Analisis de la sostenibilidad de la deuda publica
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Introduccion

El estudio de la deuda publica no es nuevo, en realidad su analisis se
encuentra desde Adam Smith hasta la actualidad, sin embargo el tema
de si los gobiernos pueden mantener un déficit publico de manera inde-
finida y sin ninguna restriccién es un tema de estudio relativamente
nuevo, ya que su andlisis se ubica a partir de la segunda mitad del siglo
pasado. La necesidad de este estudio, se presenta cuando diversos paises
desarrollados enfrentan serios problemas de financiamiento por man-
tener saldos deficitarios muy grandes en sus finanzas publicas, y por
otro lado en afios mas recientes paises de las llamadas economias emer-
gentes han enfrentado serios problemas de solvencia fiscal o sostenibi-
lidad fiscal. De acuerdo a la teoria econdémica un gobierno presenta
una politica fiscal solvente, cuando los superavits primarios futuros
son iguales a la deuda publica en términos de valor presente, incluyendo
ademas el comportamiento de variables que afectan la solvencia fiscal,
tales como la tasa de interés y el crecimiento del PIB.
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70 Ensayos sobre crecimiento y desarrollo

La necesidad de realizar analisis sobre sostenibilidad de la deuda se
ha convertido en una necesidad apremiante en los paises denominados
subdesarrollados, por el fuerte endeudamiento que han enfrentado a
partir de la ultima década del siglo pasado.

Sin embargo, el problema de la sostenibilidad de la deuda a nivel
de los gobiernos centrales puede ser hasta cierto punto manejable en
tanto que cuentan con instrumentos de politica monetaria y fiscal para
influir en el déficit primario, pero en el caso de los gobiernos subna-
cionales este problema requiere de mayor atencion ya que tanto en
paises desarrollados como en paises emergentes, la insolvencia fiscal
parece dificil de superar. Actualmente, se realizan estudios para esta-
blecer mas regulaciones a los gobiernos subnacionales en el tema de la
contratacion de deuda y un sistema de alertas que permita que los go-
biernos subnacionales identifiquen el momento en que estin préximos
a ubicarse en una situacién de insolvencia.

El estado de Quintana Roo, actualmente enfrenta un serio pro-
blema de solvencia fiscal, en la misma situacion se encuentra el mu-
nicipio de Othon P. Blanco, por lo que el presente estudio resulta
pertinente.

El objetivo general de nuestro estudio es realizar una medicion de
la sustentabilidad de la deuda del Estado y de los municipios de Quin-
tana Roo, y determinar si esta puede ser sustentable en tres afos.

1. Teoria de la sustentabilidad de la deuda publica

El estudio de la deuda publica es un problema que podemos en-
contrar en los clasicos, Adam Smith (1776) dedico al tema de la deuda
publica, la quinta parte de su libro sobre la naturaleza y causas de la ri-
queza de la Naciones. Para Lasa (1997), Smith centro su analisis de la
deuda publica en cuatro puntos que siguen vigentes: (1) Cémo afecta
el déficit gubernamental y la consecuente emision de deuda publica a
la acumulacién de capital y por ello al sector productivo; (2) Dado un
determinado gasto publico, cudl debe ser la mejor opcion para el financia-
miento: la emisién de deuda o la recaudacion por medio de impuestos;
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(3) Los intereses generados por la deuda adquirida son simples transfe-
rencia entre grupos de ciudadanos con implicaciones nulas; y (4) Las
consecuencias en la deuda publica por el incremento de la masa mone-
taria, mientras que David Ricardo (1817) consideraba que la deuda
publica representaba un gasto improductivo al estar relacionada directa-
mente con el financiamiento de la guerra y frente a la disyuntiva de
recaudar impuestos o adquirir deuda para financiar la guerra, Ricardo
consideraba que lo mas adecuado para un gobierno era financiar la
guerra por medio de recaudacion tributaria inmediata sin pasar por
la deuda, para evitar la ilusion fiscal en la que incurrian los individuos,
mismos que se sentian mds ricos si posponian el pago de sus impuestos
para el futuro, atin cuando esto representara el pago de una tasa de
interés adicional.

De acuerdo a Lasa (1997), otro clasico que realiza contribuciones
al tema de la deuda publica es John Stuart Mill (1848), quien conside-
ra que la deuda publica reduce los fondos destinados a la acumulacion
de capital y por tanto empobrece a un pais, sin embargo existen excep-
ciones en las que la deuda publica no tiene un efecto negativo para la
acumulacion de capital: 1) Cuando los encargados de solventar la deu-
da son los trabajadores obligados con tareas mas fuertes por parte de
sus patrones; (2) Cuando los recursos de la deuda publica son destina-
dos a actividades productivas; y (3) Cuando existen excedentes de capi-
tal toda vez que ya se han cubierto las necesidades de acumulacion de
capital. La gran aportacion de Stuart Mill para el estudio de la deuda
publica fue considerar a la tasa de interés como un indicador para anali-
zar la situacion que vivia una economia, ya que consideraba que si el
gobierno emitia deuda y afectaba la tasa de interés y por tanto perjudi-
caba la acumulacion de capital, entonces la economia no se encontra-
ba en un buen momento, mientras que si la emisiéon de deuda no
afectaba a la tasa de interés, entonces la economia se encontraba en
una situacion sana. Para J. M. Keynes (1936), la deuda puede ser usada
para inversién o para consumo, por lo tanto la deuda puede producir
un efecto multiplicador en el ingreso.

En el Teorema de la Equivalencia Ricardiana, Barro (1988), sefiala
que no existe diferencia entre lo que el Gobierno financia con deuda
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ptblica o recaudacion tributaria. La equivalencia de financiamiento
del Gobierno entre la recaudacion tributaria o la deuda publica, se debe
al valor inter-temporal de la deuda y a su vision macroeconémica de
largo plazo por parte del Gobierno, es decir, el Gobierno al enfrentarse
al problema de contratar deuda o financiarse por medio de la recauda-
cién tributaria, toma en cuenta el costo de oportunidad entre consu-
mir en el presente y financiarse con recaudacion sin incurrir en deuda
o bien pagar los intereses en el futuro por medio de la recaudacion
futura, y no recaudar en el presente para su financiamiento sin incu-
rrir en deuda.

La deuda publica de acuerdo a Hernindez Trillo (2003), no sélo
tiene como objetivo suavizar el consumo del gobierno en el tiempo,
sino también que también se utiliza para aprovechar las oportunidades
de inversion, y esto es igual para los agentes econémicos incluyendo
a los gobiernos federados y los municipios. Sin embargo, la deuda
de los gobiernos debe ser tratada de manera diferente a los del resto de
los agentes de una economia. Es importante considerar que el gobierno
puede utilizar la emisién de dinero y la captacién tributaria para cubrir
el riesgo de los bonos de deuda y por tanto el riesgo de un bono serd
cero. La deuda publica es un instrumento que permite financiar el
déficit fiscal pero también implementar una politica monetaria. A nivel
de los gobiernos locales, la deuda publica cumple con otros objetivos
tales como cubrir las necesidades de financiamiento o bien para aten-
der situaciones en las que sus ingresos corrientes son insuficientes
para cubrir los costos de los bienes y servicios que debe proporcionar
a la sociedad Coronado (2007). Frecuentemente los gobiernos locales
no cuentan con suficientes fuentes de ingresos propios y dependen de
transferencias de recursos que el gobierno central les otorga, por esta
razén la deuda publica de los gobiernos locales suele convertirse en una
importante alternativa de financiamiento, que de no contar con un me-
canismo de regulacion puede llevar a que los gobiernos locales incurran
en una situacion de insolvencia para enfrentar sus obligaciones. Al res-
pecto, existen experiencias en varios paises y en particular en México,
en que el gobierno central se ha visto obligado a rescatar de la insol-
vencia a los gobiernos locales. La deuda de los gobiernos locales puede
ser un problema debido a que la base sobre la cual se cobran los im-
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puestos locales es mds pequefa y mas elastica que la del gobierno fede-
ral, lo cual hace que cualquier situacion dificil en las economias locales,
tenga un efecto negativo en la capacidad de pago de los gobiernos sub-
nacionales y al mismo tiempo dificultad para que otras economias loca-
les puedan acceder a nuevos crédito ya sea por el racionamiento o por
el incremento de las tasas de interés Herndandez Trillo (2003).

Con la descentralizacion, los gobiernos locales han adquirido mas
responsabilidades de gasto, de administracion tributaria y endeuda-
miento. Por tanto la sostenibilidad fiscal para este nivel de gobierno,
representa una condicion necesaria a fin de que los gobiernos subna-
cionales puedan cumplir con la provision de bienes y servicios que de
acurdo a ciertos ordenamientos legales debe realizar Coronado (2007).

1.1. Sustentabilidad de la deuda publica
de un gobierno nacional

En la teoria econdmica se ha advertido que la politica fiscal satisface
la condicion de solvencia cuando los superavit primarios futuros son
iguales a la deuda publica en términos de valor presente neto de ambas
variables Paunovic (2004). Sin embargo para Horne (1991) no es sufi-
ciente que el gobierno sea solvente para que en un pais la politica fiscal
sea sostenible, ya que es importante considerar también el comporta-
miento de las variables que afectan la sostenibilidad fiscal, tales como las
tasas de interés y el crecimiento del PIB.

