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Nota Aclaratoria:
La Ley de Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los Municipios (LDF) fue
modificada el 30 de enero de 2018. Al cierre de esta edicion, la normatividad operativa
(lineamientos, reglamentos, formatos) emitida por el CONAC o la SHCP se encuentra
en fase de revision y analisis para realizar las correspondientes actualizaciones. Por tal
motivo, el presente material fue elaborado con base a la normatividad vigente, la cual
puede consultarse en:
http://disciplinafinanciera.hacienda.gob.mx/es/DISCIPLINA_FINANCIERA/Normatividad
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OBJETIVO GENERAL DEL MODULO

El presente mddulo tiene dos objetivos. Por un lado, busca explicar los criterios
gue, de acuerdo con la Ley de Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los
Municipios (LDF), los estados y municipios, asi como sus entes publicos, deben seguir
para contratar obligaciones financieras a corto y largo plazo y para acceder a la Deu-
da Estatal Garantizada. Por otro lado, el mdédulo busca explicar el funcionamiento del
Sistema de Alertas y las implicancias de sus mediciones.

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE

1.

Diferenciar entre deuda a corto plazo y deuda a largo plazo, de acuerdo con
la LDF.

Diferenciar entre deuda y obligaciones, de acuerdo con la LDF.

Identificar los requisitos que la LDF establece para la contratacion de deuda
a corto y largo plazo.

Identificar los requisitos de la ley con respecto a las APPs, PPS vy los adeudos
de ejercicios fiscales anteriores (ADEFAS).

Identificar los requisitos que la LDF establece para realizar un proceso com-
petitivo para la contrataciéon de deuda a corto y largo plazo.

Reconocer el objetivo de la metodologia del menor costo financiero e inter-
pretar los resultados de un proceso competitivo para contratar deuda a largo
plazo, usando dicha metodologia.

Identificar los requisitos, limites y procedimientos que la LDF establece para
la contratacion de Deuda Estatal Garantizada.




—_—

8. Identificar los indicadores que determinan el Sistema de Alertas y las conse-
cuencias del mismo.

9. Describir la relacidon entre las principales disposiciones de la LDF sobre ges-
tion de la deuda y la sostenibilidad de las finanzas publicas.

_ 6 Curso sobre la Ley de Disciplina Financiera en Entidades Federativas y Municipios en México
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INTRODUCCION

Las entidades federativas y los municipios tienen como una de sus funciones cen-
trales la provision de bienes y servicios que promuevan el desarrollo econémico vy el
bienestar social de sus ciudadanos. Ejemplo de estos bienes y servicios, como se ha
sefalado en otras ocasiones, son carreteras, escuelas, centrales de electricidad, pota-
bilizadoras, etc. En este proceso de satisfaccion de necesidades sociales, los estados
Yy municipios se enfrentan al reto de realizar inversiones y gastos de alto impacto para
el desarrollo del territorio. Para financiar dichas inversiones y gastos, los gobiernos
suelen acudir a la contratacidn de financiamientos y obligaciones.

El acceso al financiamiento es util ya que permite diferir en el tiempo el pago de
acciones gque ejecuta el gobierno. En relacién con lo mencionado en el parrafo anterior,
esto permite llevar adelante inversiones o acciones prioritarias y de alto impacto que, de
lo contrario, quizd como consecuencia de restricciones presupuestarias, no se podrian
realizar. Llevar adelante estas acciones puede resultar beneficioso para el crecimiento
econdmico y el bienestar social si los gastos ejecutados incrementan el capital fisico
(carreteras, puentes, comisarias, etc.), el capital humano (educacion, sanidad, etc.) o la
productividad (a través de mejoras tecnoldgicas, etc.) de la economia. Por el contrario,
cuando los recursos de financiamiento son utilizados para otros fines, como es el finan-
ciamiento de salarios o compensaciones extraordinarias de los funcionarios publicos
de un municipio, el endeudamiento genera un bajo impacto sobre el crecimiento y crea
una carga presupuestaria para el estado o municipio, la cual, de ser elevada, puede
comprometer la sostenibilidad de sus finanzas publicas.

En esta linea, en muchas ocasiones se observa que los gobiernos utilizan la deu-
da como una herramienta para cubrir pagos que se acumulan como consecuencia de
déficits presupuestarios, es decir, cuando los ingresos no son suficientes para pagar
los gastos. En estos casos, el financiamiento permite resolver de forma inmediata los
problemas de liquidez, sin embargo, se aleja del objetivo de creacion de desarrollo
productivo y bienestar social.
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Adicional al problema del uso de los recursos de financiamiento, resulta también
fundamental la gestidn eficiente del endeudamiento. Gestionar eficientemente el en-
deudamiento es una tarea compleja y requiere prestar atencion a diversos aspectos
de los financiamientos contratados y a contratarse. Uno de estos aspectos es el costo
del financiamiento. Por ejemplo, si la busqueda de financiamiento se realiza de forma
competitiva, buscando diferentes ofertas y seleccionando aquella que mejor se adap-
te a las necesidades del financiamiento y ofrezca un precio menor, se evitard pagar
MAas recursos por una misma cantidad de financiamiento.

Para fortalecer la gestidn de las finanzas publicas en las entidades federativas
Yy municipios, en mayo de 2015 se aprobo la reforma a la Constitucion Politica de los
Estados Unidos Mexicanos (CPEUM), analizada en el mdédulo 1 de este curso, mediante
la cual se facultd al Congreso de la Unidn a reglamentar la contratacion de endeuda-
miento de los gobiernos estatales y municipales.

Como parte del desarrollo de esta reforma, la Ley de Disciplina Financiera para
Entidades Federativas y Municipios (LDF), y otros lineamientos emitidos por la Se-
cretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para la efectiva implementacion de la
Ley, incluyeron diversas reglas fiscales cuantitativas y procedimentales para controlar
precisamente el nivel y el costo de los financiamientos contratados y para hacer mas
transparentes los procesos para la contratacion de financiamientos y obligaciones'.
Esto con el fin Ultimo de fortalecer la sostenibilidad de las finanzas publicas locales.

En los siguientes apartados se presentan y discuten las mencionadas reglas.

1 Para conocer mas sobre reglas fiscales ver modulo 2

8 Curso sobre la Ley de Disciplina Financiera en Entidades Federativas y Municipios en México
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1. CONTRATACION DE OBLIGACIONES DE
CORTO PLAZO

De acuerdo con la LDF, las obligaciones a corto plazo son aquellas obligaciones
contratadas con instituciones financieras por un plazo menor o igual a un aino?.

La LDF establece que los recursos que provengan de obligaciones a corto plazo
se deberdn destinar exclusivamente a cubrir necesidades de corto plazo, entendiendo
dichas necesidades como insuficiencias de liquidez de caracter temporal. La regula-
cion del proceso de contrataciéon de este tipo de deuda se encuentra consignada en
el Titulo Tercero de la LDF “De la Deuda Publica y las Obligaciones”, Capitulo Il “De la
Contrataciéon de Obligaciones a Corto Plazo”.

Para comprender el proceso de contratacion de deuda a corto plazo se responderan
las siguientes preguntas: éCuales son las disposiciones para la contratacion de deuda a
corto plazo? y ¢Qué debe incluir el informe de las obligaciones de corto plazo?

11 éCUALES SON LAS DISPOSICIONES PARA LA
CONTRATACION DE DEUDA A CORTO PLAZO?

La LDF posibilita la contratacion de obligaciones a corto plazo para cubrir nece-
sidades de liquidez, siempre y cuando no se rebasen ciertos limites maximos y condi-
ciones establecidas en la misma. Asimismo, por la propia naturaleza del corto plazo,
la LDF establece que este tipo de financiamiento no podra ser objeto de refinancia-
miento o reestructura a plazos mayores de un ano.

Las principales disposiciones incluidas en la LDF son las siguientes:

« Dado gue la contrataciéon de deuda publica a corto plazo busca principalmen-
te resolver problemas de liquidez relacionados con la gestion diaria de las
finanzas publicas, la LDF libera a las entidades federativas y los municipios de

2 Art. 2 fraccion XXX de la LDF.



la autorizacion de la legislatura local para la contratacion de deuda y obliga-
ciones a corto plazo, siempre y cuando se cumplan las siguientes condiciones?.

El saldo insoluto total del monto principal de estas obligaciones no debe
exceder el 6% de los ingresos totales aprobados en su Ley de Ingresos (sin
incluir el Financiamiento Neto del ejercicio fiscal correspondiente).

Las obligaciones a corto plazo deben quedar totalmente pagadas a mas
tardar tres meses antes de que concluya la administracidon correspondiente
(tampoco podrd contratarse otra obligacion a corto plazo en los ultimos
tres meses de gestion). El objetivo de lo anterior es que no se herede deuda
a corto plazo a los nuevos gobiernos.

Las obligaciones a corto plazo deberan ser quirografarias, es decir, no de-
ben tener una fuente de pago especifica (participaciones federales futuras,
ingresos locales, aportaciones federales).

Las obligaciones a corto plazo, como se verd en el siguiente mddulo, sin
excepcion, deben ser inscritas en el Registro Publico Unico (RPU).

La LDF establece que los recursos de créditos de corto plazo se podran dispo-
ner de manera inmediata, cosa que no sucede con los créditos de largo plazo.

Los entes publicos deben presentar la solicitud de inscripcion de las obliga-
ciones a corto plazo contratadas al Registro Publico Unico (RPU), maximo
en los 30 dias habiles siguientes a su celebracion®. Si no se registran, los en-
tes publicos no podran acceder a otra obligacidén a corto plazo hasta que la
misma se haya liquidado. El RPU es un registro Unico creado por la LDF que
tiene como finalidad inscribir y transparentar la totalidad de obligaciones y
financiamientos a cargo de los estados, municipios y sus entes publicos. Las
caracteristicas concretas del RPU se veran en el mddulo 4.

Para reducir los costos de los financiamientos a corto plazo, la LDF establece
que la contratacion de obligaciones de corto plazo, como las de largo pla-
z0, deberd realizarse mediante un proceso competitivo. Realizar este proceso
competitivo implica, en el caso de las obligaciones a corto plazo, enviar una
solicitud de financiamiento a, por lo menos, dos instituciones financieras, con
el fin de obtener al menos una oferta irrevocable que resultard ganadora. En
caso de que una entidad bancaria no quiera presentar oferta, el ente publico
deberd presentar la negativa correspondiente®.

La solicitud del financiamiento que la entidad o el municipio envie a cada ins-
titucion financiera debera ser exactamente igual y deberd precisar el monto,
plazo, perfil de amortizaciones, condiciones de disposicion, oportunidad de

3 Art. 30 de la LDF.

4 Articulo 21, segundo parrafo, del Reglamento del RPU.

5 Numeral 9 parrafo tercero de los Lineamientos de la metodologia para el calculo del menor costo financiero y de los procesos com-
petitivos de los financiamientos y obligaciones a contratar por parte de las Entidades Federativas y los Municipios y sus Entes Publicos.

