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Maddulo 6 La deuda como palanca para el desarrollo

La deuda publica constituye una herramienta para complementar los recursos financieros de una
administracion publica local. En este médulo se pretende presentar un marco general sobre:

+ ¢Qué es la deuda publica?
+ ¢Para qué se debe utilizar la deuda publica?

+ ¢Cbémo afecta la deuda publica a las finanzas municipales?

Cada vez que el gobierno decide llevar a cabo una obra puablica tiene que tomar una decision de
financiamiento. Una obra se puede pagar con: a) recursos derivados de los ingresos tradicionales o b)
con alguna variacién que involucre a la deuda ya sea en parte o en su totalidad, e incluso la
participacion del sector privado.

Los proyectos que son candidatos a ser financiados con crédito son tipicamente los de obra publica e
infraestructura. La deuda publica es una palanca que permite que proyectos, que de otra forma no se
desarrollarian, se lleven a cabo. Una vez mencionado ésto, es importante que mientras lee este médulo
piense en la deuda como una herramienta para aumentar el alcance de algin proyecto de obras
publicas, para anticipar su realizacién y no como la forma de hacer frente a la escasez de recursos.
Siempre que se pide un crédito se adquiere un compromiso que debe solventarse y es importante ver de
dénde van a salir esos recursos.

El objetivo de este médulo es entender para qué sirve la deuda, como se puede contratar y como
impacta en las finanzas municipales.

Al final del modulo, el alumno sera capaz de:

;+ Conocer de manera general, los aspectos juridicos y financieros de la
deuda.

+ |dentificar las principales fuentes de financiamiento.
++ Conocer los procesos de emision y contratacion de la deuda.

+ Entender el impacto de la deuda en la hacienda publica local.
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Tema 1. Objetivos del endeudamiento local

Hasta este momento ya conocimos los procesos de ingresos, gasto e inversién; ahora entraremos al
proceso de deuda. Como se imaginara, este proceso es un complemento de los anteriores y
especialmente del proceso de inversion.

El presente mddulo pretende presentar un panorama amplio de las alternativas de financiamiento que
existen. Adicionalmente se presentan algunas otras formas en las que se pueden financiar los
proyectos.

— : »+ ¢Qué necesidades de obra publica existen en su localidad y qué
L g; ' g PUNTOS DE REFLEXION posibilidad hay de que una parte de esas necesidades sea cubierta
a través de algun esquema de financiamiento?

Para empezar a hablar sobre el tema de la deuda, debe quedar muy claro qué es la deuda publica y
cual es el objetivo del endeudamiento local.

Concepto de deuda publica local

Se entendera como deuda publica local el conjunto de obligaciones de pasivo
(directas, indirectas o contingentes) derivadas de financiamientos a cargo del
gobierno estatal o municipal, con las caracteristicas y limitaciones que
establece la ley en la materia.
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Gobiernos nacionales En el caso de los gobiernos nacionales, la deuda publica sirve para:

1. Financiar el déficit publico, es decir para cubrir los gastos que van mas
alla de los ingresos que recibe el gobierno.

2. Manejar el tipo de cambio.
3. Cubrir gastos en emergencias.

En la mayoria de los paises, las legislaturas son responsables de
autorizar el nivel de deuda que se podra contratar.

Gobiernos locales y Para los gobiernos locales y estatales la deuda publica juega un papel
estatales diferente.

La principal responsabilidad de los gobiernos locales, en general, es la de
proporcionar los servicios publicos que sus ciudadanos demandan.
Desde esta perspectiva, en el caso de los gobiernos locales, la deuda
serviria para financiar proyectos que permitan aumentar los servicios
ofrecidos, su cobertura o calidad. Dicho de otra manera, el principal
objetivo de la deuda publica es el de financiar proyectos de capital,
también llamados inversiones puUblicas productivas.

En este sentido, el endeudamiento se debe utilizar:

J a) para inversién productiva x para financiar gasto corriente

b) para enfrentar contingencias presupuestales temporales

Gasto corriente

Erogacion que realiza el sector publico y que no tiene como contrapartida la creacion
de un activo, sino que constituye un acto de consumo; esto es, los gastos que se
destinan a la contratacion de los recursos humanos y a la compra de los bienes y
servicios necesarios para el desarrollo propio de las funciones administrativas.

Tema 2. Marco legal

Existen dos modelos que determinan el marco legal para los gobiernos estatales y municipales,
dependiendo del pais, para una mejor comprensién del tema, decidimos nombrarlos Modelo A y Modelo
B. Veamos cuéles son sus diferencias.

Modelo A Modelo B

En algunos paises la regulacién permite que En otros paises, la regulacién es mas estricta y
cada estado o municipio contraiga créditos bajo no permite a los gobiernos locales la

las condiciones que considere més atractivasy contratacién de deuda mas que en la moneda
con quien mas convenga. del pais y con acreedores nacionales.

Es claro que entre estos dos extremos la regulacion puede tener variantes.
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Los dos sistemas tienen ventajas y desventajas:

Modelo A Modelo B
Permitir contratar deuda en moneda No permitir contratar deuda en moneda
extranjera extranjera
La principal ventaja de permitir la Se elimina el riesgo de tipo de cambio, por lo
contratacion de deuda en moneda que la posibilidad de una contingencia fiscal

extranjera, y con quien mas convenga al  |es menor.

momento de adquirir el compromiso, es Dado que la deuda es nacional, hay menos
que se accede a mejores tasas de interés. |presidn para que el gobierno central rescate a
la entidad o provincia en problemas.

Ventajas

Posibilidad de contingencia fiscal en Al momento de contratar la deuda no se
épocas de crisis nacional o debilidad accedera a la menor tasa de interés posible.
monetaria.

Desventajas - .
El gobierno central por lo general tiene que

rescatar a entidades o provincias en
dificultades.

En México, el Articulo 117 de la Constitucion prohibe a los gobiernos estatales y municipales obtener
financiamiento del exterior y establece que el destino de los recursos debe ser sélo para inversiones
publicas productivas. Adicionalmente, existen entidades en México en las que los Congresos Locales
han impuesto restricciones al limite de endeudamiento.

Articulo 117

Art. 117. Los Estados no pueden, en ningln caso...

... fraccion VIII.- 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, inclusive los que contraigan
organismos descentralizados y empresas publicas, conforme a las bases que
establezcan las legislaturas en una ley, y por los conceptos y hasta por los montos que
las mismas fijen anualmente en los respectivos presupuestos. Los ejecutivos
informaran de su ejercicio al rendir la cuenta publica.

Y... ¢cudles son las mejores practicas?

Respecto al uso de fondos de organismos internacionales

En virtud de lo dispuesto en el primer parrafo de la fraccion VIII del Articulo 117 Constitucional, conviene
considerar que, cuando exista la posibilidad de utilizar fondos provenientes de organismos
internacionales, resulta necesario que alguna institucién nacional realice la intermediacion financiera
conforme a lo dispuesto por las leyes en la materia.

Respecto al uso de fondos para inversiones publicas productivas

En cuanto al segundo pérrafo de la misma fraccion VIII, debe subrayarse que a los estados y municipios
sélo les esté permitido contraer obligaciones o empréstitos cuando éstos se destinen a inversiones
publicas productivas, concepto que, sin embargo, la Constitucion no define. A este respecto, la
Constitucién Politica particular de cada estado, asi como las leyes locales en materia de deuda publica,
pueden contener disposiciones expresas que delimiten el alcance de la inversion publica que puede ser
objeto de financiamiento.

D.R. Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterrey, México 2009



S soce TR DIPLOMADO EN GESTION ESTRATEGICA

7 DE MONTERREY . = 1AL (a0 "
[Fusios dmies

DELAS FINANZAS PUBLICAS

Respecto a la autoridad de las legislaturas locales

Finalmente, es conveniente destacar el mandato constitucional de que sean las legislaturas locales las
gue autoricen la contratacion de obligaciones y empréstitos tanto para estados y municipios como para
sus organismos descentralizados y empresas publicas.

Respecto ala legislacién de cada entidad federativa

Ademas de los principios constitucionales, otros requisitos para la contratacion de deuda se encuentran
en la legislacion de cada entidad federativa, en las disposiciones que cada Ayuntamiento dé al regular
este aspecto de la hacienda publica y en los términos contractuales que fijen las instituciones de crédito.
Asimismo, para el caso de emisiones bursétiles colocadas en la Bolsa Mexicana de Valores, debe
considerarse la legislacion especifica aplicable.

Entre los aspectos fundamentales que establecen las leyes de deuda publica de los estados destacan
los siguientes:

1. Autorizacion:
En todos los casos, las entidades federativas deben solicitar autorizacion a su respectivo congreso Local
para contraer obligaciones y empréstitos.

2. Nivel de endeudamiento:
Se procura evitar que haya un nivel de endeudamiento superior al que puedan solventar; algunas
entidades incluso especifican en sus leyes estatales de deuda los limites de endeudamiento.