Para Burnside Craig (2005) cuando se habla de sostenibilidad fis-
cal, los economistas se refieren a las habilidades del gobierno para
cumplir con las obligaciones de su deuda sin dificultad, por lo que la
sostenibilidad fiscal estd relacionada con la solvencia que tienen los
gobiernos. De esta manera la sostenibilidad fiscal estd garantizada si
el gobierno es capaz de mantener indefinidamente una combinacion
de politica fiscal y/o monetaria, si lo anterior no es posible se sabe
que el gobierno es insolvente y por tanto las politicas son insosteni-
bles. La emision neta de deuda se define como:

Emisién neta de deuda = Pago de intereses (-) Balance primario (-) Seiioreaje
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Otro referente importante, lo encontramos en el indicador de brecha
primaria de corto plazo de Blanchard (1990), cuyo indicador requiere de
una estimacion del saldo primario que permitira estabilizar la deuda
como proporcion del PIB en su nivel actual y a partir de ahi disminuir
paulatinamente el endeudamiento publico, asi como de la tasa de inte-
rés real tendencial y de la tasa de crecimiento del PIB tendencial. Este
indicador se expresa como:

Donde sp* es el saldo primario que se fija para mantener la deuda
estable, sp es el saldo primario en el tiempo ¢, 1t es la tasa de interés
real, ntes la tasa de crecimiento del producto interno bruto y b es la
relacion deuda/PIB. Si el superdvit primario fijo es superior al supera-
vit primario actual, la politica fiscal no es sostenible, ya que tiende a
aumentar la relacion deuda/PIB Paunovic (2004).

Otro indicador de sostenibilidad importante es el propuesto por
Talvi y Végh (2000), quienes proponen un indicador de déficit prima-
rio macro-ajustado, el cual nos indicaria el nivel de déficit primario
que en tiempos normales tendria un pais, este indicador se construye
con un déficit primario macro-ajustado, de la siguiente manera:

2)

Donde es el indicador de déficit primario macro-ajustado, son los
intereses pagados y es el déficit primario macro-ajustado que un pais
tendria en tiempos normales. El problema de este indicador es que se
considera un tiempo normal.

Croce y Juan-Ramoén (2003) determinan la sostenibilidad median-
te un indicador de superavit primario objetivo, donde las autoridades
fiscales establecen una relacion deuda/PIB y se calcula el superavit pri-
mario necesario para alcanzar dicha relacion preestablecida. El calculo
del superavit primario objetivo se hace de la siguiente manera:

Donde Ly €8 el indicador de superavit primario objetivo, es el su-
perdvit primario que se mantendra una vez que se alcance la relacion

Book Ensayos-crecimiento.indb 74 16/07/15 10:57



Andlisis de la sostenibilidad de la deuda publica de Quintana Roo y sus municipios 75

deuda/PIB objetivo, y es el nivel de deuda/PIB que las autoridades
quieren lograr.

En el presente trabajo, se retoma la idea de Posada y Arango (2000)
de que el endeudamiento! de un estado nacional estd compuesto por
la suma de los déficits primarios? acumulados a lo largo del tiempo. Por
lo que el grado de endeudamiento se define de la siguiente manera:

Donde dt es el grado de endeudamiento, r es la tasa de interés real,
g es la tasa de crecimiento del PIB real y def es el déficit primario. Si se
supone que el déficit primario, la tasa de interés y la tasa de crecimiento
del PIB son constantes en el tiempo, entonces la deuda crecera de mane-
ra constante en el tiempo.

La idea de sustentabilidad se refiere a que la deuda adquirida en el
tiempo pasado podra ser pagada en un momento predeterminado futu-
ro en el tiempo. Para poder adquirir la sustentabilidad temporal de la
deuda es indispensable que la deuda publica sea considerada maxima,
estable u optima en el tiempo que se iniciara su estudio. Por lo tanto
la deuda en el periodo d(t) sera considerada como el nivel maximo.
Si la deuda es el méximo en el periodo d(t), entonces la deuda en el
periodo d(t+1) tendra que ser inferior que la del periodo anterior. Por
lo tanto para los siguientes periodos ya no existiran los déficits sino
superavits.

Como se menciond previamente el grado de endeudamiento estd
compuesto por la suma de los déficits primarios de cada periodo, y el
grado de endeudamiento a partir del periodo tomado como miximo
ira disminuyendo por medio del superavit primario3.

I El grado de endeudamiento es la deuda publica dividida entre la tasa
de crecimiento del producto interno bruto, misma que mas adelante se le
llama grado de endeudamiento tradicional

2 El déficit primario es el flujo deficitario dividido entre el producto
interno bruto.

3 El superavit primario es el flujo superavitario dividido entre el produc-
to interno bruto
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En la siguiente ecuacion “sup” representa los superavits primario y
“ "

s” representa el periodo en que la deuda publica sera sustentable.
Para la presentacién mas adecuada de la ecuacion se tiene lo siguiente:

La sustentabilidad est4 relacionado con el valor presente de la deuda
contraida en el pasado debe ser igual al negativo de la deuda futura en
valor presente. La suma de ambos tiene que ser igual o menor a cero,
si en el pasado se adquirieron déficits en el futuro deberan que existir
superavits, de lo contrario, si en el pasado se incurrid en superavits
(caso muy raro) en el futuro se tienen déficits.

El problema que presenta el calculo de indicadores de sustentabili-
dad, se ubica principalmente en la dificultad de contar con informacién
adecuada para realizar las estimaciones. También este tipo de indicado-
res no siempre pueden ser aplicados a todos los niveles de gobierno,
como es el caso de los gobiernos subnacionales.

1.2. Sustentabilidad de la deuda publica
de un estado sub-nacional

Debido a la situacion particular de un estado sub-nacional, en el
cual la impresién de moneda no es posible, por lo que los gobiernos
locales no pueden recurrir al financiamiento a través del seforeaje, ni
tampoco pueden ajustar su balance fiscal primario, debido a que se en-
frenta a restricciones legales para incrementar sus ingresos tributarios.
Con estas consideraciones, la sostenibilidad de las finanzas publicas de
los gobiernos locales se suele definir como la capacidad que este nivel
de gobierno tiene para generar o recaudar recursos que le permitan
solventar los gastos en que incurren para proveer bienes y servicios, asi
como cumplir con sus obligaciones de servicios de su deuda sin necesi-
dad de incurrir en incumplimiento de pago o realizar ajustes fiscales
significativos. Coronado (2007).
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La sostenibilidad de las finanzas publicas de los gobiernos locales
incluye dos componentes; la sostenibilidad fiscal que se refiere a la ca-
pacidad para generar recursos suficientes que le permitan cubrir los
gastos en que incurren para realizar sus funciones de provision y redis-
tribucion vy la sostenibilidad de deuda, que se refiere al manejo de una
deuda que no genere problemas de pago Coronado (2007).

La sostenibilidad de las finanzas publicas de los gobiernos subna-
cionales adquiere mayor importancia principalmente después de los
fuertes problemas de insolvencia que presentaron en la década de 1990,
gobiernos subnacionales de México, Rusia y Brasil y que en muchos
casos fueron rescatados por los gobiernos centrales. Este tipo de resca-
tes, que en la mayoria de los casos fueron incondicionales, en el senti-
do de que no fueron condicionados a un programa de ajuste, ni marco
regulatorio, lo cual genera un riesgo moral. En tal sentido para Lan-
chovichina, Liu y Nagarajan,4 los participantes del mercado financiero
pueden aceptar una politica fiscal no sostenible de un gobierno subna-
cional si en el pasado el gobierno central ha garantizado el servicio de
la deuda de los gobiernos subnacionales.

Existen algunos cuestionamientos si el rescate de los gobiernos sub-
nacionales debe ser condicionado o no al cumplimiento de ciertos ajus-
tes o bien de ciertas regulaciones. Para algunos, la forma en que se
establecen las relaciones intergubernamentales ha llevado a que los go-
biernos subnacionales no tengan la capacidad de realizar ajustes fisca-
les, que eviten situaciones de insolvencia en el futuro una vez que
fueron rescatados. En cuanto al marco regulatorio respecto a limites,
tipos de endeudamiento y uso de la deuda parece no tener los resulta-
dos previstos, por lo que en paises como México y algunos estados de
Estados Unidos, han iniciado procesos de revision para establecer nue-
vas reglas de endeudamiento de los gobiernos subnacionales. En algunos
paises la deuda publica de largo plazo de los gobiernos subnacionales
solo puede ser utilizada para inversiéon en infraestructura, mientras que
la deuda de corto plazo otorgada por la banca comercial puede ser

4 Ver a Canuto y Liu, en Sostenibilidad Financiera del Financiamiento
Subnacional a Través de la Deuda.
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utilizada para financiar gasto corriente. Sin embargo, en los aflos recien-
tes los gobiernos subnacionales han desarrollado otras fuentes de finan-
ciamiento, tales como la emisién de bonos. Contar con nuevas opciones
e instrumentos de crédito puede ayudar a que los gobiernos subnaciona-
les no presenten situaciones de insolvencia. El desarrollo de un mercado
de crédito subnacional puede contribuir a asegurar financiamiento
mds barato y ademas una disponibilidad sostenible del crédito Canuto
y Liu (2010).