10

Curso sobre la Ley de Disciplina Financiera en Entidades Federativas y Municipios en México



MOV I
Disposiciones para la contratacion de deuda y APPs

entrega de los recursos. Las ofertas realizadas por las instituciones financieras
o prestadores de servicios se considerardn ofertas calificadas o irrevocables®
cuando:

Sean irrevocables y en firme, es decir, cuenten con todos los requerimien-
tos aprobatorios de los 6érganos internos de la instituciéon financiera o de
los prestadores de servicios, entendiéndose que los términos no estaran
sujetos a cambios adicionales durante la vigencia de la oferta.

Cuenten con una vigencia minima de 60 dias naturales, a partir de que
sean presentadas al ente publico. Es decir, a partir de que las instituciones
financieras o prestadoras de servicios presenten sus ofertas al ente publico,
éstas deberan tener garantizada una vigencia minima de 60 dias naturales.

Cumplan con las especificaciones de la solicitud.

* El proceso competitivo servird para identificar la oferta con el menor cos-
to financiero. Para determinar dicha oferta, la SHCP publicé los lineamientos
donde se describe la metodologia para dicha determinacién’. La metodologia
se basa en el calculo de una tasa efectiva de financiamiento, definida como la
tasa de interés que iguala el monto total de la oferta calificada al valor presen-
te de todos los pagos presentes y futuros de la misma. La metodologia para
el calculo de la tasa efectiva de financiamiento es relativamente compleja (ver
Figura 2), ya que requiere calcular el valor presente de todos los pagos de
intereses, comisiones, gastos y cualquier otro accesorio que se estipule en la
propuesta de financiamiento presentada. También puede requerir comparar
financiamientos a distintos plazos.

Adicionalmente, otra de las complejidades que se presenta en el calculo de
la tasa efectiva es que se requiere que el ente publico proyecte el pago a
realizar por intereses y amortizaciones de capital, conforme a lo estipulado
en la oferta calificada. Para el caso de los financiamientos solicitados a tasa
variable, el ente publico deberd considerar para el calculo de los intereses a
pagar los valores que tome la tasa de interés de referencia en el futuro. Para
esto se requeriran proyecciones de la tasa de referencia y de la sobretasa de
intereses presentada dentro de las ofertas calificadas. Los lineamientos de
la SHCP establecen que sera obligacion del ente publico obtener la curva de
proyecciones de la tasa de referencia con un proveedor de precios autorizado
por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y que la proyeccion
debera cubrir, cuando menos, el plazo maximo del financiamiento.

6 Numeral 10, de los Lineamientos de la metodologia para el célculo del menor costo financiero y de los procesos competitivos de los
financiamientos y obligaciones a contratar por parte de Entidades Federativas, los Municipios y sus Entes Publicos. Publicados en el
DOF el 26 de octubre de 2016.

7 Lineamientos de la metodologia para el célculo del menor costo financiero y de los procesos competitivos de los financiamientos y
obli- gaciones a contratar por parte de Entidades Federativas, los Municipios y sus Entes Publicos. Publicados en el DOF el 26 de octubre
de 2016. http://disciplinafinanciera.hacienda.gob.mx/work/models/DISCIPLINA_FINANCIERA/Documentos/Normatividad/Lineamien-
tos%20 Menor%20Costo%20Financiero.pdf

\




Dada la complejidad de la formula para el calculo de la tasa efectiva de finan-
ciamiento, la SHCP elabord un motor de calculo interactivo, el cual se encuen-
tra disponible en su portal®, junto con un manual para su uso®. Este motor de
calculo puede resultar de gran utilidad, ya que, ingresando los datos necesa-
rios, se obtiene la tasa efectiva de la oferta de financiamiento obtenida. Igual-
mente, para entender mejor el calculo del menor coste financiero y de la tasa
efectiva, se incluye un autoformativo en la plataforma de esta semana donde
se acompafa al participante en la comprensidon y uso del motor de calculo.

A continuacidén, se muestra, igualmente, la formula para el calculo de la tasa
efectiva.

Figura 2. Formula para el calculo de tasa efectiva.

T
VP PTO=) (SD1+GAy) * FDE
t=0

Donde:

VP PTO: Valor Presente del Pago Total de la Oferta Calificada.

T: NUmero total de periodos en los que se sirve la deuda del Financiamiento, en el entendido de que t=0 es la
fecha estimada de disposicion del Financiamiento y t=T es el periodo final de pago.

SDt: Servicio de la Deuda, el cual se integra de las proyecciones de amortizaciéon de capital y pago de intereses,

correspondiente en el periodo t.
GAt: Gastos adicionales pagados en el periodo t.
FDEt: Factor de descuento efectivo en el periodo t, calculado como:

1

(1 +f)‘

f
Donde i* es la Tasa Efectiva para el caso de Financiamiento de tasa fija o tasa variable, segin corresponda, y f
es la frecuencia de pago, que corresponde al nUmero de pagos de intereses dentro de un ano calendario.

Fuente: Lineamientos para el Calculo del Menor Costo de Financiamiento. SHCP™©

2=% 1.2 ¢QUE DEBE INCLUIR EL INFORME DE LAS
OBLIGACIONES DE CORTO PLAZO?

Con el objetivo de transparentar la totalidad de los financiamientos y obligaciones
de corto plazo contratados y los costos de los mismos, la LDF establece que las
entidades federativas y los municipios deben presentar la informacidén sobre sus
financiamientos y obligaciones de corto plazo en los informes periddicos que establece
la Ley General de Contabilidad Gubernamental, asi como en su respectiva Cuenta
Publica. La informacion a publicarse, ademas del monto de la deuda contratada,
incluye la tasa, el plazo y las comisiones, asi como otros costos relacionados con la
contratacion de cada uno de los financiamientos ™.

8 https://www.aplicativos-shcp.hacienda.gob.mx/moccfi/faces/capturarOfertas.xhtml Consultado el 16/07/2017.
9http://disciplinafinanciera.hacienda.gob.mx/work/models/DISCIPLINA_FINANCIERA/Documentos/MotorCalculo/Manual%20
Motor%20de%20Céalculo%20Menor%20Costo.pdf Consultado el 16/07/2017.

10 ACUERDO por el que se emiten los Lineamientos de la Metodologia para el Calculo del Menor Costo Financiero y de los Procesos
Competitivos de los Financiamientos y Obligaciones a contratar por parte de las Entidades Federativas, los Municipios y sus Entes
Publicos.

1T Art. 31 de la LDF.

_ 12 Curso sobre la Ley de Disciplina Financiera en Entidades Federativas y Municipios en México
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2. CONTRATACION DE OBLIGACIONES
A LARGO PLAZO

Las obligaciones de largo plazo son aquellos compromisos de pago que han sido
contratados a un plazo mayor de un afo. Ahora, para entender el funcionamiento de las
obligaciones de largo plazo, cabe atender las siguientes preguntas: éCuales son las re-
glas para la contratacién de financiamientos u obligaciones a largo plazo (deuda,
APPs)?, ¢Cual es el procedimiento para solicitar el refinanciamiento, reestructuracion
o modificacién de las obligaciones?, é¢Cudles son los requisitos de informacién que
deben contener las autorizaciones emitidas por las legislaturas locales para la con-
tratacion de financiamientos y obligaciones? y por Ultimo, éCémo funcionan los Pro-
cesos Competitivos para la contratacion de financiamientos a largo plazo?

“>) 2.1 éCUALES SON LAS REGLAS PARA LA CONTRATACION

v=

’Z|| DE DEUDA A LARGO PLAZO (DEUDA, APPS)?

Antes de adentrarnos en la deuda a largo plazo, es necesario clarificar la diferen-
cia entre los conceptos de financiamiento y obligaciones establecidos en la LDF.

La Ley establece que un financiamiento'? es toda aquella operaciéon constitutiva
de un pasivo, directo o contingente, de corto, mediano o largo plazo, a cargo de los
entes publicos, derivada de un crédito, empréstito o préstamo, incluyendo arrenda-
mientos y factorajes financieros o cadenas productivas, independientemente de la
forma mediante la que se instrumente. Por su parte, las obligaciones™ se definen
como los compromisos de pago a cargo de los entes publicos derivados de los finan-
ciamientos y de las Asociaciones Publico-Privadas (APP). Cabe mencionar que la LDF
define como APP no solo las previstas en la Ley de Asociaciones Publico-Privadas del
Gobierno Federal o en las leyes de APP de las entidades federativas, sino también los
proyectos de prestacidén de servicios o cualquier esquema similar de caracter local,
independientemente de la denominacion que se utilice.™

12 Articulo 2 Fraccion Xl de la LDF.
13 Articulo 2 Fraccion XXIX de la LDF.
14 Art iculo. 2 Fracc. | de la LDF
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Las definiciones anteriores implican que el concepto de obligaciones incluye el
concepto de financiamientos y adicionalmente incluye otros compromisos de pagos
no originados en financiamientos crediticios, como pueden ser, por ejemplo, las APPs
y PPS.

La LDF establece procedimientos similares para la contratacion y registro de fi-
nanciamientos y otras obligaciones, por lo que, se equipara el tratamiento de APPs
con el de financiamientos tradicionales. Dicho esto, las disposiciones que establece la

LDF sobre los financiamientos y obligaciones de largo plazo son:

e En lo referente a la autorizacion para contratar financiamientos y obligacio-
nes, la LDF establece que corresponde a las legislaturas locales la facultad de
autorizar o no la contratacion de obligaciones a largo plazo, asi como los co-
rrespondientes montos maximos a contratar. La LDF establece ademas que la
obligacion debe ser autorizado con el voto de las dos terceras partes de los
miemlbros presentes. Adicionalmente, también se establece que previo al otor-
gamiento de dicha autorizacion, la legislatura local debera realizar un analisis
de la capacidad de pago del ente publico, a fin de asegurarse que el ente publi-
co pueda hacer frente a los compromisos a adquirirse. Asimismo, la legislatura
local también debe analizar el destino del financiamiento u obligacion.

e Asimismo, la LDF establece que los recursos obtenidos mediante la contra-
tacion de obligaciones o financiamientos a largo plazo solo podran ser desti-
nados a inversiones publicas productivas y a refinanciamiento o reestructura,
incluyendo los gastos y costos relacionados con la contratacion de dichas
obligaciones y financiamientos, asi como las reservas que deban constituirse
en relaciéon con las mismas. De esta forma, y a diferencia de las obligaciones a
corto plazo, las obligaciones y financiamientos a largo plazo solo podran ser
destinadas a inversion publica productiva, su refinanciamiento o reestructu-
racion.

e Cabe sefalar que, cuando las obligaciones se deriven de esquemas de Aso-
ciaciones Publico-Privadas (APPs)"®, el destino podra ser la contratacion de
servicios, siempre y cuando su componente de pago incluya la inversion pu-
blica productiva realizada'®, es decir, que la APP tenga como objetivo central,
el incremento del patrimonio publico.