3. Mecanismos de pago:

A partir de 1996, se han promovido reformas a las leyes locales de deuda publica con el fin de facultar a
los ejecutivos de los estados para que puedan crear mecanismos de pago de empréstitos con la
afectacion de las participaciones federales o de algun ingreso propio, a través de la constitucion de
fideicomisos de administracién y pago o fideicomisos de garantia (que veremos mas adelante).

4. Comité de Deuda:

En algunas entidades federativas se ha instituido un Comité de Deuda, integrado por funcionarios del
gobierno local, que ejerce las funciones de 6rgano auxiliar de consulta del Ejecutivo del Estado en
materia de deuda publica.

En el caso de las leyes, en algunos de los estados mexicanos también se pueden contemplar cuatro
elementos adicionales:

5. Normas de prudencia:

Se refiere a reglas que limitan el uso de los recursos provenientes de la deuda y que promueven el uso
moderado de las fuentes de financiamiento a fin de que se pueda cubrir puntualmente los compromisos
financieros que se lleguen a contraer.

6. Rendicion de cuentas:
Este elemento dota a la sociedad en general y a los inversionistas de mecanismos para vigilar la
actuacion de la autoridad en este aspecto.

7. Instituciones:

Algunos estados han desarrollado instituciones que apoyan al proceso de deuda y que buscan que el
mismo cumpla con sus responsabilidades. El Comité de Deuda es un ejemplo de este tipo de
instituciones.

8. Facultades de los municipios:
Las legislaturas estatales han establecido normas que regulan la relacion entre el estado y sus
municipios en materia de deuda.

Si bien se han hecho grandes avances en materia de regulacion en México. En general, “la pluralidad de

leyes que regulan la deuda publica de las entidades federativas, propician un marco legal débil en
cuanto al manejo de la deuda, topes de endeudamiento y rendicion de cuentas en cada entidad.”
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Tema 3. Fuentes de financiamiento

Es importante recordar que no todas las contrataciones de empréstitos o financiamientos dan lugar a la
constitucion de deuda publica.

En este aparatado abordaremos dos posibilidades de financiamiento: el crédito y las emisiones
bursatiles. Adicionalmente analizaremos las asociaciones publico privadas (APPs) asi como otras
formas de endeudamiento que se conocen con el nombre genérico de “deuda fuera de balance”.
Ahora procederemos a analizar cada una de estas fuentes de financiamiento a través del siguiente
esquema.

Deuda publica

Se entenderd como deuda publica local el conjunto de obligaciones de pasivo (directas,
indirectas o contingentes) derivadas de financiamientos a cargo del gobierno estatal o
municipal, con las caracteristicas y limitaciones que establece la ley en la materia.

En este aparatado abordaremos dos posibilidades de financiamiento: el crédito y las emisiones
bursatiles. Adicionalmente analizaremos las asociaciones publico privadas (APPs) asi como otras
formas de endeudamiento que se conocen con el nombre genérico de “deuda fuera de balance”.
Ahora procederemos a analizar cada una de estas fuentes de financiamiento a través del siguiente
esquema.

—Crédto | Emisiones burséties | AP | Deuda uera de balance|
1 5

Arrendamiento
Instituciones 3 4
bancarias - - 6
imml_?_?es Asm:llasnlﬂn BosTion
ursatiles entre el Sector i
2 Publico y contingentes
Privado 7
Banca de
desarrollo Adeudos por

pensiones

Es comuan que las diferentes instituciones bancarias destinen un departamento administrativo
(comunmente llamado “banca de gobierno”) a la atencién de las necesidades de los gobiernos locales,
dadas las caracteristicas particulares de los gobiernos estatales y municipales, asi como las de las
dependencias y entidades de administracion publica.

¢, Qué ofrecen este tipo de instituciones?

Normalmente las instituciones bancarias ofrecen una amplia gama de servicios entre los que estan los
esquemas de financiamiento, a través de programas de crédito flexibles que proporcionan la liquidez
que se requiere para llevar a cabo proyectos de infraestructura y para cubrir necesidades temporales y
urgentes.

Algunos de los servicios mas comunes son los siguientes:
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€ Créditos
'Operacion Tesoreria

Créditos para obras publicas y acciones (inversiones productivas):
a) Productos que ayudan al municipio a cumplir sus metas de inversion.
b) Productos que permiten realizar proyectos de infraestructura y equipamiento.

Apoyo de tesoreria:
a) Productos que ayudan a manejar las cuentas municipales, las salidas de dinero, operaciones en
transito y en general buscan evitar que el municipio se sobregire.

Apoyo ala operacion:

a) Productos que ayudan al control del gasto, especialmente pagos al personal.
b) Productos que simplifican el pago a proveedores.

¢) Productos que permiten que el municipio dé financiamiento a proveedores.

En México, el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, S.N.C. (BANOBRAS) es el banco del
federalismo y otorga financiamiento a las administraciones estatales y municipales, para que sus
localidades y centros de poblacién puedan desarrollar su infraestructura y servicios publicos orientados
a elevar el nivel de bienestar de sus pobladores, asi como a generar mejores condiciones que impulsen
el desarrollo econémico sostenible. Es comudn encontrar que muchos paises cuenten con un banco de
desarrollo.

Los productos de BANOBRAS estan disefiados para atender las necesidades de los gobiernos locales
fundamentalmente en tres areas:

1. Financiamiento de proyectos de infraestructura
BANOBRAS 2. Apoyo al fortalecimiento financiero e institucional

3. Promocion de inversion y financiamiento privado
para servicios piblicos

Si desea ver los servicios donde BANOBRAS puede brindarle asistencia técnica y financiamiento
consulte el siguiente documento:

Lo invitamos a descargar el documento desde la pagina del diplomado.

En-
‘e istado de servicios de BANOBRAS

Para informacion detallada sobre las areas en las que BANOBRAS puede apoyar a las administraciones
locales le recomendamos visitar su sitio de Internet (http://www.banobras.gob.mx) o contactarlos
directamente.
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Los mercados de valores en muchos paises han disefiado mecanismos mediante los cuales los
gobiernos locales pueden acceder a recursos de manera mas econémica. La obtencion de
financiamiento en el mercado de valores es un esquema que los gobiernos locales han estado
utilizando crecientemente. Ofrecen grandes ventajas en cuanto a la tasa de interés de los
recursos, aunque cabe sefialar que presentan algunos gastos adicionales que es necesario
considerar.

+ ¢Es posible obtener condiciones financieras atractivas en el
mercado bursétil?
o PUNTOS DE HEFLEHI‘:IN Sl en_el mercadq bursé.til es posible obtener con'diciones '
£ financieras atractivas. Sin embargo, se deben cuidar con atencién
los gastos o costos adicionales inherentes al financiamiento, asi
como el tiempo necesario para tener acceso a esta fuente de
financiamiento.

Existen ciertos factores que generan el incremento en el tiempo de tramitacién asi como gastos
adiciones, los cuales se deben a los siguientes factores:

1. Estudios, solicitudes, compromisos documentados.

2. Inscripcién en la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, y adicionalmente en el Registro Nacional
de Valores.

3. Inscripcién de los titulos en la Institucion para el Depésito de Valores, INDEVAL, S.A. de C.V.

4. Creacion del Fideicomiso de Administracion y Pago si se emiten Certificados Bursétiles, y ademas,
crear un fideicomiso emisor en caso de que se emitan Certificados de Participacion Ordinaria.

5. Calificacion de la emision.

6. Asesorias financiera y legal

7. Definicién y contratacion de la empresa intermediaria, de la colocadora, que pudiera ser la misma
pero no necesariamente; del representante comun, tanto del emisor como de los tenedores del papel,
etc.

8. Elaboracion del prospecto de colocacién (documento con informacién para inversionistas).

9. Mercadeo de la emision.

10. Cierre de la emisién, cruce en Bolsa y liquidacion.

Al hablar del mercado de valores, es importante tomar en cuenta la siguiente informacion:
En cuanto a...

Certificado bursatil Plazo Gastos asociados Tasa de interés Fuentes de pago

Certificado bursatil:
El titulo-valor mas utilizado hasta la fecha por las entidades federativas y los municipios es el Certificado

Bursatil, por encima de los Certificados de Participacion Ordinarios.
Plazo:

El plazo al cual se obtienen los recursos en el mercado bursatil en los Ultimos afios se ha incrementado
considerablemente llegando hasta los 30 afios.
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Gastos asociados:

Es conveniente vigilar los gastos asociados a la emision; cabe sefialar que mientras mas alto es el
monto de recursos emitidos 0 mas bajos son los gastos adicionales, es menor la proporcién de gastos
en relacidon con el monto emitido. Esta es una de las razones por las cuales el mercado de valores no es
apto para estados o municipios que deseen emitir montos reducidos de recursos.

Tasa de interés:
La tasa de interés que se obtenga en el mercado de valores serd baja en la medida de que:
e La calificacion crediticia sea alta (mas adelante veremos el tema de las calificaciones
crediticias).
e Se disponga de un fideicomiso de administracion y pago.
e Se cuente con una sélida fuente de pago (como las participaciones federales).