La sostenibilidad de la deuda de los gobiernos subnacionales enfren-
ta los problemas de la deuda publica del gobierno central. No se han
establecidos umbrales para evaluar la sostenibilidad de la deuda de los
gobiernos subnacionales Coronado (2007). Sin embargo es posible
construir algunos indicadores que indiquen el grado de sustentabili-
dad de la deuda de los gobiernos subnacionales.

Para Coronado (2007) la deuda de un gobierno subnacional se
puede analizar desde la solvencia que utiliza la deuda en un punto del
tiempo (en valor nominal y/o valor presente) y su relacién con el ingre-
so corriente (Dt/IC); y desde el punto de vista de la liquidez que resul-
ta de relacionar el servicio de la deuda con los ingresos corrientes
(servicio de la deuda/Ingresos corrientes).

Para el anilisis de la sostenibilidad de la deuda del estado de Quin-
tana Roo, se considera el grado de endeudamiento como la deuda pu-
blica entre los ingresos de los estados sub-nacionales libre de obligaciones.5
Los déficits primarios y superdvits primarios también seran ponderados
por lo ingresos sub-nacionales libres de obligaciones.

5 Los ingresos de los estados sub-nacionales libre de obligaciones son los
ingresos totales de dichas entidades (ingresos propios y dados por las entida-
des superiores) menos los ingresos que tienen por obligaciones (aportaciones
de la federacion o etiquetados).
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Las ecuaciones anteriores significan que los déficits pasados de la
deuda en valor presente y descontados por el crecimiento de las ingre-
sos sub-nacionales son iguales a los superavits futuros en valor presente
descontados por la tasa de interés. Por lo que la deuda de hoy es igual
a cero, por causa de que los superavits y los déficits son iguales; otra
forma de considerarlos es que si un estado sub-nacional tiene deuda en
el pasado tiene que pagarla en el futuro, por lo que se considera que
tiene que tener un balance superavitario.

Se sabe que

Y se sustituye en la Ecuacion (7) tenemos una ecuacién mds senci-
lla para su interpretacion y aplicacion empirica:

2. Andlisis de la deuda publica

2.1. Estado de Quintana Roo

Segun datos de la SHCP, Quintana Roo, es la entidad con un
mayor grado de endeudamiento$ después de Coahuila. En el afio 2011
el grado de endeudamiento del estado era el 100 por ciento de sus in-
gresos libre de obligaciones, es decir, la deuda del estado ascendia a la
totalidad de los ingresos propios mas las participaciones federales.

6 El grado de endeudamiento es la deuda publica como proporciéon de
los ingresos totales estatales menos las transferencias condicionadas (aporta-
ciones).

Book Ensayos-crecimiento.indb 79 16/07/15 10:57



80 Ensayos sobre crecimiento y desarrollo

Grafico 1: Grado de Endeudamiento de Quintana Roo
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Fuente: Elaboracion propia

Esta situacion de alto endeudamiento es relativamente nueva, has-
ta antes del aflo 2002, el grado de endeudamiento del estado no sobre-
pasaba el 10 por ciento de sus ingresos. Del ano 2003 al 2009 se tenia
como promedio un grado de endeudamiento del 25 por ciento de los
ingresos disponibles.” Del afio 2009 al 2010 se paso6 del 35 por ciento,
al 46 por ciento de sus ingresos, y mds recientemente en el afio 2011,
el grado de endeudamiento era del 98.5 por ciento de sus ingresos. Si
se mide el grado de endeudamiento de la manera tradicional, esto es
deuda publica como proporcion del PIB, la situacion de Quintana Roo
no parece tan grave, como se puede observar en el Grafico 2.

El grado de endeudamiento incurrido por Quintana Roo en el
afio 2011 fue del 4.57 por ciento del PIB. Sin embargo, el grado de
endeudamiento con respecto al PIB no es un indicador adecuado de
liquidez, debido a que la recaudacién estatal es minima; por lo que no
puede asumirse que pueda pagarse la deuda publica con base a su pro-
duccién, sino mas bien de los recursos disponibles libres de obligacio-
nes, los cuales son principalmente provenientes de la Federacion, por
concepto de transferencias.

7 Los ingresos disponibles es la recaudaciéon total del estado mas las
transferencias no condicionadas de parte del gobierno supranacional.
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Gréfico 2: Grado de endeudamiento de Quintana Roo con respecto al PIB8

Fuente: Elaboracion propia

La deuda del afno 2011 del Estado de Quintana Roo representaba
10, 728 millones de pesos, si se convierte esta deuda a precios del afo
2003, se tiene que la deuda es de 7,037 millones de pesos del afio base.
La deuda en los 11 afos que abarca el estudio siempre se ha manteni-
do a la alza; se ha tenido un crecimiento promedio del 26 por ciento
anual en términos reales. Los déficits de cada afo son casi iguales a la
deuda, eso se debe a que la deuda, segiin la Ley de Ingresos y el Presu-
puesto de Egresos, se pagan pero se vuelve a tomar prestado, comun-
mente a este acto se le llama refinanciamiento de la deuda.

El déficit primario ha tenido un comportamiento ascendente al
igual que la deuda publica, el grado de endeudamiento y el crecimien-
to de la deuda. Si se recuerda, el déficit primario es la diferencia que
existe entre los ingresos y los egresos de una entidad gubernamental en
un periodo dado, para este caso es anual como proporcion de la ingre-
sos disponibles; otra forma de obtenerlo es la diferencia entre la deuda
adquirida en un periodo y la deuda saldada como proporcion de los
ingresos disponibles. Por la cuestion del refinanciamiento el déficit pri-
mario es muy similar en monto al grado de endeudamiento.

8 El grado de endeudamiento con respectos al PIB es la deuda publica
del estado de Quintana Roo como proporcién del PIB quintanarroense.
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Grafico 3 Tasa de crecimiento de la Deuda publica de Quintana Roo
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Fuente: Elaboracion propia.

El comportamiento que presenta el Estado en cuanto a su grado
de endeudamiento y demds indicadores de finanzas publicas, es una
situacion que se reproduce a nivel de cada uno de sus Municipios,
como a continuacion se describe.

2.2. Municipio de Benito Juarez

Este municipio es el de mas importancia en el Estado por el aporte
del valor de su produccion agregada. Concentra aproximadamente el
60 por ciento de la produccién total estatal y el 50 por ciento de la
poblacion.

Su grado de endeudamiento? del periodo 2002-2010 se ubicé por
arriba de los 30 por ciento de sus ingresos; en los afos 2001 y 2002 el
municipio no contrajo deuda. Sin embargo en el afno 2011, el Munici-
pio vive una situacion critica ya que su grado de endeudamiento ascen-
di6 al 72 por ciento de sus ingresos. La segunda situacion mas alta de
endeudamiento fue en el ano 2010 cuando el grado de endeudamiento

9 El grado de endeudamiento es la misma definicién que la del estado
de Quintana Roo y que para el resto de los municipios que se describiran,
dicho grado de endeudamiento es la deuda publica como proporcion de los
ingresos propios mas las transferencias no condicionadas.
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represento alrededor del 49 por ciento de sus ingresos, como se obser-

va en el grafico 4.

Gréfico 4: Grado de Endeudamiento de Benito Judrez
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Fuente: Elaboracion propia

Si medimos al grado de endeudamiento de la manera tradicional,
es decir como proporciéon de su Producto Interno Bruto, la deuda pu-
blica de Benito Juarez apenas sobrepasa el uno por ciento de su PIB
(Ver Grafico 5). En el afo 2010 la deuda publica como proporcion del
PIB era del 1.12 por ciento. En el periodo que se analiza, la proporcion
de la deuda se ha mantenido en promedio, por debajo del uno por
ciento del PIB como se describe en el grafico 5.

Grafico 5: Grado de endeudamiento con respecto al PIB de Benito Juarez

Fuente: Elaboracion propia
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En términos monetarios la deuda del municipio de Benito Juarez
representd 1, 448 millones de pesos nominales en el ano 2010. A pre-
cios del ano 2003 esta cantidad equivale a 956 millones de pesos. Las
tasas de crecimiento de la deuda han sido bajas en la mayoria del pe-
riodo; existen dos periodos que se destacan por el aumento repentino
de la deuda, en el afio 2005 la deuda se incrementé en un 137 por
ciento y en el ano 2010 el aumento fue del 181 por ciento con respec-
to al afo anterior. En los otros afios los incrementos de la deuda se
han mantenido por debajo del 5 por ciento promedio anual.

Grafico 6: Tasa de crecimiento de la deuda publica de Benito Judrez
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Fuente: Elaboracion propia

2.3. Municipio de Cozumel

En el Municipio de Cozumel el grado de endeudamiento cobra
relevancia en el afio 2005, en afios anteriores apenas existia deuda
publica, el periodo de maximo endeudamiento para el Municipio fue
en el ano 2009 cuando el grado de endeudamiento sobrepasé los 35
por ciento de sus ingresos. En el periodo 2005-2011 se presentd un
grado de endeudamiento en promedio del 20 por ciento de sus ingre-
sos, como se observa en el grafico 7.
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Grafico 7: Grado de endeudamiento de Cozumel
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Fuente: Elaboracion propia

El grado de endeudamiento como proporcién del Producto Inter-
no Bruto, tuvo su momento critico en el afio 2009, cuando llego a re-
presentar el 1.64 por ciento del PIB. En los demds afios, el porcentaje
deficitario no representa mas del 1.0 por ciento de la produccion. El
promedio de endeudamiento en el periodo 2005-2011, es de alrededor
de 0.94 por ciento como proporcion del PIB, es decir menos del uno
por ciento, como se observa en el grifico 8.