15 Recordemos que, de acuerdo con el articulo 22 de la LDF, los proyectos de APPs son aguellos que se realizan con cualquier
esquema para establecer una relacion contractual de largo plazo, entre instancias del sector publico y del sector privado, para la
prestacion de servicios al sector publico, mayoristas, intermediarios o al usuario final y en los que se utilice infraestructura propor-
cionada total o parcialmente por el sector privado con objetivos que aumenten el bienestar social y los niveles de inversion en el pais.
16 Art. 22 de la LDF
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2.2 ¢CUAL ES EL PROCEDIMIENTO PARA SOLICITAR UN
REFINANCIAMIENTO O REESTRUCTURACION DE LOS
FINANCIAMIENTOS A LARGO PLAZO?

Por refinanciamiento' nos referimos a la contratacién de uno o varios financia-
mientos cuyos recursos se destinen a liquidar total o parcialmente uno o mas finan-
ciamientos previamente contratados. Por ejemplo, si se encontrara una combinacién
de dos nuevos financiamientos que pudieran destinarse a la liquidacion de una deuda
previa y que significaran beneficios financieros para el ente publico, se puede consi-
derar la contratacion de éstos como refinanciamiento.

Por su parte, por reestructuracion® nos referimos
a la celebracion de actos juridicos que tengan por ob-
jeto modificar las condiciones originalmente pactadas
para un financiamiento. Por ejemplo, si se puede pactar
la mejora de las condiciones de pago sin ampliar el plazo
de liquidacion de una deuda, se puede proceder a una
reestructuracion.

Los entes publicos
Unicamente podran
adquirir deuda en
territorio mexicano y
con pagos en moneda
nacional.

De acuerdo con la LDF, el refinanciamiento y la re-
estructuracion estan permitidos para los financiamientos de largo plazo, excluyendo a
las APPs'®y, una vez mas, hay dos posibilidades, una donde se requiere la autorizacion
de la legislatura local y otra donde no se requiere esta autorizacion.

El ente publico no requerird autorizacién de la legislatura local cuando se cum-
plan las siguientes condiciones:

1. Exista una mejora en la tasa de interés, incluyendo los costos asociados con
el refinanciamiento o restructura, lo cual debera estar fundamentado en el
calculo de la tasa efectiva que se realice de acuerdo con lo dispuesto por la
Ley, o tratandose de reestructuraciones, exista una mejora en las condiciones
contractuales; es decir, siempre y cuando las condiciones originales del finan-
ciamiento sean susceptibles de mejora y no existan costos ocultos en detri-
mento de las finanzas publicas.

2. No se incremente el saldo insoluto, es decir, que no se incremente la cantidad
total que resta para liquidar la deuda.

3. No se amplie el plazo de vencimiento original de los financiamientos respec-
tivos, el plazo o periodo de gracia, ni se modifique el perfil de amortizaciones
del monto principal del financiamiento durante el periodo de la administra-

cién en curso, ni durante la totalidad del financiamiento.

17 Art. 2 Fraccion XXXV de la LDF.
18 Art. 2 Fraccion XXXIV de la LDF.
19 Las obligaciones de corto plazo no podran ser objeto de refinanciamiento o reestructura a plazos mayores a un ano.
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En estos casos, dentro de los 15 dias naturales siguientes a la celebraciéon del refi-
nanciamiento o reestructuracion, el ente publico debera informar a la legislatura local
sobre la celebracion de este tipo de operaciones y, como se vera en el siguiente mo-
dulo, presentar la solicitud de inscripcion de dicho refinanciamiento o reestructuraciéon
ante el Registro Publico Unico.

Por su parte, la reestructuraciéon o refinanciamiento si necesitara la autorizacion
de la legislatura local cuando no cumpla alguna de las tres condiciones mencionadas.
Para que la legislatura local pueda realizar la autorizacidn de la reestructuracion o re-
financiamiento existen unos requisitos de informacion. Estos requisitos se presentan
en el punto 2.3.

En el siguiente cuadro se exponen dos ejemplos, uno en el que si es necesaria la
autorizacion de la legislatura local, y otro en el que no es necesaria.

Cuadro 1. Ejemplos de casos.

CASO 1 ) CASO 2
Sl se necesitara autorizacion de la Le-

gislatura local

NO se necesitara autorizaciéon de la
Legislatura local

La tasa de interés del refinanciamiento

Mejora en la tasa de
interés

pasa de un 7.8% a un 7.2%. Esto

logra verificarse con el calculo de

la tasa efectiva, que evidencia un
mejoramiento.

La tasa de interés, aungue permanece
igual, en el célculo de la tasa efectiva
muestra un incremento por cambios en
las comisiones.

Saldo insoluto

El saldo insoluto se mantiene en el
mismo monto.

El saldo insoluto se incrementa en un
2%.

Plazo de
vencimiento,
plazo de duracioén,
periodo de
gracia, perfil de
amortizaciones del
principal.

Los plazos de pago y vencimiento
son reducidos y los intereses se
mantienen constantes. Asimismo, con
la reestructuracion o refinanciamiento
no se otorga periodo de gracia, ya
gue éste podria afectar el perfil de
amortizaciones y los propios plazos de
vencimiento.

El plazo de vencimiento se mantiene en
3 anos. Por su parte, el plazo de
pago se modificd de pagos semestrales
durante los tres afos, a dos pagos:
uno a los 18 meses y otro a la fecha de
vencimiento. Adicionalmente, se otorga
un periodo de gracia que incide en el
incremento del plazo de vencimiento
original.

Fuente: Elaboracion propia.

©— 2.3 ¢CUALES SON LOS REQUISITOS DE INFORMACION QUE

O-— DEBEN CONTENER LAS AUTORIZACIONES EMITIDAS POR LAS

O~ LEGISLATURAS LOCALES PARA LA CONTRATACION DE
FINANCIAMIENTOS Y OBLIGACIONES, Y PARA
REFINANCIAMIENTOS Y REESTRUCTURACIONES?

LOS

La correspondiente autorizacion de los financiamientos y obligaciones, asi como
de los refinanciamientos y reestructuraciones, por parte de las legislaturas locales
deberd especificar por lo menos lo siguiente?°:

20 Art. 24 de la LDF.
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«  Monto autorizado de la deuda publica u obligacién a incurrir y especificar si la
suma estd fraccionada;

*  Plazo maximo autorizado para el pago a de la deuda u obligacion a contratar;

e Destino de los recursos; es decir, para qué fines se utilizardn los recursos ad-
quiridos mediante el endeudamiento. En caso de refinanciamiento o reestruc-
turacion se deben especificar los financiamientos a refinanciar o reestructurar
y que en el caso de modificaciones a obligaciones relacionadas con APPs se
debe especificar cuales seran dichas obligaciones relacionadas con APPs vy las
modificaciones a realizar.

* En su caso, la fuente de pago o la contratacion de una garantia de pago de la
deuda publica u obligacion.

e En caso de autorizaciones especificas, establecer la vigencia de la autoriza-
cion, en cuyo caso no podra exceder el ejercicio fiscal siguiente. En caso de
no establecer una vigencia, se entenderd que la autorizacidon solo se podra
ejercer en el ejercicio fiscal en que fue aprobada.

* La autorizacidn de la legislatura debera indicar textualmente que fue apro-
bada por el voto de las dos terceras partes de los miembros presentes en la
sesion, y previo analisis del destino y capacidad de pago.

Figura 6. Resumen de los requisitos minimos que debe contener la autorizacion por parte de
la Legislatura.

La autorizacién de los Financiamientos y Obligaciones por la

legislatura local deberd especificar por lo menos lo siguiente:

1. Monto autorizado de la Deuda PUblica u Obligacién a incurrir.

2. Plazo méximo autorizado para el pago.
3. Destino de los recursos.

4. En el caso de requerirse, la Fuente de pago o la contratacion de una
garantia de pago de la Deuda PUblica u Obligacion.

En caso de autorizaciones especificas, establecer la vigencia de la autorizacién, en cuyo caso no podra exceder el ejercicio fiscal siguiente:

(Si no se establece una vigencia, se entenderd que la autorizacion sélo se podrd ejercer en el ejercicio fiscal en que fue aprobada).

* Previo a emitir la autorizacién correspondiente, la Le?islatura Local realizara un analisis de la capacidad de pago, de acuerdo
con lo establecido en el Art. 23 de la LDF.

Fuente: Elaboracion Propia con base en los Arts. 23y 24 de la LDF.

Estos requisitos deben ser considerados por la
legislatura local para la autorizacion y publicacidon
del proceso. Asimismo, todos estos requisitos debe-
ran cumplirse para que la misma legislatura autorice
el otorgamiento de avales o garantias que preten-
dan otorgar los estados o municipios?'.

Los entes publicos estan
OBLIGADOQOS a contratar
los financiamientos
y obligaciones a su
cargo bajo las mejores
condiciones de mercado.

21 Art, 24 Fracc. V Segundo parrafo de la LDF.
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Toda la informacion correspondiente a dicha contratacion debe ser publicada en
el sitio de internet del contratante en un plazo maximo de diez dias posterior a su in-
corporacion en el RPU, el contrato firmado también debe ser de orden publico.

Sin excepcidn, una vez concluido el proceso de contratacidn de financiamientos u
obligaciones, como ocurre con los cortos plazos, el ente publico estd obligado a pre-
sentar los informes trimestrales que mandata la Ley General de Contabilidad Guberna-
mental y a detallar en la cuenta publica??, toda la informacidon referente a cada financia-
miento u obligacidon contraida. La informacion que detallard en la cuenta publica debera
contener como minimo los siguientes elementos?3:

* Elimporte contratado;

* La tasa efectiva de interés;

* El plazo de duracion del contrato;

e« Comisiones que pagaran por la contratacion del financiamiento u obligacion.

e Todos los accesorios pactados como parte de la contratacion del financia-

miento u obligacion.

'A‘ 2.4 ¢(COMO FUNCIONAN LOS PROCESOS COMPETITIVOS
' PARA LA CONTRATACION DE FINANCIAMIENTOS A LARGO
= PLAZO**?

Para la contratacion de deuda a largo plazo, como en el caso de los cortos pla-
zos, la LDF establece que se deberdn llevar adelante procesos competitivos a fin de
garantizar que los financiamientos y obligaciones se contraten bajo las mejores con-
diciones de mercado. El procedimiento a realizarse dependera del monto de deuda a
contratar, siendo el Secretario de Finanzas, el Tesorero Municipal o su equivalente en
cada uno de los entes publicos el funcionario publico responsable de garantizar que
el procedimiento establecido se cumpla. En el siguiente cuadro se exponen algunos
requisitos del proceso competitivo, dependiendo si se trata de entidades federativas
O municipios y de acuerdo con los montos a contratar.