Fuentes de pago:

Hoy en dia existen nuevas fuentes de pago para ser utilizadas, como son: participaciones, cuota y
derechos de agua. En el futuro las fuentes de pago podran ampliarse a otros rubros de ingreso, como
por ejemplo: impuesto predial.

Si desea conocer los montos de endeudamiento de los gobiernos estatales y municipales de México a
Marzo de 2007, consulte el siguiente documento:

Puede consultar el documento desde la pagina del diplomado. |

= B Endeudamiento de gobiernos estatales v
‘&= municipales

Hoy en dia es cada vez mas comun ver que el gobierno trabaja en conjunto con el sector privado para
proveer los servicios y la infraestructura que necesitamos. Estas asociaciones le brindan al sector
publico la oportunidad de dar mejores servicios a un menor costo.

Los mecanismos que existen son diversos y varian segun el grado de participacion de cada sector. A
continuacién veremos brevemente tres de estos mecanismos.

I. Asociaciones publico-privadas:

Son proyectos de inversién publicos que se realizan con recursos privados y que posteriormente son
concesionados por un tiempo determinado al sector privado. Una vez terminada la concesion, pasan a
formar parte del patrimonio de la entidad.

Ejemplo:
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Un buen ejemplo es la construccion de carreteras. Muchas veces la carretera es construida por

particulares que cobraran cuotas o peaje a los usuarios por un periodo de tiempo. Al final del plazo, la
carretera pasa a ser parte del patrimonio del gobierno.

Il. Concesiones:
Es el acto mediante el que la administracion publica otorga a los particulares el derecho para explotar un
bien propiedad del estado o un servicio publico.

Ejemplo:

Los servicios que mas comunmente se sujetan a concesion son la recoleccion de basura y el agua
potable. Sin embargo, la concesién funciona para casi cualquier servicio publico; desde parques y
jardines hasta bomberos. El Gnico servicio publico que no se puede concesionar es el de seguridad
publica.

lll. Prestacion de Servicios:

Esquema mediante el que el sector publico contrata los servicios de empresas privadas para disefiar,
financiar, construir y/u operar infraestructura publica a cambio de una contraprestacién monetaria. Este
esquema es similar a la concesion, sélo que en este caso la infraestructura si es propiedad del gobierno
y sélo se recurre al sector privado para atender una necesidad especifica, como puede ser el disefio, la
construccion o la operacion diaria.

Ejemplo:
Un ejemplo comun es la prestacion de servicios de mantenimiento a parques y jardines. En este caso,

el gobierno paga a un particular por mantener el parque en condiciones 6ptimas por un plazo
determinado.

1+ En todos los casos anteriores es importante investigar que la legislacion

] L local permita la asociacion con el sector privado y, sobre todo, prestar
% PUNTOS DE REFLEXION atencion a los detalles en los contratos para asegurar los intereses del

gobierno.

El arrendamiento es una herramienta novedosa que han empezado a utilizar los gobiernos locales con
buenos resultados. El arrendamiento puro se origina mediante un contrato en el que se otorga el uso o
goce temporal de un bien a un tercero por un plazo determinado sin que exista obligacion de
compra al final.

Revise el siguiente ejemplo para aclarar como funciona esta herramienta.

Ejemplo de arrendamiento de automaoviles

Cuando se | Ventaja:

tiene un Esta forma de hacerse de activos es que no se reconocen como deuda sino como gasto.
automovil
bajo este
esquema.
la
propiedad | pesventaja:

nunca sera | Hay quienes afirman que el arrendamiento no es conveniente porque al final del contrato el

delb_ gobierno no se queda con el activo, en este caso, el automovil.
gobierno.

Sin
embargo,
esté lo
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podra usar
por un
tiempo
previament
e
establecido
y debera
devolverlo
al finalizar
el contrato.

La desventaja no es necesariamente mala por dos razones:

1. Arrendamiento

1. El arrendamiento tiende a ser mas econdmico que adquirir el bien porque
generalmente la arrendadora tiene economias de escala y un costo de capital menor,
es decir, tiene un tamafio muy grande y su tasa de interés es menor a la del municipio
y en muchos casos transfiere parte de estos ahorros al cliente.

2. Valor residual del auto

2. Lo unico que el gobierno esta perdiendo es el valor residual del auto, es decir, el
dinero que podria ingresarse al vender el automdvil cuando ya no sirva. Pero recuerde
gue esa venta esté en el futuro, y dado el valor del dinero en el tiempo, no es realmente
tan grande como pensariamos.

Un pasivo contingente es una obligacion que se tendria dependiendo de que algin evento ocurra en el
futuro.
Para aclarar esta obligacion revise el siguiente ejemplo.

Ejemplo: los pasivos que pueden resultar de litigios pendientes.

Si el gobierno gana el caso no se genera | Si el gobierno pierde se puede generar una
obligacion alguna. obligacién de pago.

Como el pasivo todavia no existe, generalmente no se reconoce en el balance general y no
se incluye en los presupuestos de egresos.

Otros ejemplos de pasivos contingentes comunes en los gobiernos locales son:
,+ Adeudos con el gobierno central por impuestos pendientes de pago.

,+ Pago pendiente de derechos de agua.

;+ Electricidad.

5 g ;+ Los pasivos contingentes no son reconocidos por la mayoria de los
| PUNTOS DE REFLEXION gobiernos del mundo, lo que puede conducir a una situacion

[

= complicada en el futuro.

Quienes han laborado para el gobierno durante un tiempo prolongado esperan recibir, al finalizar su
actividad productiva, un ingreso que les permita mantener un nivel de consumo al momento de su retiro.
Viéndolo desde una perspectiva gréfica:
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Trabajador —_» Labor un —» Bueningreso economico
i prolongado en el gobierno ®spem en el retiro

El retiro puede darse por:

1. Invalidez
2. Vejez
3. Cesantia en edad avanzada.

Los planes, generalmente, también protegen a los dependientes econémicos del trabajador en caso de
deceso.

Como se imaginara, ésta no es una obligacién menor y por ello hay que cuantificarla. Hay quienes
agrupan a los adeudos de pensiones dentro del pasivo contingente porque, al igual que el pasivo
contingente, no esté registrado contablemente. Pero, los adeudos de pensiones no son un pasivo
contingente porque la obligacion de pagar la pension ya se incurrié y no depende de eventos
futuros.

Cuantificar el tamafio de la obligacion pensionaria de los estados no es
sencillo y depende de los supuestos que se escojan; sobretodo en cuanto al
crecimiento de los salarios minimos y al rendimiento de las reservas de los
sistemas pensionarios. A pesar de esto y aunque no se registre en los
estados financieros del estado o del municipio es importante cuantificar esta
obligacion.

A continuacion le presentamos los resultados obtenidos en México durante la Convenciéon Nacional
Hacendaria en el 2003 que se realiz6 como un esfuerzo por cuantificar esta obligacién (pensionaria) en
los gobiernos estatales. Desafortunadamente la informacién disponible no se encuentra actualizada, por
lo que se trabajé con datos de 1998.

=8 Déficit anual por entidad

“u= federativa

Como se puede observar en el documento, los adeudos por pensiones son bastante grandes y no
deben desatenderse. La siguiente grafica muestra la magnitud de esta deuda actuarial, una vez mas
basado en datos de 1998.

Lo invitamos a consultar el documento desde la pagina del diplomado.

= = .
g Deuda actuarial
-
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Tema 4. Formas de financiamiento

Existen dos formas basicas de financiar la deuda, sin embargo hay muchas variantes que se pueden
presentar. La deuda publica garantizada esta respaldada por la confianza y credibilidad plenas de quien
la emite.

La garantia genérica son los ingresos y el patrimonio totales del gobierno local. Se pueden pactar de
esta manera:

» Certificados bursatiles o bonos municipales
» Certificados de participacion ordinaria

+ Créditos con la banca comercial

En este caso, los gobiernos locales emiten titulos a plazo que generan interés de manera periédica y
gue deberan ser liquidados al final. En muchos casos, la deuda esta respaldada con el 100% del
patrimonio e ingresos del gobierno local emisor.

Una variante muy interesante que ha surgido en México es la de garantizar
la deuda con transferencias federales. A este mecanismo se le conoce en
México como el fideicomiso maestro.

Fideicomiso maestro
El fideicomiso maestro es un mecanismo de fuente de pago de la deuda en el que las transferencias

federales se destinan primero al pago de la deuda antes de repartirse a los estados 0 municipios. Es
decir, las participaciones o transferencias se usan para garantizar el servicio de la deuda.

¢Como funciona el fideicomiso maestro en
México?

1 2 3 4 5 | Esguema

1. El estado solicita de manera irrevocable a la Tesoreria de la Federacion (TESOFE) que afecte un
porcentaje de sus participaciones al Fideicomiso de Administracién y Pago que la propia entidad
federativa constituye con la finalidad de servir los financiamientos contratados.

2. La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) entrega a los estados el remanente de sus
Participaciones Federales.