Grafico 8: Grado de endeudamiento de Cozumel con respecto al PIB
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Fuente: Elaboracion propia
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La deuda municipal fue de 157 millones de pesos en el afio de mas
alto endeudamiento (2009), en los demis afios, en el periodo 2000-
2012, la deuda publica se ha mantenido por debajo de los 100 millo-
nes de pesos (a precios del aiio 2003), incluso en el periodo 2000- 2004
la deuda fue de cero pesos, excepto en el afio 2001 donde se incurrio
en 4 millones de pesos de endeudamiento (a precios del afio 2003).

En general la tasa de crecimiento de la deuda municipal no rebasa
el 5 por ciento, aunque en los periodos de crecimiento lo hace de ma-
nera explosiva, y después tiene enormes caidas. En el afio 2001, el
grado de endeudamiento representd 0.07 por ciento de sus ingresos no
condicionados, deuda que se saldé al afio siguiente. En el periodo
2008-2009, la deuda experimento un incremento del 140 por ciento y
al aflo posterior se tuvo una tasa de decrecimiento del 50 por ciento en
su grado de endeudamiento; en el afio 2011 se estabilizo el crecimien-
to quedando con un presupuesto equilibrado, este comportamiento se
observa en el grafico 9.

Grafico 9: Tasa de crecimiento de la deuda publica de Cozumel
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Fuente: Elaboracion propia

El déficit primario municipal tiene el mismo patréon que las tasas
de crecimiento de la deuda. En el periodo 2005-2010 se tenian tasas de
déficit altas y positivas; la tinica ocasién en que se presentd un superi-
vit fue en el ano 2011.
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2.4. Municipio Felipe Carrillo Puerto

En los afnos 2010 y 2011, el Municipio de Felipe Carrillo Puerto
no contrajo deuda, el periodo mas reciente en el que solicité créditos
fue en el aio 2009, donde la deuda represento el 9.1 por ciento de
sus ingresos disponibles. Los niveles mas altos de deuda los tuvo en
los afios 2005 y 2006 con 19 y 20 por ciento de grado de endeuda-
miento respectivamente. Por ser un municipio con finanzas limita-
das, sélo solicita deuda a corto plazo, dicho comportamiento se

observa en el grafico 10.

Grafico 10: Grado de endeudamiento de Felipe Carrillo Puerto

Fuente: Elaboracion propia

Su nivel de endeudamiento con respecto al PIB dificilmente alcan-
za el 0.5 por ciento y el nivel mas alto fue en el ano 2006 que alcanzo
el 0.9 por ciento. Su grado de endeudamiento en general no superd al
uno por ciento del Producto Interno Bruto municipal en valores rea-

les. Como se observa en el Grafico 11.
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Grafico 11: Grado de endeudamiento de Felipe Carrillo Puerto

con respecto al PIB

Fuente: Elaboracion propia

La deuda publica del municipio de Felipe Carrillo Puerto a precios
del afio 2003 es baja en relacion con los demas municipios del estado,
ya que el méximo endeudamiento se presenta en el afilo 2006 cuando
su deuda representd 20 millones de pesos y en el afio 2009 cuando se
tuvo el ultimo endeudamiento que fue de 9 millones de pesos.

Grafico 12: Tasas de crecimiento de la deuda publica de Felipe Carrillo Puerto

300%

200%

100%

0%
N S o %N o
O ) O O

» > > »

-100%

Fuente: Elaboracion propia
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El comportamiento de la deuda ha tenido fuertes incrementos y de
la misma forma grandes caidas. Del afio 2004 al afilo 2005 se tuvo un
extraordinario crecimiento de 300 por ciento; y del afio 2007 al afno
2008 la deuda fue salda en su totalidad ya que decrecié en 100 por
ciento, como se presenta en el grafico 12.

El déficit primario también presenta altibajos; en unos afos se lle-
ga al 10 por ciento y al afio siguiente se tiene un superavit. Este com-
portamiento, como se dijo anteriormente, se debe a la corta duracion
de la deuda, en muchos casos inferior al afo.

2.5. Municipio de Isla Mujeres

Isla Mujeres tiene una historia deficitaria corta y poco activa, pre-
senté endeudamiento sélo en los afos 2008 y 2009, durante el perio-
do 2000-2011. El grado de endeudamiento no superd el 10 por ciento
de su ingreso en los dos afios con deuda publica, por lo que se puede
afirmar que el municipio no tuvo severos problemas de endeudamien-
to, como se observa en el grafico 13.

Grafico 13: Grado de endeudamiento de Isla Mujeres

9.9%
e 9.0%
0.0%
o

<N
\/-A;\/""-(}.O%__

o —— \

Fuente: Elaboracion propia

El grado de endeudamiento con respecto al PIB supero el uno por
ciento en ambos afios. En el afio 2008 representaba el 1.3 por ciento y
en 2009 el 1.1 por ciento del PIB, respectivamente, como se ve en el
grifico 14.
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Grafico 14: Grado de endeudamiento con respecto al PIB de Isla Mujeres
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Fuente: Elaboracion propia

La deuda en esos dos afios a precios del ano 2003 fue 13 y 12
millones de pesos respectivamente. A partir del ano 2008 la deuda
publica a precios de 2003 de Isla Mujeres ha venido descendiendo, en
el periodo 2008- 2009 la deuda disminuyo el 12 por ciento y al siguien-
te aio se redujo en100 por ciento, como se ve en el grafico 15.

Grafico 15: Tasas de crecimiento de la deuda publica de Isla Mujeres
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Fuente: Elaboracion propia

En el ano 2008 se obtuvo un déficit del 9.9 por ciento; los demas
afios del periodo de estudio se obtuvieron superdvits o en su caso un
presupuesto equilibrado.
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2.6. Municipio de José Maria Morelos

El Municipio de José Maria Morelos, presenté su méximo grado
de endeudamiento en el afio 2009, en este afo, su grado de endeuda-
miento representd el 9.3 por ciento de sus ingresos disponibles, y tam-
bién fue el ultimo afo que contrajo deuda publica segtin la informacion
oficial. En el afio 2001, ocupa el segundo lugar por su grado de endeu-
damiento, ya que alcanzo un grado de 6.6 por ciento de su ingreso, el
tercer lugar por su grado de endeudamiento lo ocupa el afio de 2007,
cuando la deuda representa el 6.5 por ciento de sus ingresos disponi-
bles, como se describe en el grafico 16.

Grafico 16: Grado de endeudamiento
de José Maria Morelos

Fuente: Elaboracion propia

El grado de endeudamiento con respecto al PIB en el afio 2001 fue
del 1.5 por ciento el cual representd el nivel mas alto del periodo de
analisis. El siguiente en magnitud fue de 1.1 por ciento en el afio 2009.
Las otras tres situaciones de endeudamiento no superaron el uno por
ciento como proporcion del PIB municipal.
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El grado de endeudamiento del municipio cuenta la misma histo-
ria de los enormes saltos presupuestarios de las finanzas publicas muni-
cipales. Afortunadamente, aunque se dan muchas fluctuaciones, no
son de importancia, porque las cantidades monetarias y proporcionales
no son de gran escala en el erario publico municipal. El comporta-
miento del déficit primario, después de un resultado positivo casi de
manera automadtica lo acompafia un superavit. Esto es un tipico com-
portamiento de deuda de corto plazo.

2.7. Lazaro Cardenas

El municipio de Lizaro Cérdenas tiene una actividad de deuda
muy dinamica. En los once afos de estudio no presenté deuda en el
2010. El grado de endeudamiento en un periodo solo superd el 10 por
ciento del ingreso disponible del municipio. Tiene un grado de endeu-
damiento promedio del 5 por ciento, que es hasta cierto punto bajo.
El endeudamiento mis reciente fue en el afo 2011, donde su grado de
endeudamiento fue del 8 por ciento.

Grafico 19: Grado de endeudamiento de Lazaro Cardenas

Fuente: Elaboracion propia
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El grado de endeudamiento con respecto al PIB en la mayoria de
los casos supera el uno por ciento del PIB municipal. En los afios en
que el municipio se endeudo, la proporcién de la deuda con respecto
al PIB fue del 1.15 por ciento del PIB. Los niveles mas altos fueron en
los aftos 2001 y 2007 con niveles de 2.2 por ciento. En el afo el 2011
la deuda como proporcion del PIB llegé a ser del uno por ciento.

Grafico 20: Grado de endeudamiento
con respecto al PIB de Lazaro Cardenas
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Fuente: Elaboracion propia

En términos monetarios la situacién deficitaria no es tan grave. En
el afio 2007 cuando se presentd el mayor endeudamiento mas, ya que
fue de nueve millones de pesos del afio 2003. En el afio 2011, el mu-
nicipio tenia una deuda de seis millones de pesos, que fue también la
segunda situacion de gravedad deficitaria. Todos los demas afos del
periodo de estudio, la deuda publica levemente superaban los cinco
millones de pesos.