22 Las entidades federativas y los municipios observando lo establecido en el articulo 56 de la Ley General de Contabilidad Guberna-
mental, publicarédn e incluirdn en los informes trimestrales a que se refieren los articulos 48 de la Ley de Coordinacion Fiscal y 46y 47
de esta Ley, la informacion relativa a las caracteristicas de las obligaciones a que se refieren los articulos 37, 47, fraccion Il, y 50 de la
Ley de Coordinacion Fiscal.

23 Art. 25 de la LDF

24 Art. 26 de la LDF
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Cuadro 2. Proceso Competitivo de acuerdo a montos vy tipo de ente publico.

Nivel de Gobierno Monto Solicitado

Entidades Federa- (UDIS) o mas

tivas y sus entes

40 millones de Unidades de Inversion

Numero de ofertas

Invitacion a al menos 5 diferentes
instituciones financieras, de las que se
obtengan como minimo dos ofertas
irrevocables de financiamiento

publicos

Inversion (UDIS)

Menos de 40 millones de Unidades de

Invitacion a al menos 2 diferentes
instituciones financieras y obtener
cuando menos una oferta irrevocable.

N (UDIS) o mas
Municipios y sus en-

10 millones de Unidades de Inversién

Invitacion a al menos 5 diferentes
instituciones financieras, de las que se
obtengan como minimo dos ofertas
irrevocables de financiamiento.

tes publicos

Inversion (UDIS)

Menos de 10 millones de Unidades de

Invitacion a al menos 2 diferentes
instituciones financieras y obtener
cuando menos una oferta irrevocable.

Fuente: Elaboracion propia con base en los Lineamientos de la Metodologia para el Célculo del Menor Costo Financiero
v de los Procesos Competitivos de los Financiamientos y Obligaciones a contratar por parte de las Entidades Federati-

vas, los Municipios vy sus Entes Publicos.

En cuanto a las solicitudes de financiamiento que realice el ente publico a las
entidades financieras, como sucediera con los cortos plazos, la LDF establece que
la solicitud debera precisar y ser igual en cuanto a: monto, plazo, perfil de amortiza-
ciones, condiciones de disposicion, oportunidad de entrega de los recursos vy, en su
caso, la especificacion del recurso a otorgar como fuente de pago del financiamiento
0 garantia a contratar, de acuerdo con la aprobacion de la legislatura local. En ningun
caso la solicitud podra exceder de los términos y condiciones autorizados por la le-

gislatura local.

A continuacion, presentamos un ejemplo de llenado de algunos de los conceptos
que se incluyen en las convocatorias de procesos competitivos para la contratacion
de deuda a largo plazo. Este ejemplo también aplica a la deuda a corto plazo:

Tabla 1. Ejemplos de llenado de conceptos para la contratacion de deuda.

Concepto Ejemplo

Monto

Hasta 200,000,000.00
(doscientos millones de pesos 00/100 M.N.)

Plazo

120 meses (3,640 dias)

Perfil de Amortizacién de Capital

Creciente

Tasa de interés solicitada

Tasa base: TIIE 28
Sobretasa: 1.8%

Periodicidad de pago de intereses

Mensual

Oportunidad en entrega de recursos

A partir de la formalizacion del financiamiento la
institucion deberd obligarse a poner a disposicion del
solicitante, en uno o varios actos, hasta por el monto
de su oferta, los recursos del crédito, previo aviso de

disposicion con 2 dias habiles de anticipacion.

Fuente de Pago

Participaciones Federales.

Fuente. Elaboracion propia con informacion de la SHCP.
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Las ofertas recibidas dentro del proceso competitivo deben cumplir con los si-

guientes requisitos?®:

Entre las propuestas no deben existir mas de 30 dias de diferencia; y la vigen-
cia de las mismas tendra que ser de al menos 60 dias naturales. En el caso de
propuestas relativas a instrumentos derivados, no sera aplicable la vigencia
minima de 60 dias naturales.

La solicitud de financiamiento que se requiera a cada institucién financiera
debera precisar y ser igual en los siguientes aspectos:

1. Monto?e.

Plazo.

Perfil de amortizaciones.
Condiciones de disposicion.

Oportunidad de entrega de los recursos.

o 0 A NN

Especificacion del recurso a otorgar como fuente de pago del financia-
miento o la garantia a contratar de acuerdo a lo autorizado por la legisla-
tura local.

Las ofertas irrevocables que presenten las instituciones financieras deberan
precisar los términos y condiciones financieras aplicables al financiamiento,
asi como la fuente o garantia de pago que solicite.?” El ente publico debera
presentar la respuesta de las instituciones financieras que decidieron no pre-
sentar oferta.

En caso de no obtener el nimero minimo de ofertas irrevocables, el proce-
so competitivo sera declarado desierto por Unica ocasion, por lo que el ente
publico, debera realizar un nuevo proceso competitivo. En caso de que en la
segunda invitacién para el proceso competitivo, tampoco existiera el niumero
minimo de ofertas irrevocables y bajo el supuesto de que se cuente con una
propuesta presentada en tiempo y forma(hora y lugar indicados en la invita-
cion) cumpliendo con las condiciones establecidas por el convocante, ésta
serd declarada como la oferta ganadora.

Se contratara la oferta que represente las mejores condiciones de mercado.
Es decir, aquellas que garantizan el menor costo financiero, incluyendo todas
las comisiones, gastos y cualguier otro accesorio que estipule la propuesta.

Si una oferta no cubre el monto a contratar, se consideraran en orden prefe-
rente las propuestas que representen las mejores condiciones de mercado

para el ente publico, hasta cubrir el monto requerido.

25 Art. 26 de la LDF
26 En ningun caso la solicitud podra exceder de los términos y condiciones autorizados por la legislatura local.
27 En el caso de que las instituciones financieras invitadas hayan decidido no participar, éstas deberdn presentar su negativa por escrito.
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Como se menciond previamente para el caso de los financiamientos a corto pla-
Z0, para elaborar un comparativo que permita determinar cual es el costo financiero
mas bajo se debe calcular la tasa efectiva, la cual toma en cuenta no solo la tasa de
interés, sino también todos los costos relacionados con el financiamiento. Como fue-
ra mencionado en la seccion precedente, para el calculo del valor presente de una
Oferta Calificada, el ente publico debera proyectar la totalidad de los flujos de pago a
favor de la institucion financiera?®. Dichos flujos seran descontados, utilizando la curva
de proyecciones de la Tasa de interés Interbancaria de Equilibrio a 28 dias anualizada.
Se deberd utilizar la misma curva de proyecciones para descontar el costo de cada
una de las Ofertas Calificadas, especificando en el documento la fecha en que ésta
fue calculada?®. El costo en valor presente de la Oferta Calificada debera ser dividido
entre el monto ofertado por la institucién financiera correspondiente.

Como mencionado, la metodologia que establece cémo realizar la comparacion
de propuestas ha sido desarrollada por la SHCP en los Lineamientos de la metodolo-
gia para el calculo del menor costo financiero y de los procesos competitivos de los
financiamientos y obligaciones a contratar por parte de entidades federativas, muni-
cipios y entes publicos. Como también mencionado, esta metodologia se puede ana-
lizar en mayor detalle en el ejercicio autoformativo incluido en la plataforma de este
curso. Asimismo, se sugiere consultar el motor de calculo®® ilustrativo que la propia
SHCP ha desarrollado.

Vale sefalar que las entidades y municipios cuentan con la capacidad de fraccionar
la contratacion del monto de financiamiento autorizado por parte de la legislatura local,
a fin de que los financiamientos contratados puedan ajustarse al perfil de financiamien-
to y de pago deseado por el ente publico. De realizarse dicho fraccionamiento, el ente
publico debera considerar en todo momento el monto total de deuda solicitada para
contratacion.

En caso de que el monto que se esté pensando contratar para financiamiento o
refinanciamiento sea igual o superior a 500 millones de UDIS, se podran implementar
procesos competitivos flexibles, conforme lo marcan los Lineamientos en los nume-
rales 25 al 29. En dicho supuesto, el ente publico podra especificar rangos o limites
mMaximos para cada uno de los siguientes componentes:

* Plazo
e Perfil de amortizaciones de capital incluyendo, en su caso, periodo de gracia;

* Periodicidad de pago de los intereses;

28 Para el célculo del costo en valor presente de la Oferta Calificada, el Ente Publico deberd proyectar la totalidad de flujos de pago a
realizar a favor de la Institucion Financiera conforme al numeral 14, inciso a), de los Lineamientos

29 De acuerdo con el numeral 28 de los lineamientos: “Sera obligacion del Ente Publico obtener la curva de proyecciones de la Tasa de
Interés Interbancaria de Equilibrio a 28 dias anualizada con un proveedor de precios autorizado por la Comision Nacional Bancaria y de
Valores. La proyeccion debera cubrir, al menos, el plazo maximo del Financiamiento.”

30 http://disciplinafinanciera.hacienda.gob.mx/es/DISCIPLINA_FINANCIERA/Motor_Calculo
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Recurso a otorgar como Fuente de Pago del
Financiamiento a contratar, el cual deber3a
indicarse como un porcentaje de dicho re-
curso. En este caso, el recurso a otorgar no
debera diferir entre ofertas.

En los procesos competitivos flexibles, el ente
publico debera observar los siguientes criterios de
decision:

Contratar aquella oferta calificada de mayor
plazo.

La tasa efectiva es
indicativa para el caso de
contratacion de las APPs y
arrendamientos. En todos
los demas instrumentos, la
tasa efectiva es el criterio
de determinacion entre las

ofertas calificadas.

No obstante, a lo anterior, el ente publico podra tomar una oferta calificada
de menor plazo, siempre que el costo de ésta, en valor presente dividido entre
el monto ofertado, sea menor que el costo en valor presente entre el monto
ofertado de cualquiera de las ofertas calificadas de mayor plazo disponibles, es

decir, gue aun no hayan sido seleccionadas.

En caso de existir dos o mas ofertas calificadas con el mismo plazo, debera

contratar aquella con la menor tasa efectiva.

En caso de que una sola oferta calificada no cubra el total del monto de fi-
nanciamiento, se debera repetir el proceso de decisidn descrito hasta cubrir

el monto total de la convocatoria.

Figura 7. Procesos Competitivos Flexibles.