3. El Fideicomiso sirve a la deuda anterior (opcional).
4. El Fideicomiso deposita las cantidades asignadas a los distintos financiamientos.

5. El excedente de las Participaciones fluye a las Tesorerias Estatales.
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El municipio instruye al gobierno del estado para que las participaciones las haga llegar mediante un
fideicomiso que se encargue de realizar los pagos a los inversionistas y luego devuelva al gobierno
municipal los remanentes.

La deuda publica no garantizada es aquella en la que el patrimonio del
gobierno no esta dado en garantia.

Veamos cual ha sido la experiencia del municipio de San Pedro Garza Garcia, Nuevo Leon, respecto a
los esquemas de financiamiento a la inversion que se pueden implementar en las administraciones
municipales.

Lo invitamos a consultar los videos desde la pagina del diplomado.

Comentario del Alcalde de San Pedro Garza
Garcia, Administracion 2003-2006 /Alcalde
de Santa Catarina, Administracion 1997-

Comentario del Tesorero Municipal de San
Pedro Garza Garcia, NL Administracion

2000, Nuevo Ledn 2003-2006
—_:; -h . —_:; L1 .
| I 1] I
E e w¢/ Video i Texto ¥ Video

Testimonio Alcalde de San Pedro Garza Garcia, Administracién 2003-2006 /
Alcalde de Santa Catarina, Administraciéon 1997-2000, Nuevo Lebén

Entrevista con Ing. Alejandro Paez
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Pregunta: ¢ Qué esquemas de financiamiento a la inversion se pueden
implementar en las administraciones municipales, por ejemplo, asociaciones
publico-privadas, concesiones, algin otro esquema?

Las asociaciones publico-privadas en México tienen todavia mucho por recorrer,
nosotros tratamos de hacer eso ahi en San Pedro, la concesién de un estacionamiento,
si recuerdo correctamente eran 15 afios, o sea trascendia 5 administraciones y
desgraciadamente esa fue una de las cosas que ahuyentd, que le inspiré miedo a la
compafiia que finalmente gang, dijo: “es que en 5 administraciones no sabemos qué va
a pasar”, no deberia de pasar nada, pero finalmente se desistio.

También en Santa Catarina tuve la experiencia de invitar a empresas o vecinos a que
hicieran aportaciones extraordinarias o adicionales y asi pavimentamos varias calles,
de hecho en San Pedro también hubo una calle que la pavimentamos, en donde la
iniciativa privada fundamentalmente aporté como el 80%; la clave esta en la confianza
gue tengan en la administracion y que vean que se establezca un comité integrado por
las partes que estan financiando, por las partes que estan aportando el dinero, y que
estén convencidos de que todas las cosas se estan haciendo como deben de ser y con
toda la transparencia, toda la apertura, eso les inspira confianza; pero entonces ahi se
conjugan dos cosas, por un lado, es la capacidad de convocatoria de un gobierno, en
este caso el gobierno municipal, de traer a todos los vecinos o todas las partes
involucradas, con el recurso econémico que es el que aportan ellos.

Testimonio del Tesorero Municipal de San Pedro Garza Garcia, N.L.
Administraciéon 2003-2006

Entrevista con C.P. César Gonzélez

Pregunta: ¢ Qué esquemas de financiamiento a lainversion se pueden
implementar en las administraciones municipales, por ejemplo, asociaciones
publico-privadas, concesiones, algun otro esquema?

Cuenta mucho la confianza que se tenga en las administraciones municipales, una
forma que nosotros le dimos impulso ahi en San Pedro fue que cuando entramos
nosotros, nos dimos cuenta que ya la administracion anterior lo habia manejado, pero
lo habia manejado con muchas restricciones, entonces nosotros lo estudiamos y le
dimos mas amplitud para hacerlo mas participativo y consistia, por ejemplo, en que si el
municipio tenia que sacar una avenida publica, una calle y sobre esa calle tenia que
hacer expropiaciones o pagar indemnizaciones de propiedades, para no destinar
recursos a ellos lo que les proponiamos era darles un certificado fiscal, en el sentido de
decir, dame tu terreno y yo te lo voy a pagar, entonces la iniciativa fiscal era que el
municipio lo iba a hacer valido para todos los impuestos municipales que el usuario
tenia que pagar , o la familia, o empresas y lo fijabamos en una base de deudores,
pero que se convirtiera en pesos, N0 pagamos intereses, pero se interesaban, porque
en parte también era una obra que les iba a beneficiar, entonces en la administracién
nuestra ahi le dimos bastante impulso a esta situacion.

Otro de los financiamientos que requieren los municipios, que es el mas conveniente y
economico para los municipios, sobre todo los pequefios o los que tienen pocos
recursos, es el financiamiento del estado, o sea que el estado les pueda aportar
mediante préstamos o una parte del préstamo para hacer obras y con plazos
moderados y casi un interés también moderado, entonces ahi los financiamientos
estatales, los financiamientos de la iniciativa privada, los financiamientos de la banca
de desarrollo y la emisién de deuda, que también lo han hecho los municipios y lo
mismo las concesiones que es una forma también de financiarse.Por ejemplo,
facilmente ahi en Santa Catarina lo vimos cuando entr6 el Ingeniero Paez a la
administracion, los sistemas de recoleccién de basura, los camiones estaban ya
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desechos, entonces no se tenian los recursos para poder hacer la inversion de equipo
nuevo para seguir dando el servicio y mediante la concesion pues se da el servicio, con
el equipo nuevo y no se invierte en eso.

Este tipo de deuda es comun en proyectos de infraestructura en los que el proyecto constituye la
garantia.

Por ejemplo:

Se pide prestado Pero... no se cubre la deuda Por lo tanto... la planta
para construir una pasara a ser propiedad
planta tratadora de de quien haya otoergado

agua el crédito, sin afectar a

la hacienda pablica

Como se imaginara, una planta tratadora de agua no es un activo que sirva a mucha gente como
garantia. Por eso es dificil conseguir este tipo de créditos y, en ocasiones, se consiguen en condiciones
no muy atractivas. Por esta razon, en general es bueno dar alguna garantia mas atractiva a los
inversionistas. El crédito no garantizado es comun en la banca de desarrollo.

Tema 5. Proceso y requisitos para la contratacion de la deuda

El proceso y los requisitos para la contratacién de la deuda varian en cada pais. Para el caso de México,
ademas de tener que cumplir con lo dispuesto en la Constitucién, se tiene que satisfacer lo siguiente:

4 Analisis de factibilidad

+..

Autorizacion del Congreso
2 del Estado para tramitar el
crédito ¢

Solicitud del crédito ante el 7 Registro de la Deuda
3 organismo de financiamiento T

; 4’ Emisiﬁndde biresth
E;l’:g:é?g“dg;’acfé dito (sdlo Plat.:.a“%giml::i?‘tlmﬁ“,

f

|
¥ 5 Formalizacion del crédito

Para que la inversion publica productiva de un gobierno local pueda llevarse a cabo en condiciones
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apropiadas y se garantice la recuperacion de los créditos aplicados, es necesario que se realice el
andlisis de factibilidad que consiste en elaborar:

El proyecto técnico

DIPLOMADO EN GESTION ESTR&TEGICA
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Es el conjunto de estudios especializados (descripcion de la obra o servicio; dimensiones del proyecto;
estudios de localizacion e impactos ecoldgicos; planos y célculos; descripcion de procesos y tecnologias
a utilizar; requerimientos de mano de obra, materiales, maquinaria y equipo, e insumos en general,
etapas y calendarios de ejecucion, etc.) que son indispensables para realizar una obra o poner en
marcha un servicio, y con base en el cual es posible presupuestar los costos totales del proyecto.

El estudio socioecondmico

Que permita conocer el grado de aceptacion de la comunidad hacia la obra publica proyectada.

El estudio financiero

Que precise los costos totales del proyecto, asi como las fuentes de ingreso que el propio proyecto, una
vez realizado, generara para financiarse. Algunos aspectos en los que podriamos abundar son los que
se relacionan con el estudio financiero. En este sentido, para cubrir el costo neto del proyecto, es
necesario determinar los ingresos adicionales que el gobierno local habra de percibir para recuperar las

inversiones realizadas y los créditos contratados.

Si bien esta parte del procedimiento descrito hasta este punto es igualmente valido tanto para los
estados como para los municipios, la naturaleza de estos ultimos obliga a hacer alguna consideracion

especial.

Ya se ha comentado que en las operaciones crediticias llevadas a cabo por los
ayuntamientos, el gobierno del estado puede fungir como avalista o deudor
solidario, por lo que se convertira en el principal obligado, en el caso de que el

municipio no cumpla oportunamente con sus obligaciones.

+ Es importante comentar que la estructura organica del municipio, de
acuerdo con la Constitucion General de la Republica y las leyes
municipales de cada estado, identifica al Ayuntamiento como el

-] ] 6rgano maximo de gobierno de los municipios, el cual se constituye
X PUNTOS DE REFLEXION en el unico facultado para tomar, de manera colegiada, las

decisiones mas trascendentes para la vida municipal, entre ellas, la
de llevar a cabo la contratacién de créditos para financiar
inversiones publicas productivas.