Debido a la situacién cambiante de la deuda del municipio de La-
zaro Cardenas, los crecimientos y decrecimiento son igualmente dina-
micos. Algo saludable y que hace a la deuda publica menos escandalosa
es que las tasa de crecimiento de la deuda no superan los 100 por
ciento. El nivel mas alto de crecimiento fue en el afo 2007 con un

Book Ensayos-crecimiento.indb 94 16/07/15 10:57



100%

50%

-50%

100%

Andlisis de la sostenibilidad de la deuda publica de Quintana Roo y sus municipios 95

incremento del 97 por ciento, y un periodo anterior el crecimiento fue
del 75 por ciento.

Grafico 21: Tasas de crecimiento de la deuda publica
de Lazaro Cardenas
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Fuente: Elaboracion propia.

2.8. Othon P. Blanco

El municipio de Othén P. Blanco es el municipio que presenta,
probablemente, un problema severo de endeudamiento. Se pueden
identificar tres etapas en su proceso de endeudamiento: en la primera
etapa, que abarca el periodo 2000-2002, el grado de endeudamiento
del municipio no era superior al 10 por ciento; la segunda etapa, del
ano 2003 al afo 2009, el grado de endeudamiento era superior al 10
por ciento pero inferior al 20 por ciento; y la tercera etapa, los afios
2010y 2011, donde el grado endeudamiento del primer afio fue del 27
por ciento y del segundo aflo del 52 por ciento. Y son los dos ultimos
afos donde se ve que la deuda estd afectando directamente al desarro-
llo del presupuesto, debido a que abarca cerca del 50 por ciento de los
ingresos disponibles.
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Grafico 22: Grado de endeudamiento de Othén P. Blanco
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Ese alto grado de endeudamiento no se ve reflejado en el grado de
endeudamiento tradicional; éste en ningin momento, del periodo
2000-2011, sobrepasa el uno por ciento del PIB; el mds alto fue en el
afio 2011 cuando éste llegd a representar el 0.97 por ciento del PIB. A
partir de entonces se ha mantenido debajo del 0.5 por ciento, incluso
el promedio del grado de endeudamiento fue del 0.31 por ciento en el

periodo 2000-2011.

Grafico 23: Grado de endeudamiento con respecto
al PIB de Othén P. Blanco
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Fuente: Elaboracion propia.
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En precios del afio 2003, el nivel mas alto de deuda se presentd en
el ano 2011, en ese afio fue de 156 millones de pesos. Antes de ello no
excedia los 100 millones de pesos, el promedio fue de 39 millones de
pesos durante el periodo 2000-2009.

La deuda presenta movimiento aflo con aio; no existen dos afios
continuos sin que el municipio se vea obligado a endeudarse durante
el periodo de andlisis (2000-2011). Fueron tres periodos donde se tu-
vieron altos porcentaje de crecimiento de la deuda, en el afio 2007 el
incremento fue del 57 por ciento, en el afio 2010 su crecimiento fue
del 61 por ciento y en el ano 2011 cuando se tuvo una tasa de creci-
miento del 79 por ciento. De la misma forma se presentaron dos gran-
des decrementos, el primero fue en el afio 2001 donde se llego a saldar
la totalidad de la deuda, y en periodo 2004-2005 se tuvieron ligeros
decrementos continuos.

Grafico 24: Tasas de crecimiento de la deuda publica
de Othon P. Blanco
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Fuente: Elaboracion propia

El municipio ha mantenido déficit primario, dada la naturaleza
del municipio de ser dependiente de la deuda publica. El nivel mas
alto de déficit primario fue el afio 2011, dénde se llegé a tener el 49.7
por ciento. En los primeros tres afios y en el ano 2012 se tuvieron su-
peravits, y el periodo intermedio lo caracterizaron los déficits.
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2.9. Solidaridad

Es el ultimo municipio que abarca este analisis. Solidaridad es ter-
cer municipio en relevancia después de Othon P. Blanco debido a su
PIB, a su numero de habitantes y por su grado de endeudamiento. El
grado de endeudamiento del municipio se ubica generalmente por de-
bajo del 10 por ciento de sus ingresos disponibles, claro estd, a excep-
cién del ano 2003 donde el grado de endeudamiento fue del 22 por
ciento y en el ano 2012 donde se tuvo un grado de endeudamiento del
25 por ciento. El grado de endeudamiento promedio de los doce afios
del analisis fue del 7.31 por ciento; en general la deuda tiene un com-
portamiento regular.

Grafico 25: Grado de endeudamiento de Solidaridad
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Fuente: Elaboracion propia

El grado de endeudamiento con respecto al PIB es bajo, en nin-
gun afio del periodo analizado se excede el uno por ciento del PIB
municipal. El nivel mas alto fue en el afo 2012, que llegé a ser el 0.8
por ciento y en el aino 2003 fue de 0.6 por ciento. En los demds afios
el grado de endeudamiento dificilmente llega a ser superior al 0.4
por ciento.
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Grafico 26: Grado de endeudamiento
con respecto al PIB de Solidaridad
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Fuente: Elaboracion propia

En términos monetarios a precios del aflo 2003 las cifras deficita-

rias ascendieron en el ano 2003 y en el afio 2012 a 97 y 211 millones

de

pesos respectivamente; otros niveles de relevancia se presentaron en

el aflo 2007 cuando se obtuvo un endeudamiento por 90 millones de
pesos y el aio 2009 cuanto se tuvo la cifra de 69 millones de pesos. En
los otros afios la deuda publica rondaba entre los veinte y los cuarenta
millones de pesos. Las tasas de crecimiento de la deuda publica son
muy inestables. Del afio 2002 al afio 2003 se tuvo un enorme creci-
miento cuantificado en 1, 300 por ciento, esto efecto se debio a que se
pas6 de tener siete millones de pesos de deuda a una cifra de 97 millo-
nes de pesos. Otro aumento porcentual importante se dio del afio
2006 al afio 2007, durante ese lapso anual el crecimiento de la deuda
fue de 115 por ciento. En la mayor parte de los casos cuando se da un

cre

cimiento negativo de la deuda es para saldarla totalmente.
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Grafico 27: Tasa de crecimiento de la deuda publica
de Solidaridad
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Fuente: Elaboracion propia

El municipio conserva déficit primario durante su balance presu-
puestario y es la razén del porque la deuda tiende al aumento. Los ni-
veles mas altos se presentan en el afio 2003 con un déficit del 21 por
ciento y el afio 2005 donde esta fue del 25 por ciento. Todos los otros
déficits son inferiores al cinco por ciento en su mayoria o negativos.

3. Un modelo de sustentabilidad de la deuda publica para el
estado y los municipios de Quintana Roo

Para el modelo empirico de la deuda publica para los municipios y
del estado de Quintana Roo se tomaron datos del periodo 2000-2012.
A continuacion se tienen los afos en que la deuda publica para Quin-
tana Roo y sus municipios sera sustentable tomando como afio base el
afio 2011 o el 2012 en su caso (El municipio de Solidaridad fue tnico
que tuvo como periodo de estudio el ano 2012).

Para determinar la sustentabilidad de la deuda publica es necesario
estimar el grado de endeudamiento (d,), el superavit primario (sup), la
tasa de interés de la deuda publica (i), el crecimiento econdémico real
() y la inflacion (]]). Para obtener cada uno de los datos anteriores se
utilizo la siguiente metodologia:
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(1) El grado de endeudamiento (d,) fue el nivel maximo de los ultimos
tres anos.

(2) El superavit primario (sup) fue el promedio de los pagos realizados
para saldar la deuda adquirida, como porcentaje de los ingresos disponi-
bles del periodo 2000-2011.

(3) Segtin el Gobierno del estado de Quintana Roo, por medio de su
oficina del Instituto de Transparencia y Acceso a la Informacién, la deuda
publica se adquiere a una tasa nominal del 8.13 por ciento anual. Este
dato se tomé como la tasa de interés a que la que se contrata deuda publi-
ca tanto por el estado como por los municipios.

(4) El crecimiento econémico (g) fue el promedio del crecimiento del
PIB real que ha tenido Quintana Roo en los tltimos 11 afios (2000-2011).

(5) La inflacion ([]) fue el promedio del crecimiento del indice de pre-
cios implicitos del PIB de Quintana Roo, durante el periodo 2000 al 2011.

3.1. Quintana Roo

El estado de Quintana Roo en el afo 2011 tenia un grado de endeu-
damiento!® del 98.49 como porcentaje de sus ingresos disponibles.!! Ese
mismo monto representaba el 5.57 por ciento del PIB estatal. La deuda
pagada fue en el ano 2011 el 3.78 por ciento como parte de los ingresos
disponibles estatales, como se observa en la tabla 1.

Tabla 1: Indicadores econémicos de Quintana Roo periodo 2000-2011

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Grado de endeudamiento (d) 98.49
Superavit primario (Sup) 7.85
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 4.05
Inflacion ([]) 5.57

10 El grado de endeudamiento para este trabajo es la deuda publica
como proporcion de los ingresos disponibles

Il Los ingresos disponibles son los ingresos totales estatales y municipa-
les menos las transferencias condicionadas (aportaciones).