Cdlculo de la Tasa Efecti-
va (i*): Aquella tasa de
descuento que hace que
el Valor Presente del pago
fotal de la Oferta Califica-

T
VP PTO= (SD+GA) * FDE;
t=0

da (VP PTO) sea igual al En el caso de financiamientos y refinanciamien-
monto del financiamiento. tos de montos relevantes (500 millones de UDIS,

aproximadamente 2,700 mdp), se utilizard una
regla de decision:

A Se deberd contratar En caso de que Contrat la ofert )
aqguella oferta calificada * existan dos ofertas on r?;gan?gﬁo?%g E}fggﬁvzlesenf
a mayor plazo del mismo plazo:

B Se podrd tomar una
oferta calificada de
menos plazo si:

Fuente: Elaboracion propia con base en la LDF vy lineamientos.
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El valor presente del costo de la oferta, dividido entre el

monto ofertado, sea menor que cualquiera de las ofertas
calificadas de mayor plazo.
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En el caso de los créditos simples?®, es decir, créditos de largo plazo para obtener
liquidez en la realizacidn de inversiones publico-productivas, el costo financiero sera
reflejado a través de la tasa efectiva, es decir, la tasa anual que representa el servicio
de la deuda o pago por servicio y los gastos adicionales, sin contemplar los gastos
adicionales contingentes.

Una vez concluido el proceso competitivo, el analisis comparativo de las propuestas
recibidas debera ser publicado en la pagina de internet del ente publico, o en su caso, de
la entidad federativa o municipio, segun se trate.

A continuacion, se presenta un ejemplo de la manera de presentar la informacion
de dos ofertas calificadas:

Figura 8. Ejemplo de informacion de dos Ofertas Calificadas.

Caracteristicas del Crédito Oferta Banca 1 Oferta Banca 2
Monto ofertado 50,000,000 MXN 50,000,000 MXN
120 meses 120 meses
Plazo ) .
(3,640 dias) (3,640 dias)
Perfil de Amortizacion Creciente Creciente
Tasa de interés ofertada Sobretasa 1.5% Sobretasa 2.0%
(TIE 28+Sobretasa) (THE 28+1.5%) (THE 28+2.0%)
o 1% del Monto Sin comisidn de
Comision por Apertura
Contratado + IVA apertura
o . 0.5% sobre el saldo Sin comision de
Comision por Anualidad ) .
insoluto + IVA anualidad

Fuente: SHCP.

Asociaciones Publico-Privadas y arrendamientos financieros3?

Previo a la promulgacién de la LDF, no existia la obligaciéon de garantizar las
mejores condiciones de contrataciéon de arrendamientos financieros y obligaciones
derivadas de APPs. Tras la aprobaciéon de la LDF, la contratacidn que derive de arren-
damientos financieros o de esquemas de APPs debera cumplir con todos los requisi-
tos descritos previamente para la contrataciéon de financiamientos de largo plazo, los
cuales deberan garantizar las mejores condiciones de mercado. Asimismo, la contra-
tacion de arrendamientos financieros y obligaciones derivadas de APPs debera con-
tar con la autorizacion de la legislatura local.

Adicionalmente, la convocatoria para la contratacion de obligaciones derivadas de
APPs debera especificar, por lo menos, los siguientes elementosss:

31 De acuerdo con diversas instituciones financieras, un crédito simple es un instrumento de crédito a largo plazo que apoya el cum-
plimiento en tiempo de las metas preestablecidas en fomento del desarrollo regional, dirigido a Gobiernos Estatales y Municipales, asi
como Dependencias y Entidades de Administracion Publica. Financia proyectos de infraestructura y equipamiento, asi como de servi-
cios recibidos, entre otros, de acuerdo con facultades dentro del marco legal especifico.

32 Art. 27 de la LDF.

33 Numeral 7 de los Lineamientos de la Metodologia para el Célculo del Menor Costo Financiero y de los Procesos Competitivos de los
Financiamientos y Obligaciones a contratar por parte de las Entidades Federativas, los Municipios y sus Entes Publicos.
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¢ Descripcion general del proyecto a contratar, especificando los servicios e
inversion publica productiva a contratar;

¢ Monto de inversidon estimado por la autoridad contratante;

* Plazo de prestacién del servicio, especificando fechas de inicio y fin de las
etapas de construccion y operacion;

¢ Mecanismo de pago, desagregando la forma y periodicidad con la cual se
pagaran las contraprestaciones por los servicios a contratar;

¢ Recursos a otorgar como fuente de pago, directa o alterna, de la obligacién
a contratar;

¢ Caracteristicas y especificaciones técnicas, asi como los niveles minimos de
desempeno de los servicios a prestar;

¢ Relacién de documentos que los prestadores de servicios deberan presentar
en sus ofertas, conforme a lo previsto por la legislatura local;

* Precisar en la oferta, en relacion con el pago del servicio a contratar, el pago
correspondiente a la inversidn publica productiva a realizar;

e Indicar que la oferta deberd precisar todos los gastos adicionales y los gastos
adicionales contingentes asociados al pago de la contraprestacion;

e Especificar los conceptos, tales como, financiamiento, capital de riesgo, pro-
vision de servicios unitarios y gastos fijos de operacion y mantenimiento, pe-
nalizaciones y deducciones a dicha contraprestacion por problemas en la cali-
dad, cantidad, oportunidad del servicio recibido por la autoridad contratante,
entre otras;

+ La fecha o periodo de recepcion de las ofertas de obligaciones. En el caso
en que se establezca un periodo, las ofertas no deberan diferir en mas de 30
dias naturales;

¢ Contrato marco, en el cual se debera insertar en una clausula especifica los
riesgos que se trasladardn al sector privado y aguéllos que serdn retenidos
por el ente publico en el proyecto de que se trate, y

e Adicionalmente, el ente publico podra solicitar el cdlculo de la tasa efectiva
presentada por el prestador de servicios, para lo cual debera sefalar una mis-
ma fecha de calculo para todos los oferentes.

Los elementos de la convocatoria deberan coincidir con lo dispuesto en la corres-
pondiente autorizacion emitida por la legislatura local, conforme a lo dispuesto en el
articulo 24 de la Ley, respecto al monto, el plazo maximo de pago del servicio y, en su
caso, la Fuente de Pago o la contratacion de una Garantia de Pago de la obligacion.
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Adicionalmente, las propuestas deberan ajustarse a las particularidades de la
obligacion a contratar, siendo obligatorio hacer publico todos los conceptos que re-
presenten un costo para el ente publico.

Mercado Bursatil34

En el caso de la contratacion de financiamientos u obligaciones a través del mer-
cado bursatil, el ente publico debera fundamentar en el propio documento de coloca-
cion las razones por las cuales el mercado bursatil es una opcidon mas adecuada que
el bancario. En este caso, se exceptua la obligatoriedad de contratar bajo los criterios
de mejores condiciones de mercado, pero se obliga al ente publico a precisar todos
los costos derivados de la emision y colocacion de valores.

Por su parte, la Comision Nacional Bancaria y de Valores definira mediante dis-
posiciones de caracter general, los requisitos de revelacion en contraste a los gastos
relacionados con la oferta de los valores a emitir que deben cumplir los entes publicos
(incluyendo un comparativo de los costos incurridos en emisiones similares durante los
ultimos 36 meses por parte de otros entes publicos, asi como en otras opciones que
contemple el ente). Los entes publicos deberan entregar a su respectiva legislatura lo-
cal una copia de los documentos de divulgacion de la oferta el dia habil siguiente de su
presentacion a la Comision Nacional Bancaria y de Valores, preliminar como definitiva.

Disposiciones de la CNBV

La Comision Nacional Bancaria y de Valores emitio una resolucion que modifica
las Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros
participantes del mercado de valores, la cual se publicé en el DOF el miércoles 19 de
octubre de 2016. La referida modificacién se hizo con la intencion de dar cumplimien-
to a la LDF, emitiendo disposiciones de cardcter general en las que se establecieran
los requisitos de revelaciéon respecto del gasto relacionados con la oferta de valores a
emitir que deberdn cumplir los entes publicos.

Se realizaron modificaciones a la informacion que debe contener el prospecto de
colocacidon correspondiente, a fin de que los inversionistas cuenten con la informacion
necesaria que les permita tomar decisiones adecuadas en proyeccién de sus intereses
y en concordancia con el principio de revelacién al mercado de informacion relevante.

Para tales efectos, en el anexo L de dicho ordenamiento, se establecio el “Instruc-
tivo para la elaboracién de prospectos de colocacion de inscripcion de valores emiti-
dos por entidades federativas y municipios”*®>. Se solicita informacién puntual sobre la
oferta y los gastos relacionados con la oferta, realizando las siguientes descripciones:

e Se deberan describir las razones por las cuales el financiamiento a través del
mercado bursatil es mas adecuado que el financiamiento bancario, incluyen-

34 Art. 28 de la LDF.
35 RESOLUCION que modifica las Disposiciones de caradcter general aplicables a las emisoras de valores vy a otros participantes del
mercado de valores. Consultado el 17/07/2017 en: http://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5457307&fecha=19,/10/2016
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do una perspectiva general de las condiciones econdmicas y de mercado al
momento de la evaluacién de ambas fuentes de financiamiento, asi como los
principales supuestos econdmicos definidos para su elaboracion.

Se deberan incluir cifras estimadas de los recursos efectivos de la colocacién
y de todos los gastos relacionados con la oferta en el prospecto preliminar,
desglosando cada uno de los conceptos y entidades participantes conforme a
la tabla siguiente, asi como los recursos netos efectivos de la colocacion y los
gastos efectivamente erogados en el prospecto definitivo;

Se debera incluir un comparativo respecto de los costos incurridos por otras
entidades federativas o municipios en emisiones similares en los ultimos 36
meses a la fecha de solicitud. Por emisiones similares debera entenderse aque-
llas que compartan con la emision respectiva al menos dos de las siguientes
caracteristicas: tipo de valor, tipo de garantia o grado de riesgo.

Se deberd incluir el analisis comparativo con los resultados del proceso com-
petitivo de otras opciones de financiamiento.

A continuacion, se presenta una tabla de referencia para enlistar los gastos re-
lacionados con la oferta. Se trata del formato emitido por la CNBV para los efectos:

Recursos efectivos de la colocacion (a)

Tabla 2. Tabla de gastos relacionados con la oferta.

Concepto Monto % sobre monto colocado

Gastos:

. Estudio y tramite (CNBV).

. Inscripcion en el RNV (CNBV).

. Listado en alguna bolsa.

. Representante comun.

. Instituciones calificadoras de
valores.

. Comisiones por intermediacion
y colocacion.

. Asesores legales.

. Auditores externos.

. Impresidon vy publicacidon del
prospecto o suplemento.

. Promocion (eventos bursatiles,
viaticos, etcétera).

. Otros (desglosar, en su caso).

Total de Gastos (b)

Recursos
colocacion (a-b)

netos efectivos de la

Fuente: Elaboracion propia con base en la CNBV.
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Asimismo, se enlistan los elementos que deben precisarse sobre el financiamien-
to bursatil de otras entidades federativas o municipios:

1. Denominacion del emisor.

2. Ensucaso, denominacion del garante, descripcidon de la garantia o la mencion
de ser quirografarios.

3. Grado deriesgo indicado en las tablas de correspondencia de calificaciones y
grados de riesgo, a largo plazo y a corto plazo segun corresponda, para la es-
cala México, comprendidos en el Anexo 1-B de las “Disposiciones de caracter
general aplicables a las instituciones de crédito” publicadas en el Diario Oficial
de la Federacion el 2 de diciembre de 2005 vy sus respectivas modificaciones.
Indicar el mayor grado de riesgo en el caso de contar con dos o mas califica-
ciones con distinto grado de riesgo.