Para llevar a cabo la contratacién de créditos para financiar inversiones publicas productivas es

importante realizar lo siguiente:

1. Es necesario que se celebre una sesion del
Ayuntamiento para discutir y, en su caso, aprobar
el tramite del crédito.

2. Como resultado de esta sesién, debe emitirse
un Acta de Cabildo en la que se autorice a
algun funcionario municipal (Presidente,
Sindico, Tesorero, etc.) a gestionar el crédito.

3. Esta acta constituye un elemento esencial para
la tramitacion y obtencion del crédito y debe
acompanfar a los deméas documentos (tales

como los resultados del andlisis de factibilidad o
el Decreto del Congreso del Estado) que son la
base para la solicitud del crédito ante el
organismo de financiamiento.

4. Llevar a cabo los tramites ante el Congreso del
Estado.
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Cuando se lleva a cabo la contratacién de créditos para financiar las inversiones publicas productivas en
los municipios, es importante estar conscientes de las siguientes pautas que ya estan preestablecidas:

Realizar el calculotécnico — » = Las leyes de deuda o las de

financiero del monto de ingresos regulan con poca
endeudamiento del profundidad esta cuestion.
municipio. Este es un
aspecto mental que
debe subrayarse.
Normalmente el porcentaje Generalmente el Congreso
autorizado es del 10% de del Estado autoriza a los
ingresos ordinarios del 4+ dmuEInlp!ahﬁ pai:la ntnntrntar
supuesto de ingresos del euda publica hasta por un
E’ ejercicio fiscal. monto expresado en
porcentaje.

l Mo pazar por alto:

Si el Municipic se endeuda
cada afto con ese 10%
permitido, los montos totales
de deuda pondrian en riesgo
&U situacion. financiera.

Ademas es importante analizar:

 La tendencia del crecimiento de los ingresos propios.
,+ El pronéstico del crecimiento de los ingresos propios.
+ Las participaciones de ahorro en el gasto.

, La capacidad de ahorro en el gasto para solventar el pago de la deuda publica.

Las legislaturas de los estados tienen la facultad de:

+ Autorizar los conceptos y montos del endeudamiento de los estados y los municipios.

+ Asegurarse que los recursos asi obtenidos cumplan con la normatividad vigente.

;+ Asegurarse que los recursos se destinen a inversiones productivas y su pago
posterior

sea acorde con la capacidad de pago de los gobiernos locales.

El Congreso del Estado debe autorizar la contratacion de los créditos antes de que la autoridad
ejecutiva inicie su tramite ante las instituciones financieras; dicha autorizacion debe permitir, en cada

caso, la realizacién de las operaciones necesarias para proceder al endeudamiento y a la celebracion de

los contratos respectivos.
Y... ¢,Como sucede esta aprobacién?
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1. La aprobacion legislativa debe otorgarse en funcion de la capacidad financiera del gobierno local y de
la factibilidad del proyecto a financiar a través del crédito.

2. Asimismo, debe tomar en consideracion la opinion o dictamen técnico de la Comision Técnica de
Financiamiento, Comité de Deuda Publica o Comité Técnico de Financiamiento, seguiin sea el caso y
denominacion en el estado de que se trate.

3. Los funcionarios de la hacienda publica local deben asegurarse de proveer al Congreso de Estado
toda la informacion técnica y financiera que éste pueda requerir para soportar su andlisis y fundamentar
su decision.

4. En ocasiones, tratdndose de las obligaciones adquiridas por los ayuntamientos, el Poder Legislativo
Estatal deberéa igualmente autorizar el aval del gobierno del Estado en los créditos solicitados para que
éste funja como deudor solidario de los municipios. En este caso, normalmente se requiere que el
Ayuntamiento previamente solicite al Gobierno del Estado, por conducto del Secretario de Finanzas o
del Secretario de Gobierno, segun sea el conducto que la ley prevea, la constitucion del aval solidario y,
por ende, que afecte las participaciones que le correspondan al Estado en garantia de cumplimiento.

5. En atencién a tal solicitud, el Ejecutivo del Estado se pronunciara en acuerdo especifico sobre el aval
solicitado, previo estudio financiero y legal que lo sustente.

Aval solicitado

Cuando el estado se constituye en aval de obligaciones contraidas por un municipio, es
de la mayor importancia que se asegure de la capacidad de pago del municipio
avalado. Ademas es comun que el estado establezca un mecanismo de pago que
salvaguarde la afectacion de sus participaciones en caso de incumplimiento por parte
del municipio, toda vez que, de ocurrir dicha afectacién, las consecuencias en el gasto
publico afectarian programas y servicios del gobierno estatal destinados a otros
municipios. En particular, el estado avalista debiera optar preferentemente por que la
legislatura local autorice que la obligacién que contraiga el municipio afecte las
participaciones en ingresos federales que correspondan a este Gltimo.

De ser el caso, en el proceso legislativo se autoriza la afectacion de las participaciones del estado para
gue se otorguen como garantia de pago, al igual que para el caso de los municipios, aun cuando para
estos Ultimos se requiere que previamente se cuente con la aprobacién del Ayuntamiento.

p :
& PARASABER MAS..

Para saber mas...
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Cabe subrayar que, en cuanto al uso de las garantias de crédito, hasta ahora se han
concentrado predominantemente sobre la afectacién de las participaciones federales
gue corresponden a los gobiernos locales, aun cuando ello no necesariamente debe
ser asi. Conviene que los gobiernos locales, de acuerdo a los proyectos especificos a
financiar y en coordinacion con la institucion acreedora, exploren y promuevan otras
garantias de crédito.
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Para llevar a cabo el tramite ante la institucion financiera elegida, debe formularse la solicitud del crédito.
Esta solicitud permite a la institucion financiera evaluar la capacidad de pago del municipio, el riesgo del
proyecto y la legalidad de éste. Veamos qué debe incluir.

,+ Especificacion de la obra a realizar y su ubicacion
++ Monto que se solicita

,+ Situacion de los servicios publicos de la localidad
+ Ingresos y egresos del gobierno municipal de afios recientes

;# Autorizacion del Congreso Local

Cuando la institucién financiera cuenta con la solicitud del crédito y los resultados del analisis de
factibilidad, procede a su evaluacién. Si la solicitud estd completa y la institucion financiera concluye que
el proyecto es rentable y legal, se aprobara el crédito.

En este momento se estableceran las condiciones del mismo:

+ Monto maximo autorizado
,+ Tasa de interés

* Plazo

,+ Tabla de pagos

,+ Las fuentes de pago

; Las garantias

;+ Comisiones y demas gastos

La formalizacion del crédito se hace mediante la suscripcién del contrato de apertura y la constitucién de
las garantias correspondientes, para lo cual debe contarse con la intervencion de los representantes
legales del gobierno acreditado, del gobierno avalista, en su caso, y de la institucion otorgante del
crédito.

Para que pueda llevarse a cabo la formalizacién del crédito, generalmente es necesario cumplir con las
siguientes condiciones previas:

;» Que exista el decreto del Congreso Local debidamente publicado, donde se autorice a
contratar el crédito, a afectar las participaciones en ingresos federales como garantia y,
tratdndose de los municipios, se otorgue el aval del gobierno del Estado, en su caso.

;+ Que los representantes del estado o municipio contratante acrediten debidamente su
personeria.

1+ Que, tratandose de entidades paraestatales o paramunicipales, el érgano de gobierno del
acreditado autorice expresamente la contratacion del crédito.
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Para acudir a esta fuente de financiamiento, los gobiernos locales deben asesorarse por un
intermediario bursétil (casa de bolsa), abogados especialistas en la materia y auditores externos.
Asimismo, deberan:

;+ Solicitar simultaneamente a la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y a
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) la inscripcion al listado.

,+ Definir las caracteristicas de la emision y oferta pablica.
,+ Depositar los valores que amparan la emision.

;+ Realizar la oferta pablica.

En términos generales, la emision de certificados bursatiles debiera ofrecer la ventaja, respecto del
crédito bancario, de tasas de interés mas bajas, asi como una mayor aceptacion por parte del pablico en
general. Esto, sin embargo, dependera de diversos factores y las ventajas generalmente son superiores
a los costos sdlo cuando se hacen emisiones grandes.

= : ;+ Las emisiones bursatiles para financiar proyectos de gobiernos
L) PUNTOS DE REFLEXION locales se han convertido en una practica comun exitosa en otros
- paises, especialmente en los desarrollados.

El ultimo paso es registrar la deuda ante las autoridades. En el caso de México se registra ante la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Los requisitos para registrar la deuda son:

;» Que las obligaciones sean pagaderas en México y en moneda nacional, que sdlo se
puedan negociar en México y que hayan sido aprobadas por las legislaturas locales.

;+ Que la deuda e informacion financiera se publique en un diario de circulacion local y en
uno de circulacién nacional.