Book Ensayos-crecimiento.indb 101 16/07/15 10:57



102 Ensayos sobre crecimiento y desarrollo

Si se recuerda la condiciéon que se cumple cuando la deuda publica
es sustentable es:

En la tabla 2, se presentan los resultados, donde la columna cen-

tral representa los grados de endeudamiento en cada periodo (d,,.) con

tt+s
los datos obtenidos del estado. Las columnas de la izquierda y la dere-
cha son los grados de endeudamiento primario, asumiendo que el su-
peravit se reduce en uno por ciento al calculado y el otro asumiendo
que los superdvits se incrementan en uno por ciento. Si se tiene un
superavit del 6.84 por ciento la deuda publica serd sustentable en el
afio 2024; si fuera del 7.84 por ciento la sustentabilidad de la deuda se-

ria hasta el ano 2023 y si el superavit fuera del 8.84 por ciento la deuda

publica quintanarroense tendria su sustentabilidad en el afio 2022.

Tabla 2: Grado de endeudamiento de Quintana Roo
para distintos escenarios de superavits (en porcentajes)

Grado (.ie endeud'ar.nien- Grado de endeudamiento  Grado de endeudamiento

Afio . © o ) Sty si el Superavit primario  si el Superavit primario es
N 4ol G5 o es del 7.84 por ciento del 8.84 por ciento

ciento

2012 90.10 89.10 88.10

2013 81.85 79.86 717.88

2014 73.72 70.77 67.81

2015 65.72 61.81 5791

2016 57.85 53.00 48.16

2017 50.10 44.33 38.56

2018 42.47 35.79 29.11

2019 34.96 27.38 19.81

2020 27.57 19.11 10.65

2021 20.29 10.97 1.64

2022 13.13 2.95 -1.23

2023 6.08 -4.94 -15.96

2024 -0.86 -12.71 -24.56
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El comportamiento de la deuda publica se presenta en el grifico
28, donde las lineas cortan el eje de los afios es el periodo en que sera
la deuda publica sustentable. Se puede notar que con una banda del
uno por ciento del superdvit primario la deuda publica tendra una
banda de sustentabilidad de un afio. La sustentabilidad dado los su-
puestos estaria dentro del periodo 2021-2023.

Grafico 28 Evolucion del grado de endeudamiento de Quintana Roo

para distintos escenarios de superavits
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Fuente: Elaboracion propia

La deuda publica estatal no seria sustentable en un periodo de 6
afios a partir de ahora (2012). Si se desea una sustentabilidad a los 6
anos la recomendacion es que se incremente los montos de superavits
primario o de pagos de la deuda publica a un 13.25 por ciento. De esta
la forma la deuda publica sera pagada en su totalidad en el afo 2018.

3.2. Benito Judrez

El municipio de Benito Juarez tenia en el afio 2011 un grado de
endeudamiento del 71.85 por ciento como proporcion de sus ingresos
disponibles. Como proporcién del PIB este monto representa el 1.14
por ciento. La deuda que esta entidad pagd en ese periodo fue del 2.38
por ciento de sus ingresos disponibles. Los indicadores econémicos de
sustentabilidad se pueden ver en la Tabla 3.
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Tabla 3: Indicadores econémicos de Benito Juarez periodo 2000-2011

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Grado de endeudamiento (d) 71.85
Superavit primario (Sup) 9.73
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 4.73
Inflacion (]]) 5.90

De acuerdo a nuestros resultados la deuda publica de este munici-
pio, sera pagada hasta el afio 2018 si se considera que se conserva el
nivel promedio de pagos de la deuda; en caso de que los pagos dismi-
nuyan en uno por ciento, es decir, que los pagos sean del 8.73 por
ciento, entonces la deuda sera sustentable hasta el afio 2019; en caso
que se deseara pagar un punto porcentual por arriba del calculado, la

Fuente: Elaboracion propia

deuda sera sustentable en el afio 2018.

Tabla 4: Grado de endeudamiento de Benito Juarez
para distintos escenarios de superavits (en porcentajes)

Grado de
Qrado c'le endeUd,a—, Grado de endeudamiento endeudamiento si
_ miento si el Superavit | L L
Ano . del 873 | el Superavit primario es | el Superdvit primario
R ’ del 9.73 por ciento es del 10.73
por ciento .
por ciento
2012 61.32 60.32 59.32
2013 51.05 49.08 47.10
2014 41.04 38.11 35.19
2015 31.28 27.42 23.57
2016 21.76 17.00 12.25
2017 12.48 6.85 1.21
2018 3.44 -3.06 9.55
2019 -5.38 -12.71 -20.04

Fuente: Elaboracion propia
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Este resultado obtenido se ilustra en el Grafico 29, donde se obser-
va que el eje de los afos es cortado en el ano 2018 y el ano 2019 por
el grado de endeudamiento (dt).

Grafico 29: Evolucion del grado de endeudamiento de Benito Juarez
para distintos escenarios de superavits
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Fuente: Elaboracion propia

La conclusiéon inmediata del resultado obtenido es que la deuda
publica municipal no es sustentable en un periodo de tres afios (2012-
2015), m4s bien la deuda publica tiene su sustentabilidad en un perio-
do de seis afos (2012-2018). Si el municipio condicionara que la deuda
sea sustentable en tres afios, el superavit primario que deberia alcanzar
seria de 17 por ciento es decir, el 17 por ciento de sus ingresos libre de
obligaciones tendrian que ser destinados a pagar la deuda publica.

3.3. Cozumel

Cozumel es un municipio que ha hecho uso intensivo de la deuda
publica como fuente de financiamiento. En el ano 2011 tuvo un grado
de endeudamiento 23.35 por ciento sobre sus ingresos disponibles.
Como porcentaje de su PIB la deuda representa sélo el 0.95 por ciento.
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Los pagos por concepto de deuda que realizé el municipio para solven-
tarla fueron incluso superiores a la adquirida en ese mismo periodo.
Lo anterior, se observa en la Tabla 5.

Tabla 5: Indicadores econémicos de Cozumel periodo 2000-2011

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Grado de endeudamiento (d) 34.25
Superavit primario (Sup) 15.66
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 9.67
Inflacion (]]) 5.15

Fuente: Elaboracion propia

Conociendo el valor de cada variable, se puede obtener el afio en
que la deuda publica sera sustentable. Este municipio pagd por concep-
to de deuda el 9.78 por ciento de sus ingresos propios libre de obliga-
ciones en promedio, por lo que su deuda sera sustentable hasta el afio
2014; incluso si el superavit primario representara de 8.78 por ciento,
la deuda seria pagada en ese mismo periodo; en cambio, si el superavit
primario fuera del 10.78 por ciento la deuda se pagaria en el afio 2013.

Tabla 6: Grado de endeudamiento de Cozumel
para distintos escenarios de superavits (en porcentajes)

Grado de endeuda- | Grado de endeudamiento Grado. 6 :
) ) . . e endeudamiento si
o miento si el Superavit | si el Superavit primario el Superavit
primario es del 8.78 es del 9.78 i p
ot . primario es del
por ciento por ciento 10.78 por ciento
2012 12.17 11.17 10.17
2013 2.63 0.69 -1.25
2014 -6.33 9.14 -11.96

Fuente: Elaboracion propia
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El Grifico 30muestra esta misma situacion, en ¢l se aprecia que
el grado de endeudamiento es menor a cero entre el ano 2013 y el

ano 2014.

Grafico 30: Evolucion del grado de endeudamiento de Cozumel
para distintos escenarios de superavits
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Fuente: Elaboracion propia

Como se observa la deuda publica de este municipio es sustentable
es un periodo de tres afios, incluso en un periodo menor.

3.4. Othén P. Blanco

Este municipio es el segundo que hace uso de la deuda de manera
recursiva en Quintana Roo. El grado de endeudamiento en el afio
2011 fue del 52.4 por ciento, esa cantidad de deuda representd en el
ano 2011 el 1.17 por ciento del PIB municipal. Mientras que el supe-
ravit primario fue del 2.7 por ciento. Estos indicadores municipales se
presentan en la Tabla 7.
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Tabla 7: Indicadores econdmicos de Othdén P. Blanco periodo 2000-2011

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Grado de endeudamiento (d) 52.40
Superavit primario (Sup) 3.75
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 6.28
Inflacion (]]) 6.51

Fuente: Elaboracion propia

Con base a los indicadores de la Tabla 7 se estiman los resultados

que se presentan en la Tabla 8, donde se observa que la deuda bajo un
superdvit primario de 3.75 por ciento serd sustentable hasta el afio 2022;
si el superavit primario fuera de uno por ciento inferior (2.75 por cien-

to), la deuda sera sustentable en el afio 2025; y si el superavit primario
fuera del 4.75 por ciento la deuda sera sustentable en el ano 2020.

