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En el presente trabajo se realiza un analisis del problema de la deuda de los
gobiernos subnacionales y la vigencia de nuestra propuesta de crear una
Entidad Financiera Interestatal de México, EFIM, presentada en Lozano y
Cabrera, 2018. Se parte de considerar que, como consecuencia del federa-
lismo fiscal implementado en México, y la consecuente descentralizacion
de las responsabilidades para la provision de bienes y servicios publicos
locales en condiciones de mayor eficiencia, se han producido al mismo
tiempo desequilibrios fiscales en las finanzas publicas de los gobiernos
subcentrales, que los llevan a contraer deuda y en algin momento decla-
rarse en insolvencia y eventualmente a su rescate por el gobierno federal,
como sucedi6 en 1995.

INTRODUCCION

Partiendo de la teoria cldsica del federalismo fiscal, el gobierno federal ha
descentralizado la responsabilidad de la asignacion de bienes publicos lo-
cales para una provision mas eficiente (Oates, 1972; Cabrera y Lozano,
2010), pero no las atribuciones para la recaudacion de ingresos fiscales. Al
respecto Martinez-Vazquez et al. (2006), Giugale et al. (2000a) y Gamboa
(1997) coinciden en que el gobierno federal mantiene bajo su control las
bases tributarias mas amplias y los impuestos mas flexibles, creando una
fuerte dependencia de los gobiernos subnacionales de las transferencias
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federales. Como consecuencia se producen desequilibrios que llevan a
que los gobiernos subcentrales ante un choque externo o interno en la
economia no puedan ajustar sus ingresos fiscales y recurran a la contrata-
cion de deuda.

En México, de acuerdo con Ter-Minassian (2007), Gamboa (1997),
Giugale et al. (2000a), Hernandez-Trillo y Smith (2009), Daughters y
Harper (2007) y Hernandez-Trillo (2005 y 2010), las medidas implemen-
tadas por el gobierno federal para prevenir que un gobierno subnacional
se ponga en riesgo de insolvencia, dado su nivel de acumulacion de deu-
da, no parecen tener buenos resultados debido a que los gobiernos sub-
nacionales no han dejado de contraer deuda, ubicandose en una situacion
vulnerable ante cada crisis economica que afecte el pais, como se ha ob-
servado en 1995 y 2009. Esta situacion también se puso de manifiesto
con el choque provocado por la pandemia del virus SARS-Cov-2. Para Ter-
Minassian y Craig (1997) la deuda de los gobiernos subnacionales es la
muestra de un mal disefio de las relaciones intergubernamentales que han
provocado fuertes desequilibrios horizontales y verticales o bien produc-
to de un sistema de transferencias intergubernamentales con criterios poco
transparentes.

De acuerdo con Martinez-Vazquez y Vulovic (2016) en México, el en-
foque que se aplica para la regulacion del endeudamiento de los gobier-
nos subnacionales es el administrativo, donde el gobierno central tiene un
control directo del endeudamiento de los gobiernos subnacionales y prohi-
be el endeudamiento externo. Esta forma de regulacion es totalmente con-
traria a la descentralizacion fiscal.

En México, si bien la deuda de los gobiernos subnacionales no repre-
senta una proporcion importante del PIB, su crecimiento es constante; y la
relacion deuda acumulada con respecto a los ingresos de libre disposicion
de los gobiernos subcentrales es mayor que uno, en el caso de algunos go-
biernos. Una salida alternativa a esta situacion es la creacion de un banco
interestatal, con fondos que proveen los mismos gobiernos subnacionales,
y que otorgaran financiamientos en mejores condiciones a los gobiernos
subcentrales (Lozano y Cabrera, 2018).

LLAS FINANZAS DE LOS GOBIERNOS SUBNACIONALES
DESPUES DE LA DESCENTRALIZACION

En 1995, alrededor del 99% de los gobiernos subnacionales en México se
declararon insolventes para pagar su deuda acumulada, al no contar con
impuestos flexibles y tener una fuerte dependencia de las transferencias
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federales (Gamboa, 1997). Después del rescate de 1995, se implemen-
taron medidas de disciplina financiera, que tenian como objetivo un
control por parte de la federacion del nivel y las condiciones de endeu-
damiento de los gobiernos subnacionales (Giugale et al., 2000a).

Uno de los temas de discusion previos a las reformas de 2014 era el cre-
cimiento de la deuda subnacional y la necesidad de analizar los retos de fi-
nanciamiento de las entidades federativas y sus municipios, siendo que en
2013 la deuda subnacional como porcentaje del PIB nacional ascendi6 a
2.85%.

Las reformas de 2014 de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria implicaron incluir en el paquete fiscal del afio siguiente pro-
yecciones de las finanzas publicas sobre los requerimientos financieros del
sector publico por un periodo de cinco anos, asi como considerar los resul-
tados de las finanzas publicas del afio en cuestion y las proyectadas a cin-
co anos y el limite maximo de gasto corriente estructural para el ejercicio
y su proyeccion para el periodo de cinco anos. Ademads de incluir en los
Criterios Generales de Politica Econdmica los riesgos mas relevantes de fi-
nanzas publicas.