4. Plazo de la emision en dias.
5. Tasa de interés pactada (ej. 7% o TIIE + 200 pb)

6. Total de gastos relacionados con la oferta, revelados en el prospecto o suple-
mento definitivos.

7. Total de gastos relacionados con la oferta / monto colocado.

Contratacion por Licitacion Publica

De acuerdo con el articulo 29 de la LDF, exceptuando los financiamientos contra-
tados por mercado bursatil, cuando la autorizacién exceda de 100 millones de Unida-
des de Inversion, el proceso de contratacidon se realizard mediante licitacion publica,
en los siguientes términos:

1. El proceso competitivo debera realizarse publica y simultdneamente. Las pro-
puestas presentadas deberan entregarse en una fecha, hora y lugar previa-
mente especificados y se dardn a conocer en el momento en que se presen-
ten, pudiendo emplear mecanismos electrénicos. El ente publico no estara
obligado a presentar las negativas de participacion presentadas por las insti-
tuciones financieras o prestador de servicios.

e En caso de no obtener el minimo de ofertas irrevocables, la licitacion
publica sera declarada desierta por Unica ocasion, por lo que, el ente pu-
blico debera realizar una nueva licitacion publica. En caso de no obtener
dos ofertas irrevocables, la oferta ganadora serd aquella que se hubiera
presentado en el dia y la hora indicada en la convocatoria, misma que
debera cumplir con los términos establecidos en la propia convocatoria.
Es importante resaltar que la convocatoria mediante la cual se convoque
a este concurso podra incluir supuestos adicionales bajo los cuales podra
declararse desierto el proceso.

\
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Se dard a conocer en maximo dos dias habiles a la institucion financiera partici-
pante que resulte ganadora del proceso. Esto se expondra por medios publicos,
incluyendo la pagina oficial de Internet del propio ente publico, publicando el

documento en que conste la comparacion de las propuestas presentadas.
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3. DEUDA ESTATAL GARANTIZADA

La reforma constitucional de 2015 ya mencionada permitido que el Gobierno Fe-
deral garantice la deuda contratada por entidades federativas y municipios. Las ga-
rantias del gobierno federal a la deuda subnacional son deseables para los gobiernos
locales, ya que las mismas pueden reducir el costo del financiamiento contratado.
Esto principalmente debido a que una garantia reduce el riesgo de incumplimiento del
pago enfrentado por el acreedor.

Para asegurar que las garantias se otorguen de manera eficiente, la LDF regla-
menta los procesos para el otorgamiento de las mismas. Para analizar el funciona-
miento de la deuda estatal garantizada (DEG), en esta seccion se responderan las si-
guientes preguntas: éQué requisitos deben cumplir los estados y municipios para
acceder a la deuda estatal garantizada?, y éCémo se establece el limite de Deuda
Estatal Garantizada para las entidades federativas y los municipios?

=] 3.1 ¢QUE REQUISITOS DEBEN CUMPLIR LOS ESTADOS
Y MUNICIPIOS PARA ACCEDER DE DEUDA ESTATAL
GARANTIZADA?

El primer requisito que un estado debe satisfacer para acceder a la DEG es ce-
lebrar un convenio con la SHCP. Los convenios a celebrarse deberdn contener metas
de finanzas publicas, tales como disminucién gradual del balance presupuestario de
recursos disponibles negativo y, en su caso, reduccion del gasto corriente y aumento
de los ingresos locales. Todos los convenios a celebrarse deberan contener metas re-
lacionadas a los limites de endeudamiento.

Ademas de la celebracion de un convenio, para acceder a la DEG la entidad fede-
rativa debe afectar participaciones federales suficientes, bajo un vehiculo especifico
de pago y en los términos que se convengan con la SHCP.
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Para poder celebrar los mencionados convenios con la SHCP y afectar las parti-
cipaciones, las entidades federativas y los municipios deberan contar con la autori-
zacion debida por parte de las legislaturas locales y, en su caso, por los cabildos. Sin
dicha autorizacion los convenios no podran ser celebradoss®®.

Vale sefialar que los convenios negociados entre la SHCP vy los gobiernos locales
seran revisados por el Congreso de la Unidn. La LDF establece que si un estado se
ubica en un nivel de endeudamiento elevado de acuerdo con el Sistema de Alertas,
el Congreso de la Unidn, a través de una comision legislativa bicameral, analizara la
estrategia de ajuste para fortalecer las finanzas publicas y podrd emitir las observa-
ciones que considere pertinentes en un plazo de maximo 15 dias habiles, contados
desde la recepcion del proyecto de convenio.

La comision legislativa bicameral esta integrada de la siguiente forma:
Figura 9. Comision legislativa bicameral.

Presidencia
Ejercida por un diputado y por un senador de
manera alternada, con una periodicidad de 1 ano.

4 miembros de la Camara de Diputados
(Comisién de Hacienda y Crédito Publico o de la
Comisién de Presupuesto y Cuenta PUblica)

4 miembros del Senado
(Comisién de Hacienda y Crédito Publico)

Fuente: Elaboracion propia.

El monitoreo de los convenios formalizados se realizarda mediante la evaluacion
periddica del cumplimiento de las obligaciones especificas establecida en dichos con-
venios. La SHCP monitoreard los compromisos contraidos por las entidades federa-
tivas y éstas, a su vez, monitorearan los compromisos contraidos por los municipios.
Con el fin de facilitar este monitoreo, los estados y municipios deberdn enviar, trimes-
tralmente, la informaciéon especificada en el convenio. Asimismo, el estado enviara
la evaluacion de su municipio a la SHCP, a través de su secretaria de finanzas o su
equivalente. Por tanto, la validez y exactitud de la informacidn brindada es responsa-
bilidad de los estados y municipios.

La SHCP vy los estados deberan publicar, mediante su respectiva pagina oficial
de internet, el resultado de las evaluaciones que realicen. Aunado a ello, los estados
y municipios incluirdn en un apartado de su cuenta publica y en los informes que pe-
riodicamente entreguen a la legislatura local, la informacién relativa al cumplimiento
de los convenios.

36 Los convenios celebrados seradn publicados en el Diario Oficial de la Federacion, asi como en el medio oficial de difusion del estado
correspondiente. En el caso de que un estado quiera incluir a municipios en el mecanismo de coordinacion con el gobierno federal, éstos
deberdn contar con el aval de la entidad y suscribir un convenio adicional y Unico vale sefalar la Federacidn respecto a sus municipios.
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El incumplimiento del convenio por parte de un estado o municipio implicara su
imposibilidad para contratar Deuda Estatal Garantizada adicional, y segun el grado de
incumplimiento, deberan pagar a la Federacion el costo asociado o acelerar los pagos
del financiamiento respectivo, o realizar ambas acciones, segun las condiciones que
se establezcan en el propio convenio.

Ademas, si se presenta incumplimiento, en todo momento la Secretaria podra ter-
minar el convenio. La SHCP debera realizar la declaratoria correspondiente, notificar al
estado y de ser el caso, al municipio, ordenando su publicacién en el DOF. La terminacion
por cumplimiento del objeto o acuerdo entre las partes también requiere declaratoria y
su consiguiente publicacion en el DOF. Se debe aclarar que la terminacion anticipada no
afectard los derechos adquiridos por terceros en lo respectivo al financiamiento.

Finalmente, el Ejecutivo federal debera informar al Congreso de la Unidn sobre la
Deuda Estatal Garantizada otorgada o finiquitada mediante los informes trimestrales
gue requisita la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria. De igual
forma, la SHCP enviara un reporte a la comision legislativa bicameral sobre el resulta-
do de las evaluaciones gque realicen de los convenios de los estados y de los munici-
pios que reporte cada estado; ademds de un reporte sobre el Registro Publico Unico.

GARANTIZADA PARA LAS ENTIDADES FEDERATIVAS Y LOS

E:E 3.2 éCOMO SE ESTABLECE EL LIMITE DE DEUDA ESTATAL
MUNICIPIOS?

Existen dos tipos de limites establecidos en la LDF en relacién con el monto de la
DEG. El primer limite es de caracter global y establece el saldo total maximo de la Deu-
da Estatal Garantizada. La LDF establece que este saldo no podra exceder el 3.5% del
PIB nominal nacional del ejercicio fiscal anterior, estimado por el Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI). Con este limite se busca limitar el riesgo contraido por
el Gobierno Federal por el otorgamiento de garantias a la deuda de gobiernos locales.

El segundo tipo de limite sobre la Deuda Estatal Garantizada restringe el monto
maximo de DEG que puede contratar un estado o un municipio dado. La LDF esta-
blece que el monto maximo de DEG gue un gobierno local puede contratar no puede
superar el T00% de la suma de sus ingresos de libre disposicion, de acuerdo con lo
establecido en su Ley de Ingresos del ejercicio correspondiente, esto a fin de evitar
un elevado nivel de concentracion en estados o municipios con elevados niveles de
endeudamiento.

Adicionalmente, la LDF establece que las garantias se irdan otorgando de forma
gradual a lo largo del periodo de vigencia del convenio firmado con la SHCP, tal como
la figura siguiente lo indica.
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Figura 10. Proceso gradual de establecimiento de limite de Deuda estatal garantizada.

Tercer ano
Hasta el 75% de
los ILD

Cuarto ano
Hasta el 100% de

Segundo aiio los ILD
Hasta el 50% de
los ILD

Primer ano
Hasta el 25% de
los ILD

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a lo establecido en la LDF.
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;.<--I H 4. LA RELEVANCIA DEL SISTEMA
DE ALERTAS EN EL PROCESO DE
CONTRATACION DE OBLIGACIONES

FINANCIERAS

La LDF tiene como uno de sus componentes fundamentales el Sistema de Aler-
tas. Este sistema no es otra cosa que una publicacién, hecha por la SHCP, conteniendo
la mediciéon de ciertos indicadores de endeudamiento de los entes publicos. El Siste-
ma de Alertas se publica en la pagina oficial de Internet de la SHCP, actualizando su
informacion sobre las entidades cada tres meses en los 60 dias naturales posteriores
al término del trimestre®. La informacién sobre los municipios se actualiza semestral-
mente vy la de los restantes entes publicos, anualmente.

La publicacidon de estas mediciones es de suma importante para el objetivo de
disciplina financiera, ya que los resultados de dichas mediciones controlan el nivel de
endeudamiento adicional de los entes publicos. El Sistema de Alertas también abre
nuevas posibilidades para que los ciudadanos participen en el proceso de rendicion
de cuentas, al transparentar el nivel de endeudamiento de los entes publicos.