Tabla 8: Evolucion del grado de endeudamiento de Othén P. Blanco para
distintos escenarios de superavits (en porcentajes)

Grado de endeuda- Grado de endeuda- Grado de endeuda-

Afio miento si el miento si el Superavit | miento si el Superavit

Superavit primario es | primario es del 3.75 primario es del 4.75

del 2.75 por ciento por ciento por ciento

2012 47.30 46.30 45.30

2013 42.43 40.48 38.52

2014 37.78 3491 32.04

2015 33.34 29.60 25.86

2016 29.09 24.52 19.95

2017 25.04 19.67 14.30

2018 21.17 15.04 8.91

2019 17.47 10.61 3.76

2020 13.93 6.39 -1.16

2021 10.56 2.35 -5.86
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Grado de endeuda- Grado de endeuda- Grado de endeuda-
e miento si el miento si el Superavit | miento si el Superavit
o Superavit primario es | primario es del 3.75 primario es del 4.75
del 2.75 por ciento por ciento por ciento
2022 7.33 -1.51 -10.35
2023 4.25 -5.20 -14.64
2024 1.31 -8.72 -18.74
2025 -1.50 -12.08 -22.65

Fuente: Elaboracion propia
El Grafico 31 permite ilustrar la idea con anterioridad planteada.

Grafico 31: Evolucion del grado de endeudamiento de Othén P. Blanco

para distintos escenarios de superavits
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Fuente: Elaboracion propia

El municipio no tiene la sustentabilidad de su deuda en tres afos,
sino mas bien la sustentabilidad se dard en un periodo de diez afos.
Esto es consecuencia que el municipio tiene un superdvit primario
muy bajo y una deuda publica relativamente alta. Para que la deuda de
este municipio sea sustentable en tres aflos se requiere que el superavit
primario sea de 11.75 por ciento.
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3.5. Solidaridad

El municipio de Solidaridad no presenté en el afio 2011 algun
grado de endeudamiento, por esa razén se optd como caso de estudio
el afio 2012. Para el ano 2012 se presupuestd una deuda que represen-
ta el 25 por ciento de los ingresos libres de obligaciones; esta cifra es
equivalente al 0.85 por ciento del PIB del municipio de Solidaridad.
Las variables que se utilizaron para nuestras estimaciones de sustenta-
bilidad se presentan en la Tabla 9.

Tabla 9: Indicadores econémicos de Solidaridad periodo 2000-2011

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Grado de endeudamiento (d) 25.04
Superavit primario (Sup) 3.58
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 5.60
Inflacion (]]) 7.39

Fuente: Elaboracion propia

Los resultados de nuestras estimaciones se observan en la Tabla
10. El superavit primario para el municipio fue del 3.58 por ciento, si
se toma en cuenta esta proporcion la deuda publica serd sustentable en
el afio 2018; si se considera un superavit primario uno por ciento infe-
rior, la deuda sera sustentable hasta el ano 2020; v si el superavit fuera
de 4.58 por ciento, es decir, uno por ciento superior al promedio, la
deuda publica seria sustentable en el afio 2017.

Tabla 10: Evolucion del grado de endeudamiento de Solidaridad para distintos
escenarios de superavits (en porcentajes)

Grado de Grado de Grado de
AR endeudamiento si el endeudamiento si el endeudamiento si el
e Superévit primario es | Superdvit primario es | Superavit primario es
del 2.58 por ciento del 3.58 por ciento del 4.58 por ciento
2013 21.30 20.30 19.30
2014 17.73 15.78 13.82
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m

Grado de Grado de Grado de
AR endeudamiento si el endeudamiento si el endeudamiento si el
° Superavit primario es | Superdvit primario es | Superavit primario es
del 2.58 por ciento del 3.58 por ciento del 4.58 por ciento
2015 14.33 11.46 8.60
2016 11.08 7.35 3.63
2017 7.99 3.44 -1.12
2018 5.04 -0.30 -5.64
2019 2.23 -3.86 9.96
2020 -0.45 -1.26 -14.07

Fuente: Elaboracion propia

La representacién grafica de los escenarios planteados se puede ver
en el Grafico 32.

Grafico 32: Evolucién del grado de endeudamiento de Solidaridad

para distintos escenarios de superdvits
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Fuente: Elaboracion propia

Para que la deuda publica de este municipio sea sustentable en tres
aflos se requiere que el superdvit primario se incremente a 5.6 por
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ciento. De esta forma el municipio podrd liquidar la totalidad de su
deuda en el afio 2016.

3.6. Entidades sin deuda publica

Lo que se pretende para caso de estos municipios es proponer di-
versos escenarios de grados de endeudamiento y obtener de esta forma
el superavit primario en el cual la deuda sera sustentable a tres afios
(2012-2015). Todo ello basado en las caracteristicas econdmicas de los
diversos municipios.

Las variables utilizadas para determinar el grado de endeudamien-
to y el superavit que nos permitird determinar si la deuda es sostenible
0 no son:

(1) Una tasa de interés nominal del 8.1312 por ciento anual. Este dato
se tomo6 como la tasa de interés a que los municipios contratan deuda.

(2) El crecimiento econémico (g) fue el promedio del crecimiento del
PIB real que ha tenido el municipio en los ultimos 8 afios (2000-2008).

(3) La inflacion ([]) fue el promedio del indice de precios implicitos
del PIB del periodo 2000- 2008.

El municipio de Felipe Carrillo Puerto no contraté deuda en los
afios 2010 y 2011, por lo que no sera necesario obtener la sustentabi-
lidad de la deuda publica. De acuerdo a datos del INEGI, este munici-
pio en el afio 2009 alcanzé un grado de endeudamiento del 9.06 por
ciento como proporciéon de su ingreso disponible; mientras que con
respecto al PIB la deuda representé el 0.32 por ciento. Los indicadores
de este municipio se observan en Tabla 11.

12 Este dado se obtuvo del Instituto de Transparencia y Acceso a la
Informacion.
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Tabla 11: Indicadores economicos de Felipe Carrillo Puerto

periodo 2000-2011

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 13.21
Inflacion ([]) 6.25

Fuente: Elaboracion propia

Si el municipio tiene los indicadores que describen en la tabla an-

terior se puede obtener un superavit primario, tal que la deuda sea

sustentable en tres afo. Los escenarios posibles se presentan en la Ta-
bla 12. Si se tiene un grado de endeudamiento del 10 por ciento y la
deuda se quiere saldar en tres aflos, entonces el superavit primario re-
querido sera de 2.5 por ciento. Si el municipio quiere un grado de en-
deudamiento del 30 por ciento, con el mismo periodo para el reembolso,
el superavit tendra que ascender al 6 por ciento.

Tabla 12: Superavits primarios de sustentabilidad de
Felipe Carrillo Puerto obtenidos a partir de grados
de endeudamiento propuestos

Valor

Parametro .
(Porcentaje)

Valor Valor

(Porcentaje) | (Porcentaje)

Grado de endeudamiento
propuesto

10

20 30

Superavit de sustentabilidad

de deuda 25

Fuente: Elaboracion propia

Este comportamiento a largo de los tres afios se puede observar en
el Grafico 33. Donde claramente se puede ver cuando se llega al afio
2015 el grado de endeudamiento es menor a cero, lo cual quiere decir

que la deuda publica es sustentable en ese afio.
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Gréfico 33: Evolucion del grado de endeudamiento de Felipe Carrillo Puerto
para distintos escenarios de superdvits
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Fuente: Elaboracion propia

3.6.2. Isla Mujeres

Igual que el municipio de Felipe Carrillo Puerto, Isla Mujeres no
contratd deuda publica en los anos 2010 y 2011. Fue en el ano 2009
cuando este municipio solventd su endeudamiento, en ese afio su gra-
do de endeudamiento era del 8.95 por ciento con respecto a sus ingre-
sos disponibles. Este monto de su deuda representaba el 1.17 por
ciento de su PIB.

Por no tener deuda se procedié a plantear escenarios de grado de
endeudamiento y obtener el nivel de superavit primario que sea susten-
table a tres afios, similares al del municipio de Felipe Carrillo Puerto.
Los indicadores econdmicos que se utilizaron son los que se describen
en la Tabla 13, como sigue:
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Tabla 13: Indicadores econdmicos de para Isla Mujeres
periodo 2000-2009

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 5.81
Inflacion ([]) 6.46

Fuente: Elaboracion propia

Se plantearon escenarios de grados de endeudamiento de 10 por
ciento, 20 por ciento y del 30 por ciento. Esto se ilustra en la Tabla 14,
la deuda sera sustentable en tres afos si se tiene un superavit de 2.3
por ciento, 4.6 por ciento y 6.8 por ciento respectivamente para cada
grado de endeudamiento propuesto.

Tabla 14: Superavits primarios de sustentabilidad de Isla Mujeres
obtenidos a partir de grados de endeudamiento propuestos

Parametro Valor Valor Valor
(Porcentaje) | (Porcentaje) | (Porcentaje)
Grado de endeudamiento propuesto 10 20 30
Superavit de sustentabilidad de deuda 2.30 4.60 6.80

Fuente: Elaboracion propia

El comportamiento del grado de endeudamiento del municipio se
puede observar en el Grifico 34. Como la deuda sera pagada en un
periodo de tres afios, a pesar de que el grado de endeudamiento parte
de diferentes porcentajes, convergen en el mismo punto, que es el afio
en que sera sustentable.
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Grafico 34: Evolucion del grado de endeudamiento de Isla Mujeres
para distintos escenarios de superdvits
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Fuente: Elaboracion propia

Igual que en el caso de los dos municipios anteriores, José¢ Maria
Morelos no contraté deuda de largo plazo. Su ultima deuda la contrajo
en el ano 2009; donde el grado de endeudamiento represento el 9.25
por ciento de sus ingresos disponibles, y como proporcion del PIB, la
deuda representé el 1.14 por ciento. En ese mismo afo se liquido el
pago total de la deuda municipal.