Para 2016, se publicé una nueva Ley de Disciplina Financiera de las
Entidades Federativas y los Municipios, que en conjunto con las refor-
mas de 2018 y 2020, crearon el actual marco que regula el financiamien-
to subnacional donde se establecio6 el Sistema de Alertas que permite
monitorear el nivel de endeudamiento, los techos de financiamiento
anuales maximos, la obligacion de conservar un balance presupuestario
mayor o igual a cero, la contencion del gasto de servicios personales y la
priorizacion del uso de los ingresos excedentes para amortizar la deuda
anticipada.

Ambas reformas tuvieron el efecto deseado, ya que se puede identifi-
car un cambio en la tendencia del saldo total de la deuda ptiblica subnacio-
nal como porcentaje del PIB nacional. Antes de estas reformas se discutia
la posibilidad de que las entidades federativas se declarasen en quiebra o
en una situacion de impagos, donde se esperaba que el gobierno federal
respaldara la deuda estatal y entrard en su rescate. Con el establecimiento
de reglas claras y los mensajes dirigidos desde la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, se conjuro el fantasma de una posibilidad de rescate, que-
dando patente que las entidades federativas deberan hacer frente a sus pro-
pias obligaciones financieras. La tendencia a la baja se muestra en la grafica
donde se observa que si bien en 2020 como consecuencia de la pandemia
la deuda subnacional aumento como porcentaje del PIB, para 2021 volvio
a descender.
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GrAFICA 1
SALDO DE LA DEUDA PUBLICA SUBNACIONAL

COMO PORCENTAJE DEL PIB NACIONAL, 2001-2022
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Unidad de Coordinacion con Entidades Federativas,
SHCP'y el INEGI.

A pesar de estos avances, persiste el problema de un financiamiento ade-
cuado a las entidades y municipios que han mostrado una alta dependen-
cia a las transferencias federales. El indicador de vulnerabilidad financiera
muestra la capacidad que tienen los gobiernos subnacionales para hacer
frente a sus obligaciones, al relacionar la deuda acumulada con los ingresos
de libre disposicion con los que cuenta este nivel de gobierno, que se inte-
gran por los ingresos propios y las participaciones federales. Este indicador
mostro un incremento en el periodo 2009-2014, que es coherente con la di-
namica de crecimiento de la deuda; y también muestra la tendencia a la baja
tras las reformas de 2014 y 2016. En general, el indicador exhibe valores al-
tos de vulnerabilidad financiera donde la deuda representa mas del 50 % de
los ingresos de libre disposicion, como se ve en la grafica 2.

(GRAFICA 2

INDICADOR DE VULNERABILIDAD FINANCIERA SUBNACIONAL, 2001-2023
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Unidad de Coordinacion con Entidades Federativas,
SHCP.

Ante esta situacion Lozano y Cabrera (2018) presentaron la propues-
ta de la creacion de una entidad financiera (Entidad Financiera Interestatal
de México, EFIM), que pudiera incidir de manera importante en evitar las
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insolvencias financieras de los gobiernos estatales y que, ain mas, contri-
buyera a lograr una mayor responsabilidad financiera de los mismos. El
fondo del EFIM se constituiria con el 5% de las participaciones de cada go-
bierno estatal, de manera que éstos tendrian disponibles el 95% de sus par-
ticipaciones. La simulacion de los efectos de este fondo mostraba que era
factible cubrir al menos un 90% de las demandas de financiamiento anual
de los gobiernos estatales inicialmente.

Esta propuesta se plante6 en un momento en el que el crecimiento de la deu-
da subnacional era alarmante y las restricciones existentes al nivel de endeu-
damiento eran relativamente débiles. Con la creacion del Sistema de Alertas
y el establecimiento de los techos maximos de endeudamiento (15% de los
ingresos de libre disposicion a las entidades con endeudamiento sosteni-
ble, 5% a los que se encuentren con endeudamiento en observacion, y 0% a
aquellos que tengan un endeudamiento elevado) se solventa parcialmente el
riesgo de incrementar los niveles de deuda subnacional.

La creacion de la EFIM y su fondo para financiamiento, que se consti-
tuiria con el 5% de las participaciones federales de las entidades federati-
vay cuyos prestamos serian posteriormente asignados a la tasa promedio
anual ponderada con un plazo de 10 afos, se encuentra vigente, en el sen-
tido de que si bien los gobierno subnacionales actualmente se encuentran
regulados en cuanto a la contrataciéon de deuda, no es en las mejores con-
diciones y su situacion no es muy estable cuando enfrentan un choque ex-
terno como fue la pandemia ocasionada por el SARS Cov-2.

Cabe destacar que la propuesta original no lograba cumplir con el 100%
de la demanda de financiamiento de los gobiernos subnacionales, pero si
atendia porcentajes superiores al 30% (los peores escenarios fueron 2010
cubriendo 39.13% y 2011 cuando se cubri6 32.74%) en condiciones mds
favorables para las entidades, al evitar comisiones (por intermediacion de
la banca comercial) y generar un menor nivel de costo financiero si se uti-
liza la tasa TIIE ya que usualmente los créditos son aplicados a la tasa TIIE
mds una sobretasa.
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