+ Que la entidad solicitante esté al corriente en los pagos con la banca de desarrollo.

¢ Existen niveles de endeudamiento? ¢ Existe algln parametro que sea recomendable? Veamos las
experiencias que nos comparten.

Lo invitamos a consultar los videos desde la pagina del diplomado.

Comentario del Alcalde de San Pedro Garza . .
. . . Comentario del Tesorero Municipal de San
Garcia, Administracion 2003-2006 /Alcalde . . .,
. L . Pedro Garza Garcia, NL Administracion
de Santa Catarina, Administracion 1997-
. 2003-2006
2000, Nuevo Lebn

i & —a &
"L__{ Texto ':;,! Video "L__'E Texto ';;,! Video
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Testimonio Alcalde de San Pedro Garza Garcia, Administracién 2003-2006 /
Alcalde de Santa Catarina, Administracion 1997-2000, Nuevo Ledn

Entrevista con Ing. Alejandro Paez
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Pregunta: ¢ Cudl es el nivel de endeudamiento que se considera adecuado para
una administracion municipal? ¢Hay algin parametro que pudieran recomendar?

Bajo ninguna circunstancia se debe sobrepasar el servicio de la deuda y que afecte a
los servicios basicos que se tienen que dar, como alumbrado, seguridad, recoleccion
de basura, eso si es sagrado, eso si no se puede poner en el peligro, pero tal vez ese
sea un limite muy alto, debe estar en funcion de cuales son los ingresos propios, yo
diria inclusive que son los ingresos esencialmente propios los que se recaudan a través
del predial.

Hay otros limitantes, sobre todo para la iniciativa privada, la banca de desarrollo; todos
toman muy en cuenta la opinién de las calificadoras de deuda en la emisién de bonos y
en la iniciativa privada con mayor razén; entonces el gasto de las calificadoras no se
los quita el municipio en lo que quieren recurrir al asunto de la deuda, y las mismas
calificadoras le embarcan a uno en diferentes términos, lo que le llaman ellos
“covenance”; son como cinco factores de relaciéon: que la deuda no debe ser tantas
veces el ingreso; que el flujo del pago no debe ser tanto; varias cosas que cumplen, y
ademas uno lo tiene que hacer en la tesoreria de parte del tiempo en que se va a pagar
la deuda, de tal manera que uno tiene que prever si en determinado afio puede haber
una variable que se salga de esos limites, empezar a hacer prohibiciones para
corregirla; sin embargo una emision de deuda solamente es recomendable con
cantidades mayores, yo creo que ahora de 150 millones de pesos, o mas bien cuando
hay un sindicato de municipios que pueden juntarse , de otra manera dada la
competencia es mucho mas conveniente la iniciativa privada.

La banca de desarrollo si es también muy buena para plazos mas largos, inversién mas
fuerte y que tiene que reunir mas caracteristicas de beneficio social y de apoyo a la
comunidad para que te puedan apoyar, pero lo fundamental ya dentro de la estructura
es cuidar el flujo. No sé si vieron la noticia ustedes, salié en la prensa que Santa
Catarina iba a pedir 20 millones para luminarias, para empezar es un concepto que no
se acepta para la deuda, no te autorizan deuda publica para gasto corriente que se
puede considerar y es totalmente ilégico pensar que desde el punto de vista razonable,
como es posible que yo piense endrogarme 20 afios para gastar en luminarias, que a
los tres o cinco afios ya no estan ¢ verdad?, entonces, como que son cuestiones de
I6gica de que yo debo invertir o contratar deuda para un bien que va a durar mas afios
del qgue me va permitir a mi pagar la deuda, y por otro lado que el flujo sea razonable,
porque aqui en Santa Catarina si podian con ese flujo, pero si iban tantos afios y
entonces iban a pagar millones por esos 20 millones de pesos, hay que buscar la
I6gica.

Testimonio del Tesorero Municipal de San Pedro Garza Garcia, N.L.
Administracion 2003-2006

Entrevista con C.P. César Gonzalez

Pregunta: ¢ Cudl es el nivel de endeudamiento que se considera adecuado para
una administracion municipal? ¢Hay algin parametro que pudieran recomendar?

En San Pedro, como cuando ya entramos ya estaba una emision de deuda y estaba
también con unos intereses altos y con unas condiciones bastante estrictas (porque
fueron de las primeras emisiones de deuda hechas aqui en México), entonces se le
pusieron muchos candados y muchas restricciones. Los analizamos y precisamente
tratando ver como quitarnos esa camisa de fuerza; les hago una consulta a las
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calificadoras de deuda que teniamos ahi en San Pedro para preguntar, cual era el nivel
de porcentaje conveniente del ingreso que consideraban ellos adecuada, para
seguirnos dando una calificacion aceptable, y me sorprendieron, porque me dieron un
porcentaje muy elevado del 25%; hablaban ellos que no le llegdbamos, 25% de deudas
sobre el ingreso, pero realmente es un elemento muy dificil de calcular. El servicio a la
deuda debe ser bastante manejable y lo Unico que se puede hacer es extenderlo en el
tiempo que actualmente se permite, l6gicamente se sabe que el interés puede crecer
bastante, entonces, tiene que ser moderado el endeudamiento, de tal manera que no
debe rebasar el término de la administracion, pero cosa que es dificil.

Tema 6. La calificacién crediticia

La calificacion crediticia es un instrumento que muestra la capacidad y probabilidad de pago de una
organizacion, en este caso de un municipio. La calificacién trata de considerar todos los riesgos econémicos y
crediticios, es decir, intenta medir la capacidad de pago dadas las condiciones particulares del municipio.

Actualmente, en México, las 31 entidades federativas y el Distrito Federal cuentan al menos con dos
calificaciones y mas de 69 municipios cuentan con dos calificaciones. En esta seccion pretendemos explicar
gué son las agencias calificadoras, las calificaciones y su significado.

6.1 ;Qué es una agencia
calificadora?

6.2 ;Qué son las
calificaciones E':aﬁ'irf?;f::ig: s
crediticias?

Una agencia calificadora es una organizacion privada que evalla la capacidad y voluntad de pago de un
emisor o de un instrumento de deuda en particular.

En México, la Comision Nacional Bancaria y de Valores ha autorizado a tres agencias calificadoras para
operar en el pais:

,+ Fitch Ratings
++ Moody’s
,+ Standard and Poor's
Cada una de estas agencias cuenta con su propia metodologia y escalas, pero todas miden lo mismo, y

tienen como objetivo el de informar al pablico inversionista de la situacién financiera, asi como aspectos
econdémicos de una entidad, dando a los usuarios un elemento adicional para la toma de decisiones.

-] ] '» Todas las agencias calificadoras cobran por su servicio y los
‘ PUNTOS DE REFLEXION J municipios deben de considerar cual(es) agencia(s) le conviene(n).

Como se mencioné en la introduccién de esta seccion, una calificacién crediticia es una opinion
fundamentada sobre la capacidad y voluntad de pago de una entidad o de una obligacién en particular.
A continuacién se presentan las escalas de calificaciones de las diferentes agencias:

Escalas de calificaciones otorgadas por las Agencias
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Moody’s |Standard and Poor’s |Fitch Ratings |Significado

Grado de inversion |Aaa AAA AAA La més alta calidad crediticia
Aa AA AA Muy alta calidad crediticia
A A A Alta calidad crediticia
Baa BBB BBB Adecuada calidad crediticia
Ba BB BB Especulativa

Grado especulativo (B B B Altamente Especulativa
Caa CCC CCC Riesgo de incumplimiento
Ca CcC CcC Alto riesgo de incumplimiento
C SD D En incumplimiento

Lineamientos:
,+ Estas calificaciones adicionalmente se pueden ajustar un poco agregandoles un signo
de més (+) o de menos (-) 0 un nimero.
.+ Adicionalmente, las escalas anteriores se ajustan a una escala nacional cuando se estan
evaluando obligaciones en moneda local.
;+ Cuando a la calificacion se le agrega (Mex) al final se entiende que se esta hablando de
una escala nacional.
Como hemos dicho, se puede calificar al emisor o s6lo a una obligacién en particular.
Veamos las dos situaciones:

La agencia calificadora tratara de determinar si el emisor
cuenta con la capacidad para cumplir con sus obligaciones
de forma oportuna y total, y no considera ninguna garantia
especifica o subordinacién alguna. Es decir, en el caso de
Calificar al emisor los municipios se evaluaria la capacidad de pago del
municipio en su conjunto, considerando sélo las
condiciones del municipio y no sus relaciones con otros
ordenes de gobierno o garantias especificas para
garantizar los créditos.

Calificar una obligacién o La agencia calificadora si puede tomar en cuenta las
instrumento en particular garantias que se ofrezcan para garantizar un pago.

¢ Qué diferencia hace una calificacion?