Para nuestro andlisis se plantearon diferentes grados de endeuda-
miento de José Maria Morelos y a partir de éstos se estimaron los supe-
rdvits primarios, de tal manera que la deuda sea pagada en un periodo
de tres afos. Los indicadores econdémicos de José Maria Morelos se
utilizaron para nuestras estimaciones se describen en la Tabla 15.

Tabla 15: Indicadores econdmicos de José Maria Morelos periodo 2000-2011

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 16.78
Inflacion ([]) 7.83

Fuente: Elaboracion propia
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En la Tabla 16 se observa que para que la deuda sea sustentable a
tres afios, se requiere un grado de endeudamiento del 10 por ciento de
sus ingresos disponibles y un 2.3 por ciento de superdvit primario; si el
grado de endeudamiento fuera del 20 por ciento, el superavit deberia ser
de 4.6 por ciento y si fuera del 30 por ciento, el superavit tendria que
ser del 6.8 por ciento.

Tabla 16: Superavits primarios de sustentabilidad de José Maria Morelos
obtenidos a partir de grados de endeudamiento propuestos.

Parametro Valor Valor Valor
(Porcentaje) | (Porcentaje) | (Porcentaje)
Grado de endeudamiento propuesto 10 20 30
Superavit de sustentabilidad de deuda 2.30 4.60 6.80

Fuente: Elaboracién propia

El Grafico 35 ilustra la idea anterior. La deuda publica del munici-
pio de José Maria Morelos sera sustentable en tres afos bajo los supe-
ravits planteados o mayores. Se nota que a partir del aio 2015 ya no
se tendria grado de endeudamientos positivo si se cumple con los esce-
narios que se proponen.

Grafico 35: Evolucion del grado de endeudamiento de José Maria Morelos

para distintos escenarios de superavits
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Fuente: Elaboracién propia
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El municipio de Lizaro Cirdenas presenté su miximo grado de
endeudamiento en el afio 2011 cuando represento el 7.74 por ciento
de sus ingresos disponibles, esta cifra significd 1.41 por ciento del PIB.
El municipio pagé la totalidad de su deuda publica en ese mismo ano
por lo que el superavit primario fue del 7.72 por ciento. El municipio no
usa la deuda de manera recurrente como fuente de financiamiento de
largo plazo. Los indicadores econdmicos utilizados en nuestras estima-
ciones se describen en la Tabla 17.

Tabla 17: Indicadores economicos de Lazaro Cardenas periodo 2000-2011

Indicador de sustentabilidad de la deuda publica Porcentaje
Tasa de nominal de interés (i) 8.13
Tasa de crecimiento del PIB real (g) 11.05
Inflacion ([]) 6.29

Fuente: Elaboracion propia

Con base a los indicadores economicos de la Tabla 17, y los esce-
narios planteados de grado de endeudamiento, se obtiene el superavit
necesario tal que la deuda publica serd sustentable en un periodo de
tres anos. Si se tiene un grado de endeudamiento del 10 por ciento
con un superdvit primario del dos por ciento la deuda sera pagada en
tres afios, si el grado de endeudamiento fuera del 20 por ciento con un
superavit del cuatro por ciento se paga en tres afos y se da el mismo
caso si el grado de endeudamiento fuera del 30 por ciento va acompa-
fnado por un superavit del seis por ciento.

Tabla 18: Superavits primarios de sustentabilidad de Lazaro Cardenas
obtenidos a partir de grados de endeudamiento propuestos

Parametro Valor Valor Valor
(Porcentaje) | (Porcentaje) | (Porcentaje)
Grado de endeudamiento propuesto 10 20 30
Superavit de sustentabilidad de deuda 2.00 4.00 6.00

Fuente: Elaboracion propia
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El Grifico 37. Muestra el comportamiento de los escenarios del
grado de endeudamiento y de su superavit primario respectivo. Clara-
mente se puede notar como estos tres grados de endeudamiento con-
vergen a cero después de tres afios.

Grafico 36: Evolucion del grado de endeudamiento de Lazaro Cardenas
para distintos escenarios de superdvits
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Fuente: Elaboracion propia

4. Conclusiones

La deuda publica es un instrumento de financiamiento que fue
estudiado desde Adam Smith en afio 1776. Los clasicos de la econo-
mia realizaron importantes aportes sobre el efecto que la deuda publica
tenia sobre las finanzas. En los aflos recientes existe una gran preocu-
pacién de los gobiernos en sus diferentes niveles, no solo de buscar nue-
vas alternativas de financiamiento del gasto publico sino también de que
la deuda contraida sea sostenible. En 1995 los gobiernos estatales de
México se vieron en serios problemas para mantener solvencia finan-
ciera, es decir para lograr que su deuda fuera sostenible. Actualmente,
el Estado de Quintana Roo y su Municipio de Othoén P. Blanco en-
frentan serios problemas de endeudamiento publico, por lo cual el pre-
sente trabajo resulta pertinente. De la medicion de sostenibilidad de la
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deuda que realizamos para el Gobierno de Quintana Roo y sus Muni-
cipios, elaboramos las siguientes conclusiones:

1. La deuda publica del estado de Quintana Roo sera sustentable
dentro de once afios, es decir en el afio 2023. Si el Gobierno tuviera
como objetivo que se lograra antes de dicho afio la sustentabilidad de
la deuda, podria lograrlo modificando el superavit primario para que
pasara de 7.84 a 13.25 por ciento.

2. Para el caso de los municipios, el municipio de Cozumel es el
unico que lograria que su deuda publica sea sustentable en un periodo
de tres afios. Mientras que en el caso de los municipios de Benito Jui-
rez, Othon P. Blanco y Solidaridad, no presentan una deuda sustentable
en tres afios, a menos que los gobiernos de estos municipios aumenten
su superavit primario. Los municipios de Felipe Carrillo Puerto, José
Maria Morelos, Isla Mujeres y Lazaro Cardena no fue posible obtener
el periodo de sustentabilidad de la deuda publica porque no tienen
registro de deuda publica en afos recientes; por lo que se procedio a
obtener para esos municipios, dada las caracteristicas econémicas que
exhiben, posibles escenarios de grados de endeudamiento y a partir de
ello se obtuvieron superdvits primarios, tal que la deuda publica sea
sustentable en tres aios.

3. Si bien resulta una necesidad contar con mediciones del grado
de sustentabilidad de la deuda publica de los gobiernos a cualquier
nivel, se observa que para el caso de los gobiernos subnacionales resul-
ta una necesidad apremiante dado que cuentan con instrumentos de
financiamiento limitados que los lleva a ubicarse en situaciones practi-
camente de insolvencia para realizar sus funciones referentes a la pro-
vision de bienes publicos.

4. Debido a la poca informacion que existe a nivel de los gobiernos
subnacionales, las mediciones de sostenibilidad pueden tener proble-
mas que dificulta contar con un indicador confiable de sostenibilidad
de la deuda, por lo que es necesario desarrollar la estadistica que permita
realizar mediciones de sostenibilidad que puedan ayudar a la toma de
decisiones.
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La presente obra retine trabajos académicos de diferentes autores sobre temas
aparentemente diversos, pero intimamente relacionados.

La evaluacién y la eficiencia son los ejes de los estudios. El texto de Teodoro
Reyes y José Luis Esparza nos presenta un interesante instrumento para estimar la
eficiencia en las administraciones publicas. El de René Lozano y Jorge Huchin expo-
ne una medicion de la sostenibilidad de la deuda publica; mientras que Crucita Ken
y Antonio Dacak realizan una evaluacién del desempefio financiero de la adminis-
tracion publica municipal. Dos textos mas examinan la eficiencia desde épticas
distintas: Maribel Lozano y Enrique Cercas escriben sobre la “(in)eficiencia” del
sistema carcelario en México; mientras que Verénica Rodriguez y Jean Baptiste
Seurat nos muestran cémo evaluar el desempeiio de una entidad microfinanciera.

En el marco de los ensayos enfocados en el sur de Quintana Roo, Naomy
Manzanilla, José Olivares y Eleazar Galvan analizan la actividad econémica de la
capital del estado. Christine Carton y Juan Manuel Escobedo plantean la evalua-
cion de la Inversion Extranjera Directa en la generacion de “paraisos de contami-
nacién” en nuestro continente.

Los trabajos se refieren a la Economia Aplicada, por lo tanto correspondié a
Naiber Bardales y Krystal Palacios elaborar un texto que, centrado en la Teoria
de juegos, expusiera la modelacion de la toma de decisiones por los agentes, ac-
cion que es, finalmente, la liga entre la Teoria Econémicay la Economia Aplicada.

Los capitulos que integran el libro dan al lector un panorama de diferentes
temas presentados con un punto de vista tedrico y practico.
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