Por lo tanto, es importante entender cémo funciona el Sistema de Alertas y cual
es su papel en el proceso de contratacidon de obligaciones financieras. Para facilitar la
comprension de este tema, responderemos las siguientes preguntas: éCudles son los
indicadores del Sistema de Alertas y como funciona cada uno de ellos?, é¢Cémo se
evaluian los indicadores del Sistema de Alertas?, y por ultimo, éCuales son los efec-
tos del Sistema de Alertas?

4.1 ¢CUALES SON LOS INDICADORES DEL SISTEMA DE
¢ ALERTAS Y COMO FUNCIONA CADA UNO DE ELLOS?

El Sistema de Alertas toma en consideracion tres indicadores a la hora de evaluar
el nivel de endeudamiento de un ente publico. Estos indicadores son:

37 Articulo 48 de la LDF.
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1. Monto de la deuda publica y obligaciones sobre ingresos de libre disposicion.

2. Monto del servicio de la deuda y de obligaciones sobre ingresos de libre
disposicion.
3. Monto de obligaciones a corto plazo y proveedores y contratistas, menos los

montos de efectivo, bancos e inversiones temporales, sobre ingresos totales.

Los conceptos y variables que deben ser contabilizados dentro de cada uno de
estos tres indicadores se encuentran definidos detalladamente en el Reglamento del
Sistema de Alertas, publicado en el Diario Oficial de la Federacion (DOF) el 31 de
marzo de 2017.

La informacién requerida para realizar la medicidn de los indicadores del Sistema
de Alertas, para el caso de las entidades federativas, serd actualizada y entregada
electrénicamente a la SHCP, a través del Sistema del Registro Publico Unico, confor-
me a los formatos establecidos en los criterios para la elaboracion y presentacion ho-
mogénea de la informacion financiera y de los formatos a que hace referencia la Ley.
La informacion correspondiente a municipios y entes publicos distintos de la adminis-
tracion publica centralizada de las entidades federativas y municipios, sera remitida
por la entidad federativas®.

Monto de la deuda publica y obligaciones sobre ingresos
de libre disposicion (ILDs)

El primer indicador del Sistema de Alertas Monto de la deuda publica y obligacio-
nes sobre ingresos de libre disposicion, es de vital importancia, ya que mide el nivel
de apalancamiento de un ente publico, concepto fuertemente ligado a la sostenibi-
lidad de las finanzas publicas. De acuerdo al reglamento del Sistema de Alertas, los
endeudamientos y obligaciones que deben ser considerados para el calculo de este
indicador son, entre otros:

* El saldo insoluto por concepto de créditos simples;
* El saldo insoluto por concepto de emisiones bursatiles;

e El saldo no cubierto del principal por concepto de créditos respaldados con
bonos cupdn cero, es decir, la diferencia entre el financiamiento dispuesto y
el valor del bono;

* El saldo insoluto por concepto de arrendamientos financieros;

38 Los entes publicos que no entreguen oportunamente la informacion para llevar a cabo la medicion del Sistema de Alertas, no seran
evaluados, por lo que no se actualizard la medicion vigente en el Sistema de Alertas. La Secretaria informara la falta de medicion en el
Sistema de Alertas. De presentarse esta situacion por mas de dos evaluaciones consecutivas, no se realizara la mediciéon del nivel de
endeudamiento del Ente Publico vy, por tanto, el Techo de Financiamiento Neto para el siguiente ejercicio fiscal correspondera al de un
nivel de endeudamiento elevado. Lo anterior, sin perjuicio de los procedimientos que resulten aplicables en términos de las disposiciones
juridicas aplicables en materia de responsabilidades administrativas de servidores publicos.
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* El saldo dispuesto no pagado por concepto de lineas de crédito contingentes
o revolventes.

 El saldo insoluto de la deuda publica y obligaciones contratada por cualquie-
ra de sus entes publicos y que cuente con una Garantia o Fuente de Pago de
Ingresos de Libre Disposicion de la entidad federativa o del municipio;

* El saldo dispuesto no pagado de las Garantias de Pago;
 El saldo insoluto de la Deuda Contingente;

 El saldo pendiente de pago del servicio de inversion en infraestructura, rela-
cionado con obligaciones de Asociaciones Publico-Privadas, y

 El saldo insoluto derivado de cualquier otra obligacion de pago que implique
pagos financieros programados.

Para la actualizacidon de este indicador, ésta se realizarad con base en el saldo de
la deuda publica y obligaciones al cierre del trimestre correspondiente, el cual se cal-
culara tomando el saldo del trimestre anterior menos las amortizaciones del trimestre,
mas las disposiciones del periodo y cualquier otro monto por el cual el saldo de la
deuda publica y obligaciones se haya modificado en su importe. Para efectos de la
medicion del nivel de endeudamiento que determina el Techo de Financiamiento Neto,
el calculo de este indicador deberd realizarse con base en el monto correspondiente
de deuda publica y obligaciones de la Cuenta Publica del ejercicio fiscal anterior.

Monto del servicio de la deuda y de obligaciones sobre
ingresos de libre disposicion

Por su parte, el indicador de monto del servicio de la deuda y de obligaciones
sobre ingresos de libre disposicion es importante para determinar la sostenibilidad
financiera de un ente publico, ya que capta la capacidad de pago del ente, al relacio-
nar el costo de la deuda con los recursos con los que se cuentan para hacerle frente.

Para el calculo del denominador del indicador se debe considerar, de acuerdo
con el reglamento del Sistema de Alertas, el monto resultante de la suma de las amor-
tizaciones, intereses, anualidades y demas costos financieros vinculados a cada finan-
ciamiento que el ente publico tenga contratado y que se ubiguen como deuda pu-
blica, sin considerar las amortizaciones de financiamientos y obligaciones que hayan
sido pagadas con antelacion a la fecha programada de pago. También se contabilizan
los montos que corresponden a los pagos de inversion por infraestructura y costos
financieros asociados a esquemas de APPs que se tengan contratados, asi como cual-
quier otra obligacidon que implique pagos financieros programados y cualquier otra
obligacion inscrita en el RPU. Los prepagos de deuda no serdn tomados en cuenta, ya
que estos favorecen la disminucion de la deuda.




—_—

La actualizacion de la informacion de este indicador, considerara los montos de-
vengados de los cuatro trimestres previos a la fecha del calculo y para el caso de la
determinacién del Techo de Financiamiento Neto del ejercicio siguiente, considerara
la suma de los montos reportados como devengados por los entes publicos en la
Cuenta Publica del ejercicio fiscal anterior.

Monto de obligaciones a corto plazo y proveedores y
contratistas, sobre ingresos totales

Finalmente, el tercer indicador -monto de obligaciones a Corto Plazo y Proveedores
y Contratistas, menos los montos de efectivo, bancos e inversiones temporales, sobre
ingresos totales-, busca reflejar la disponibilidad financiera del ente publico para hacer
frente a sus obligaciones contratadas a plazos menores de 12 meses en relaciéon con los
ingresos totales. Para calcular este indicador se verificara el monto de las obligaciones
a corto plazo, asi como el monto de los pasivos que se tengan con proveedores y con-
tratistas cuyo vencimiento sea menor a un afo y que se encuentren contabilizados de
conformidad con el plan de cuentas emitido por el CONAC, bajo los siguientes conceptos
de pasivo:

1. De la partida Efectivo y Equivalentes

e Efectivo, representa el monto en dinero propiedad del ente publico recibi-
do en caja y aquél que esta a su cuidado y administracion.

 Bancos/Tesoreria, representa el monto de efectivo disponible propiedad
del ente publico, en instituciones bancarias.

* Inversiones temporales, representa el monto excedente de efectivo inver-
tido por el ente publico, cuya recuperacion se efectuara en un plazo inferior
a tres meses.

2. De la partida cuentas por pagar a corto plazo.

e Proveedores por pagar a corto plazo, representa los adeudos con provee-
dores con vencimiento menor o igual a doce meses.

e Contratistas por obra publica por pagar a corto plazo, representa los
adeudos con contratistas de obras, proyectos productivos y acciones de
fomento, en un plazo menor o igual a doce meses.

e Otras cuentas por pagar a corto plazo, las obligaciones de pago que no se
incluyen en las cuentas genéricas del plan pero que tendran que ser liqui-
dadas en un periodo no mayor a doce meses.

3. De la partida documentos por pagar a corto plazo.

¢ Documentos comerciales por pagar a corto plazo, son los adeudos docu-
mentados con vencimiento menor a doce meses.
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 Documentos con contratistas por obras publicas por pagar a corto plazo,
adeudos documentados con contratistas por obras publicas, con venci-
miento menor a doce meses.

e Otros documentos por pagar a corto plazo.
4. De la partida titulos y valores por pagar a corto plazo.

 Titulos y valores de la deuda publica interna a corto plazo, representa los
adeudos contraidos por la colocacidon de bonos y otros titulos de valores
de la deuda publica interna, con vencimiento en un plazo menor o igual a
doce meses.

5. De la partida otros pasivos a corto plazo:

e Otros pasivos circulantes, representan los adeudos con terceros, no inclui-
dos en las cuentas genéricas de pasivos a corto plazo.

Por su parte, la actualizacion de este indicador se realizarad con base en el saldo
de los conceptos sefalados anteriormente, reportados al cierre del trimestre corres-
pondiente. Para efectos de la medicion del nivel de endeudamiento que determina
el Techo de Financiamiento Neto, el calculo de este indicador debera realizarse con
base en el monto correspondiente a los conceptos antes referidos en la Cuenta Publi-
ca del ejercicio fiscal anterior.

4.2 ¢COMO SE EVALUAN LOS INDICADORES DEL SISTEMA
DE ALERTAS?°?

%9‘

Una vez recibida la informacion requerida, la SHCP procedera a calcular el valor de
cada uno de los tres indicadores del Sistema de Alertas. Para cada indicador del Sistema,
la SHCP determind tres rangos posibles de valores: bajo, medio y alto*°. Los rangos para
los diferentes indicadores del Sistema de Alertas para municipios y entidades federativas
vienen resumidos en el siguiente cuadro:

Cuadro 3: Rangos para indicadores del Sistema de Alertas

Bajo Medio Alto

Entidades Entidades Entidades

MURICIBIOS o qerativas  MUNICIPIOS  ¢oderativas  MUNICIPIOS  toqerativas

Deuda publica y obligaciones |  _ £ _ o >60%y [ >100% vy T . o
/ILDs =60% =100% <120% < 200% 120% 200%

39 Arts. 13 y 14 del Reglamento del Sistema de Alertas emitido por la SHCP.

40 Ver Acuerdo por el que se dan a conocer los valores que determinan los limites de los rangos bajo, medio y alto, publicados en el
DOF el 30 de junio de 2017 y Acuerdo por el que se dan a conocer los valores que determinan los limites de los rangos bajo, medio vy
alto de los municipios, publicado en el DOF el 31 de octubre de 2017.