Se podra preguntar, para qué sirve una calificacion. Una calificacion sirve para determinar las
condiciones en que se puede acceder a un crédito. La calificacion impacta principalmente:

; Latasa de interés.
+ El plazo que se ofrece.
+ Si se ofrece el crédito en primer lugar.
A continuacién se puede ver las relaciones de los resultados de acuerdo a las calificaciones obtenidas:

Calificacion baja Calificacion alta

Entidad poco atractiva para | Entidad en la cual los bancos tienen

una institucion financiera, | que tener menores reservas para el

banca mercantil o de crédito y mejores condiciones para
desarrollo. el municipio.
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¢ Y la calificacion sirve para algo mas?

Si, la calificacién puede servir incluso si el municipio no esta considerando contratar la deuda.
Algunos de los beneficios de contar con una calificacién son:

Constituye una herramienta
de referencia

Da mayor transparencia a
las finanzas publicas

Facilita el otorgamiento de
avales

Reduce las tasas de interés

Fomenta la com petitividad

Funge como elemento de
promocién

Constituye una herramienta de referencia para el municipio.
Se asienta un precedente para medir el estado de las finanzas de las administraciones futuras.

Mayor transparencia en las finanzas publicas.

El contar con una calificacion asegura que se cuenta con un nivel adecuado de transparencia y ademas
informa a los inversionistas y a la comunidad en general de la situacidn que guardan las finanzas
municipales.

Facilita el otorgamiento de avales
Facilita el otorgamiento de avales a organismos descentralizados de la administracion municipal.

Reduce las tasas de interés
Puede reducir las tasas de interés que cobran los acreedores del municipio.

Fomenta la competitividad
Fomenta la competitividad en el otorgamiento de créditos futuros. Si el municipio esta bien calificado, la
banca comercial y la banca de desarrollo buscaran atender sus necesidades cuando surjan.

Funge como elemento de promocién
Sirven como elemento de promocion del municipio ante inversionistas nacionales y extranjeros.

El proceso de calificacion de un municipio tipicamente lleva entre cuatro y seis semanas. Este plazo
generalmente se cumple si se presenta la informacién necesaria en tiempo y forma.

El proceso involucra los siguientes pasos:

# Andlisis histérico de cifras

;# Visita al municipio (entre uno y tres dias)

 Andlisis de proyecciones (expectativas futuras de las finanzas municipales)
,+ Reunién entre el municipio y la agencia calificadora para aclaraciones

,+ Sesion de comité en la agencia calificadora

+ Aprobacion de calificacion
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;+ Comunicado de prensa

;* Vigilancia y seguimiento

Si en un municipio se decide solicitar una calificacion, es importante tener presente cual es el objetivo de
ésta.

Si es para acceder a mejores condiciones crediticias con la banca comercial o si es para mejorar la
comunicacion con la sociedad, una calificacion puede ser suficiente, pero si es para realizar una emision
de deuda en el mercado de valores se necesitan por lo menos dos calificaciones.

Es importante aclarar que una calificacion:

1+ No constituye una opinion sobre la administracion en turno o el nivel de desarrollo economico del
municipio. Puede haber municipios con altas calificaciones cuyas administraciones provengan de partidos
distintos. Puede haber municipios con alto nivel de desarrollo mal calificados y municipios modestos bien
calificados.

;+ No es una auditoria de las finanzas municipales. Las agencias calificadoras verifican la validez de la
informacion que se les proporciona, pero no son fiscalizadoras y su objetivo no es verificar ni la calidad, ni la
eficiencia, ni la eficacia, ni la transparencia.

;» No es unarecomendacion de inversion. Una alta calificacion no representa una opinion en torno a la
conveniencia de invertir en el municipio o en instrumentos del municipio.

Tema 7. Refinanciamiento

En ocasiones la deuda, pero sobre todo el servicio de la deuda, compromete muchos recursos del
municipio y le obliga a destinar un porcentaje grande de sus recursos para este fin. Lo anterior puede
ser el resultado de que alguna administracién anterior no planeé un calendario equilibrado de pago de la
deuda, o a cambios en el mercado que lleven a mayores tasas de interés, y por ello, peores condiciones
de crédito.

Una vez mas utilizaremos un ejemplo para ilustrar el caso del municipio La Esperanza.

Para realizar el andlisis del caso presentaremos dos formas de mitigar la carga financiera:
L Haga clic en cada bot6n para ver més informacion.

1.Ampliar el plazo 2.Buscar pagos iguales
bajando el pago anual (o amortizaciones iguales)

Para ampliar el plazo de pago o cambiar la tabla de pagos hay que acercarse con quienes dieron el
crédito inicialmente y buscar cambiar las condiciones u obtener otro crédito con el cual se puedan pagar
las obligaciones actuales. Para esto es importante verificar los términos y condiciones de los créditos
actuales.

En cualquier caso, lo que el municipio estard buscando es distribuir la carga financiera a través de los
afos para que los pagos sean mas manejables por las administraciones, tanto actual como futuras.

Ampliar el plazo bajando el pago anual

Como se observa en la gréafica, los primeros tres afios, de 2008 a 2010 cuentan con los
pagos mas elevados y luego se reducen significativamente.
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Buscar pagos iguales (o amortizaciones iguales)

Pagos Anuales
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B Pagos anuales

¢, Qué diferencia hay entre los dos escenarios?

Como vera, ahora los pagos son iguales en todos los afios; ademas se amplié el periodo de pago a
siete afios.

Lo que nos permite es liberar recursos en el periodo comprendido del afio 2008 al 2010. Veamos las
diferencias:

Pagos ante diferentes Escenarios

lEscenario sin |Escenario con |Diferencia

D.R. Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey, México 2009



DIPLOMADO EN GESTION ESTR&TEGiCA
DELAS FINANZAS PUBLICAS

" TECNOLOGICO
DE MONTERREY.

I |refinanciamiento |refinanciamiento |

2008 8000000 4000000 -4000000
2009 8000000 4000000

2010 9000000 4000000

2011 2000000 4000000 +2000000
2012 1000000 4000000 +3000000
2013 0 4000000 +4000000
2014 0 4000000 +4000000

Si observa, la deuda sigue siendo la misma, y si bien los pagos son menores en los primeros afos,
son mayores en los ultimos. El ampliar el plazo y reducir el monto a pagar cada afio no significa
gue el municipio tenga menor deuda. Sin embargo y a pesar de todo, resulta mas atractivo el
escenario con refinanciamiento porque, como dijimos antes, es mas equilibrado entre
administraciones, libera recursos en los primeros afios y es financieramente mas sano.

En muchas ocasiones cuando se refinancia la deuda se aprovecha para contraer mas deuda. Esto

se puede hacer porque quienes dan el crédito tendran intenciones de prestarnos mas y ademas
ayuda a que estén dispuestos a aceptar una renegociacion.

Los pagos de deuda actuales en el escenario con refinanciamiento son de $4,000,000 pesos. Con
el nuevo perfil de la deuda se podrian pedir otros $5,000,000 pesos y el pago sélo aumentaria en
$1,000,000 anualmente asumiendo (por siete afios) una tasa de interés de 10% anual.

Veamos como quedaria la grafica de pagos para el municipio La Esperanza:

Pagos para el municipio la Esperanza

Pagos Anuales Deuda Refinandada y Nueva
10000000

2000000

8000000
7000000

5000000

5000000 <

4000000 4

Pesos corrientes

3000000 4

2000000 4

1000000 4

0 4

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
II Deuda nueva| 1000000 | 1000000 | 1000000 | 1000000 | 1000000 | 1000000 | 1000000
Il Deuda actual | 4000000 | 4000000 | 4000000 | 4000000 | 4000000 | 4000000 | 4000000

Afie
B Deuda actuall Deuda nueva

En sintesis, el municipio La Esperanza logro reducir el pago de la deuda en los proximos afios,
liberd recursos y ademas tuvo oportunidad de pedir mas dinero que puede ser destinado a gasto
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Iproductivo.

Tema 8. ¢ Qué hacer ante una crisis de liquidez?

La principal crisis que puede tener un municipio es cuando enfrenta problemas para realizar los pagos
del diario, como lo serian el pago de némina, el pago de servicios generales, el pago de aguinaldos o
servicio de la deuda entre otros. A esto se le conoce como crisis de liquidez.

Cuando un municipio enfrenta esta circunstancia no tiene muchas alternativas para solucionarlo. En
esta seccion le presentamos una serie de medidas que, si bien son dificiles para la administracion,
pueden ayudar a superar esta crisis. Dichas medidas pueden ser a corto o0 mediano plazo y se
desglosan a continuacion:

Medidas de corto plazo Medidas de mediano plazo

1. Medidas internas
: 1. Reingieneria de
a. Eficientizar la procesos

recaudacion
b. Cuidar los

gastos 2. Explorar otras formas
de presentacion de
2. Buscar convenios con e vicios

otros érdenes de goblerno

3. Utilizar lineas de crédito

existentes
3. Contratar deuda

4. Venta de activos

Medidas de corto plazo:

En el corto plazo las opciones existentes son limitadas, pero la clave esta en buscar
eficiencia en todo aquello que el municipio puede controlar y después pedir apoyo a
otros 6rdenes de gobierno o utilizar lineas de crédito.

