77 307.50 - - 1,469.27 4.52 0.24 68.68 13.13
Jalisco Guadalajara 1,123.57 17.69 - - 1,141.26 3.51 0.18 23.33 3.93
Jalisco Zapopan 683.87 275.21 - - 959.08 2.95 0.15 19.61 3.30
Baja Mexicali - 914.47 - - 914.47 2.82 0.15 53.39 471
California
Q“F'{”Otg”a Benito Judrez | 863.42 - - - 863.42 2.66 0.14 42.29 4.47
. San Nicolas
Nuevo Leon de los Garza 790.58 - - - 790.58 2.43 0.13 19.82 1.09
Sonora Cajeme 498.80 115.57 - - 614.37 1.89 0.10 15.16 2.36
Estadode | Ecatepecde | g5 4 426.05 - - 609.18 1.88 0.10 13.45 1.06
México Morelos
Baja
California Ensenada 524.89 - - - 524.89 1.62 0.08 30.64 2.70
Sinaloa Culiacan 119.88 398.21 - - 518.10 1.60 0.08 66.20 6.75
Estadode | Naucalpande | g4 g 449.46 . . 509.46 1.57 0.08 11.25 0.89
Meéxico Juarez
Qul'{gg”a Solidaridad 496.94 - - - 496.94 1.53 0.08 24.34 2.57
Sonora Nogales 483.65 - - - 483.65 1.49 0.08 11.94 1.86
Jalisco San Pedro - 478.35 - - 478.35 1.47 0.08 9.78 1.65
Tlaguepagque
Nuevo Ledn Apodaca - 473.73 - - 473.73 1.46 0.08 11.88 0.65
Veracruz Coatzacoalcos - 322.64 123.67 - 446.31 1.37 0.07 18.63 0.95
Nuevo Ledn Guadalupe - 443.21 - - 443.21 1.36 0.07 11.11 0.61
Jalisco Tonala 440.60 - - - 440.60 1.36 0.07 9.01 1.52
Q”é”;g‘”a Cozumel - 428.89 - - 428.89 1.32 0.07 21.01 2.22
Estado de Tlalnepantla
México de Baz - 405.92 - - 405.92 1.25 0.07 8.96 0.71

Elaborado por la Subdireccion de Analisis Econémico de la Direccién de los Servicios de Informacion y Andlisis Especializado adscrito a la Coordinacion de
Servicios de Informacién, Bibliotecas y Museo de la Camara de Diputados con Informacion de la SHCP. (2024f).
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Tabla No. 6. Saldo del financiamiento de los municipios del Estado de Aguascalientes, por tipo de acreedor, al primer trimestre del 2024.

(Millones de pesos y %)

Banca Bancade | Emisiones Otros Saldo Mﬁﬁrc?gal Deuda Estatal Deuda Deuda
Estado Municipios Multiple | Desarrollo | Bursatiles Total Nacional Nacional Municipal Estatal
Millones de pesos %

AGS | Aguascalientes 118.18 22.78 - - 140.96 0.43 0.02 83.22 4.56
AGS | Calvillo - 16.17 - - 16.17 0.05 0.00 9.55 0.52
AGS | Jesus Maria 5.24 5.06 - - 10.30 0.03 0.00 6.08 0.33
AGS | San José de Gracia - 1.96 - - 1.96 0.01 0.00 1.16 0.06
Total 123.42 45.96 0.00 0.00 | 169.38 0.52 0.03 100.00 5.48

Elaborado por la Subdireccién de Andlisis Econémico de la Direccién de los Servicios de Informacion y Andlisis Especializado adscrito a la Coordinacion de Servicios de
Informacion, Bibliotecas y Museo de la Camara de Diputados con Informacion de la SHCP. (2024f).
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