\




ici >59 >7.59
et R B I T e IR e
= (¢ = o

Olbligaciones adcorto
plazo y proveedores y
contratistas, menos |0s <15% < 75% >15% y >7.5% y S 259 S 12 5%
ARGV E N R R I i o
ingresos totales

Fuente: Acuerdos de la SHCP publicado en DOF.

Tomando como base los rangos en que se encuentran los tres indicadores, se ca-
lifica el nivel de endeudamiento de cada entidad y municipio, también en tres valores.
Estas tres posibles calificaciones son:

e Endeudamiento sostenible.
e Endeudamiento en observacion.

¢ Endeudamiento elevado.

De acuerdo con la metodologia de medicion detallada en el Reglamento del Sistema
de Alertas, la calificacion final del nivel de endeudamiento vendra determinada principal-
mente por el indicador de deuda publica y obligaciones sobre ingresos de libre disposi-
cion. Es decir, la calificacidon de endeudamiento sostenible se obtiene cuando el indicador
de deuda y obligaciones es bajo, la calificacion de endeudamiento en observacion cuan-
do del mismo indicador es medio vy la calificaciéon de endeudamiento elevado cuando el
indicador mencionado es alto.

Existen sin embargo dos excepciones a la regla recién descrita. El primer caso de
excepcion refiere a la posibilidad de que los otros dos indicadores tengan la misma cla-
sificacion y ésta es peor que la del primer indicador. En este caso, la calificacion vendra
dada por los otros dos indicadores. Por ejemplo, el nivel de endeudamiento es elevado si
el indicador de Deuda Publica y de Obligaciones sobre Ingresos de Libre Disposicion se
ubica en rango bajo o medio y los dos indicadores restantes se ubican en el rango alto.

La segunda excepcion se refiere a que uno de los dos indicadores se clasifica
como elevado (rojo), y el saldo de la deuda se clasifica como sostenible (verde). En
esta circunstancia, el endeudamiento se clasifica en observacion.

La figura 11 a continuacion resume la metodologia para el calculo de la calificacion final
del nivel de endeudamiento. El color verde significa un valor de un indicador se encuentra
en el rango bajo, el color amarrillo implica valor del indicador en el rango medio y el color
rojo en el rango elevado. La figura 12 resume la misma informacion en texto.
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Figura 11. Clasificacion del nivel de endeudamiento de acuerdo con el Reglamento del Sistema
de Alertas

Sostenible Deuday Elevado
Obligaciones

¢ Observacién

Combinacién
de Otros

Combinacion
de Otros

Indicadores

Indicadores

{o}} (oos}{o} fo { o} {9}

Fuente: SHCP.

Figura 12. Resumen sobre los Niveles de endeudamiento del Sistema de Alertas.

Nivel de endeudamiento sostenible

Esto se dard cuando el indicador de Deuda Publica y de Obligaciones sobre
Ingresos de Libre Disposicion se ubique en el rango bajo y se presente alguna de

las situaciones siguientes:
-a) Los indicadores restantes se ubiquen en el rango bajo, o
-b) Los indicadores restantes se ubiquen, uno en el rango medio y el otro en el rango baijo.

Nivel de endeudamiento en observacién

Cuando el indicador de Deuda Piblica y de Obligaciones sobre Ingresos de Libre
Disposicion se ubique en el rango bajo y se presente alguna de las situaciones
siguientes:

-a) Los indicadores restantes se ubiquen en el rango medio, o

-b) Los indicadores restantes se ubiquen, uno en el rango alto, y el ofro en un rango medio o bajo.
O cuando el indicador de Deuda Piblica y de Obligaciones sobre Ingresos de
Libre Disposicién se ubique en el rango medio y los dos indicadores restantes se
ubiquen en un rango medio o bgjo.

Nivel de endeudamiento elevado

Cuando:

-a) El indicador de Deuda Publica y de Obligaciones sobre Ingresos de Libre Disposicion se ubique en
elrango alfo, o

-b) El indicador de Deuda PUblica y de Obligaciones sobre Ingresos de Libre Disposicion se ubique en
rango bajo o medio y los dos indicadores restantes se ubiquen en el rango ato.

Fuente: Elaboracion propia con informacion del Reglamento del Sistema de Alertas SHCP.
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—:[5 4.3 ¢CUALES SON LOS EFECTOS DE LAS MEDICIONES
— | DEL SISTEMA DE ALERTAS*"?

El principal efecto de la calificacion que un ente publico obtiene de su nivel de
endeudamiento, es que ésta establece un limite para la contratacion de nuevos fi-
nanciamientos que tengan a los ingresos de libre disposicion como fuente de pago.
En otras palabras, de la medicion del Sistema de Alertas se desprende una regla fis-
cal cuantitativa que establece un limite al crecimiento de la deuda y obligaciones*?.
Dependiendo de la calificacion obtenida, la LDF establece techos de financiamiento
neto, entendiendo por financiamiento neto la diferencia entre las disposiciones reali-
zadas de un financiamiento, y las disponibilidades, menos las amortizaciones efectua-
das de la deuda publica. Los techos de financiamiento neto que la LDF establece son
los siguientes:

* A un endeudamiento sostenible correspondera un Techo de Financiamiento
Neto de hasta el equivalente al 15% de sus ingresos de libre disposicion (la
suma de los ingresos propios, mas las participaciones, mas el Fondo de Esta-
bilizacion de los Ingresos de las Entidades Federativas (FEIEF), mas los recur-
SOs gue no estan previamente etiquetados).

e Un endeudamiento en observacion tendra como Techo de Financiamiento
Neto el equivalente al 5% de sus Ingresos de libre disposicion.

e A un nivel de endeudamiento elevado le toca un Techo de Financiamiento
Neto igual a cero“s.

Figura 13. Correspondencia entre nivel de endeudamiento y Techo de Financiamiento Neto

Nivel de endeudamiento Techo de Financiamiento Neto

Equivalente de hasta 15% de sus

Sosfenible ingresos de libre disposicion.

5% de sus ingresos

En observacion de libre disposicion.

Elevado Cero

Fuente: Elaboracion propia con base en LDF y Reglamento del Sistema de Alertas.

41 Arts. 23,24,25 vy 26 del Reglamento del Sistema de Alertas emitido por la SHCP.

42 Articulo 46 de la LDF.

43 Un TFN igual a cero significa que solo pueden contraer endeudamiento por un monto igual a las amortizaciones de la deuda que
realicen durante dicho periodo.
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En caso de que un ente publico, con excepcién del Poder Ejecutivo de la enti-
dad federativa y de los municipios, se ubigue en un nivel de endeudamiento elevado,
debera firmar un convenio con el Poder Ejecutivo que corresponda, para establecer
obligaciones especificas de responsabilidad hacendaria. El seguimiento de las obliga-
ciones de responsabilidad hacendaria establecidas en dicho convenio, estara a cargo
del Poder Ejecutivo, ya sea de la entidad federativa o del municipio segun correspon-
da, el cual debera realizarse con periodicidad trimestral y se publicara a través de las
paginas oficiales de internet de los actores involucrados en el proceso.

Es importante mencionar que el resultado de la evaluacion del Sistema de Alertas
también presenta implicaciones en cuanto al uso de los ingresos excedentes. Como
se vio en el modulo dos, los ingresos excedentes derivados de ingresos de libre dis-
posicion de las entidades federativas podran destinarse a los rubros mencionados en
el articulo 14 de la LDF, sin limitacion alguna, siempre y cuando la entidad federativa
se clasifique en un nivel de endeudamiento sostenible. Adicionalmente, se establecio
gue a partir del afno 2019, cuando los entes publicos estén clasificados en un nivel
de endeudamiento sostenible, podran utilizar el 5% de los ingresos mencionados en
rubros de gasto corriente.

De esta forma, el Sistema de Alertas se vuelve un pilar fundamental para garanti-
zar la sostenibilidad financiera de los entes publicos. La LDF permite que los estados,
municipios y entes publicos tengan un balance fiscal negativo siempre y cuando el nivel
de endeudamiento de los mismos no sea clasificado como elevado. Una vez que el nivel
de endeudamiento alcanza dicha calificacion, el balance debe ser equilibrado o supera-
vitario, y la contratacion de nuevos financiamientos y obligaciones no puede superar el
monto de amortizaciones realizadas en dicho periodo. De esta forma, el limite impues-
to garantiza que, en el peor de los escenarios, el saldo de la deuda total se mantenga
constante. Esta contencion del crecimiento de la deuda publica implica un importante
fortalecimiento de la sostenibilidad fiscal, ya que impide que la deuda crezca.
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Anexo 1: Formato 2, Informe Analitico de la Deuda Publica y Otros Pasivos - LDF.

Del 1 de enero al XX de XXXX de 20XN (b)

NOMBRE DEL ENTE PUBLICO

(PESOS)

Denominacién de la
Deuda Publica y Otros
Pasivos (c)

Saldo al 31 de diciem-
bre de 20XN - 1(d)

del

Am

del

Periodo (e)

periodo (f)

Revaluaciones,
reclasificaciones y
otros ajustes (g)

saldo final del
perioso (h)
h=d+e+f+g

Pago de Intereses
del Periodo (i)

Pago de
comisiones y
demés costos

asociados durante
el periodo (j)

1. Deuda Publica
(1=A+B)

A. Corto plazo
(A=al+a2+a3)

al) Instituciones de
crédito

a2) Titulos y Valores
a3) Arrendamientos
financieros

B. Largo plazo
(B=b1 +b2+b3)

b1) Instituciones de
crédito

b2) Titulos y valores
b3) Arrendamientos
financieros

2. Otros pasivos

3. Total de la deuda
publica y otros pasivos
(3=1+2)

4. Deuda contingente’
(Informativo)

A. Deuda contingente 1
B. Deuda contengente 2
C. Deuda contingente XX

5. Valor de instrumentos
bono cupdn cero?
(Informativo)

A. Instrumento bono
cupdn

B. Instrumento bono
cupdn 2

C. Instrumento bono
cupon cero XX

1. Se refiere a cualquier Financiamiento sin fuente o garantia de pago definida,
que sea asumida de manera solidaria o subsidiaria por las Entidades Federa-
tivas con sus Municipios, organismos descentralizados y empresas de parti-
cipacion estatal mayoritaria y fideicomisos, locales o municipales, y por los
Municipios con sus respectivos organismos descentralizados y empresas de
participacion municipal mayoritaria.

2. Se refiere al valor del Bono Cupdn Cero que respalda el pago de los créditos
asociados al mismo (Activo).




6. Obligaciones
a Corto Plazo
(Informativo)

A. Crédito 1

B. Credito 2

C. Crédito XX
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Anexo 2: Formato 3, Informe Analitico de Obligaciones Diferentes de Financiamientos -LDF.