1. Medidas internas:

a) Eficientizar la recaudacion. Lo primero que se puede hacer ante una crisis de
liquidez es explorar formas de eficientizar la recaudacién de impuestos y otros ingresos
propios. En el largo plazo, nada brinda mayor estabilidad a las finanzas publicas
municipales como una base de ingresos propios alta.

b) Cuidar los gastos. Lo segundo que debe hacer un municipio ante esta
circunstancia es cuidar los gastos; no hacer gastos innecesarios y recortar todo lo que
no sea esencial para la operaciéon municipal: se deben recortar los gastos de
representacion y viajes, se pueden posponer algunos gastos de mantenimiento (sélo
por unos meses, pues si se hiciera permanentemente, el resultado final seria peor), se
deben de postergar algunos proyectos de inversion o detener los que estén en marcha
si no hay capacidad para pagar por ellos.

2. Buscar convenios con otros érdenes de gobierno.

Si las medidas internas de racionalizacion del gasto no son suficientes se puede
recurrir ante otro orden de gobierno para buscar un apoyo para la crisis. Cabe
mencionar que los 6rdenes de gobierno superiores no estan obligados a rescatar a los
municipios, pero en la mayoria de los casos si estan dispuestos a brindar apoyo si es
evidente que ya se tomaron medidas internas y que estas no fueron suficientes. Por lo
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general los convenios toman la forma de un préstamo y tienen una tasa de interés, por
lo que esta solucién tampoco es gratuita. De ser necesario recurrir a esta opcion, es
importante haber hecho primero la tarea interna.
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3. Utilizar lineas de crédito existentes.

El gobierno municipal puede contar con lineas de crédito previamente autorizadas, de
ser asi, se debe de explorar la posibilidad de utilizarlas. Si no hubiera una linea de
crédito previamente autorizada, intentar obtener una en una situacién de crisis puede
ser dificil y bajo condiciones poco ventajosas.

4. Venta de activos.

Una ultima medida que se puede tomar es la venta de activos no esenciales para el
municipio. Se pueden vender terrenos o empresas municipales que no sean
prioritarias. Si se opta por hacer esto hay que tener cuidado de no vender el activo por
debajo de su costo solo para salir de una crisis.

Medidas de mediano plazo:

En el mediano plazo el municipio cuenta con mas alternativas para lidiar con una crisis
fiscal. Las medidas de mediano plazo se deben tomar tan pronto se pronostique una
crisis, es decir, tan pronto se vea la posibilidad de problemas de liquidez.

1. Reingenieria de procesos.

La reingenieria de procesos busca cambiar las formas en las que opera el municipio
para buscar ahorros. Tipicamente, una reingenieria de procesos involucra despedir
personal. Sin duda que esta es una de las medidas mas dificiles que puede tomar una
administracién, pero en ocasiones, la ndmina del gobierno municipal se engrosa de tal
manera que se convierte en insostenible. Cabe destacar que despedir gente cuesta
porgue hay que solventar los gastos de las liquidaciones, pero en el mediano plazo
puede ser muy sano.

2. Explorar otras formas de prestacion de servicios.

En ocasiones el gobierno no es la organizacién mas eficiente para prestar algunos
servicios. Sicree que alguno de los servicios que presta el gobierno podria ser
prestado de mejor manera en concesion o en colaboracién con alguna organizacion
privada, definitivamente que se debe explorar.

3. Contratar deuda.

Como recordara, la deuda no se puede utilizar para otra cosa que no sea gasto
productivo, es decir, no se puede pedir deuda para pagar némina o servicios
generales. Lo que si se puede hacer es buscar utilizar mas deuda para los proyectos
de inversidn en infraestructura, en vez de utilizar recursos municipales para ello. La
deuda puede tomar cualquiera de las formas que acabamos de explorar en este
médulo: desde un crédito con BANOBRAS hasta la bursatilizacién de algun ingreso.
Nuevamente es importante considerar que las condiciones para pedir deuda no son las
Optimas cuando se enfrenta una crisis. Lo que se puede hacer es pedir deuda para
salir del problema y luego buscar refinanciar cuando las condiciones sean mas
favorables.

Tema 9. Diagnostico Estratégico Financiero (DEF)

iBienvenido al DEF!

A lo largo de este médulo ha podido ver que existen problemas en nuestras comunidades y que los
recursos que disponemos para atender estos problemas se encuentran en la Hacienda Publica. En este
apartado damos inicio al Diagndstico Estratégico Financiero (DEF), que servira para obtener un analisis
amplio de la situacion que guarda nuestra hacienda publica en particular y las finanzas publicas
municipales en general.

El DEF ha sido disefiado con base en mejores practicas internacionales y con base en criterios
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Ahora, por primera vez, se comparte esta herramienta que

N’J TECNOLOGICO
LY DE MONTERREY.

utilizados por expertos de este campo.
estamos seguros sera muy valiosa.

El DEF es una herramienta de andlisis que permite desarrollar un reporte completo sobre la situacion
gue guardan las finanzas municipales y la posicion estratégica en la que se encuentra la
administracion. El DEF sera desarrollado en tres etapas, la primera se enfocara al andlisis cuantitativo
de los indicadores. La segunda etapa se enfocara a los indicadores cualitativos y al término del
diplomado se podra interpretar y analizar el diagnéstico completo.

9.1 Diagnéstico Estratégico Financiero (DEF)

El DEF es una metodologia basada en mejores préacticas internacionales, pero aplicado a la realidad de
los gobiernos locales de México. El DEF sirve para:

+ Examinar la condicion financiera local
+ ldentificar posibles problemas y areas de oportunidad
+ Examinar la operacién de la administracion

¢, Cudl es el objetivo de este diagndstico estratégico financiero?

La idea del DEF es que sea una actividad integradora que se realice a lo largo del proceso de analisis
utilizando la propia informacion del gobierno local al que pertenece o que sea de su interés. Es deseable
que utilice como base al gobierno al que pertenece o al que tiene acceso; si por alguna razén no cuenta
con la informacién necesaria podra utilizar informacién que se proporcionara.

Sin embargo, como se habia mencionado antes, si lo hace de su propio gobierno, al final del ejercicio
contara con un reporte completo y el producto de su trabajo sera mas atractivo.

El DEF en este diplomado es Unicamente un ejercicio académico. Solamente requiere de informacién
publica que apoya enormemente para ver las tendencias.

Expertos de la Escuela de Graduados en Administracion Publica y Politica Publica del Tecnoldgico de
Monterrey han trabajado para desarrollar la metodologia empleada en esta plataforma. Confiamos que
encontrard que el DEF es practico, (til y valioso. De igual manera le exhortamos a que comparta los
hallazgos del DEF con sus colegas en su administracion y con los demas participantes del diplomado.

En el Tecnolbgico de Monterrey nos da mucho gusto poder compartir esta moderna herramienta con los
participantes del Diplomado en Gestion Estratégica de las Finanzas Publicas.

¢, Qué informacién se necesita para realizar el DEF?

Para realizar el DEF a lo largo de los diez médulos requerira de:

, Acceso a informacion financiera agregada (Estado de Ingresos y Egresos) de
" los cuatro afios mas recientes;

+ Informacién sobre poblacion total,
+ Indicadores de inflacion y;

+ Acceso a datos generales sobre el gobierno municipal que haya seleccionado.
Diagnostico Estratégico Financiero

Hasta este momento, en el diplomado se han cubierto los cuatro procesos basicos de las finanzas
publicas municipales. En los médulos anteriores se revisaron los procesos de ingresos, egresos e
inversion y en este médulo se presentd la deuda.

Con estos cuatro procesos ya se esta en la posibilidad de hacer un andlisis mas completo del estado

gue guardan las finanzas de un municipio a través del analisis de los indicadores de cada uno de estos
procesos basicos.
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A continuacioén, procederemos a realizar este andlisis utilizando la aplicacién DEF a través de una
actividad donde se retoma el analisis de los primeros indicadores y se agregan otros indicadores para
cada uno de los procesos antes mencionados. El enfoque de esta actividad es principalmente
cuantitativo.

El objetivo es realizar un diagndstico cuantitativo de las finanzas de un municipio caso de estudio,
tomando en cuenta el comportamiento de los ingresos, egresos, inversion y deuda en un periodo
determinado.

Se le pide prestar mucha atencién al comportamiento de los indicadores y a sus tendencias. En algunos
casos se incluyen preguntas cualitativas que le invitan a reflexionar sobre qué se puede hacer para

mejorar el desempefio.

A continuacioén se presenta la Actividad 7: Diagnostico Estratégico Financiero Cuantitativo (DEF).

Lo invitamos a revisar las instrucciones de la actividad en la pagina del diplomado.
r4 Actividad 7. Diagnéstico Estratégico Financiero

# ACTIVIDAD| pepy

R

Con esto hemos terminado el médulo 6 de este curso.
Lo invitamos a continuar consultando el material de apoyo y a realizar las actividades de este médulo
en la pagina del diplomado.
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