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INTRODUCCION

Las calificaciones crediticias que se otorgan a los municipios del Estado de México
se establecen basandose en la confiabilidad que se puede ofrecer a éstos de
acuerdo al grado de compromiso que ofrecen al manejar sus finanzas y para
utilizar los recursos de manera eficiente con lo cual se pretende obtener un
desarrollo 6ptimo dentro de su entidad, este es un tema que ha sido relevante en

los dltimos afnos, especialmente para gobiernos municipales.

Una buena calificacion crediticia también puede basarse en que la entidad que la
posee mantiene un fuerte compromiso para manejar de manera correcta el

endeudamiento adquirido.

El disefio e instrumentacién de estrategias que mejoren constantemente, es el
pilar de la gestion y administracion de la Deuda Publica Estatal que se refleja en
los siguientes aspectos:

e Elacceso a las fuentes de financiamiento,

e Los indicadores de la Deuda Publica a mediano y largo plazo,

e Capitalizar las condiciones mas favorables del mercado, y

e Ampliar los margenes de maniobra de las finanzas estatales.

El resultado de una politica de desendeudamiento es el fortalecimiento de las
finanzas, asi como el desempefio favorable de los ingresos y la racionalizacion del

gasto corriente. (Gobierno de México 2009, p.823)

Asociado al fortalecimiento reflejado en las finanzas publicas y el proceso de

Refinanciamiento del Estado; la evolucion de la Deuda Publica muestra los

siguientes aspectos:

e Disminucién en el saldo, tanto de la deuda bancaria, como de los pasivos no
bancarios.

e Operacién dentro de los limites de endeudamiento.



e Certidumbre a mediano plazo en el servicio de la deuda.

e Cumplimiento de la disciplina fiscal y las politicas de deuda, que han
fortalecido al estado.

e Mejoramiento de las politicas administrativas, que incluyen la revelacion de
reportes financieros y auditorias independientes, que realiza una empresa
reconocida internacionalmente; e informes actuariales periédicos. (Gobierno
de México 2009, p.825)

Por otro lado, de acuerdo al estudio “Analisis de la Deuda Publica de las Entidades
Federativas y Municipios” que fue publicado por la Auditoria Superior de la
Federacion (ASF) en agosto de 2012, una de las causas del incremento de la
deuda sub nacional se debi6 principalmente a la crisis financiera del 2008 y 2009
lo que ocasiond la disminucion de las participaciones federales, el incremento del
déficit publico en estos 6rdenes de gobierno y algunas contingencias debidas a
desastres naturales y otros factores. (Diaz, 2013)

La deuda puede ser definida como un instrumento util para multiplicar los recursos
propios pero tiene riesgos como son: el no tener el flujo de efectivo para pagarla;
el usar esos recursos en gastos de operacion y no en proyectos productivos; el

exceso de endeudamiento; las condiciones de interés y plazo desfavorables, etc.

Se requiere que estos factores sean bien evaluados tanto por los que piden el
crédito como por quienes lo otorgan. En la crisis que aqueja a algunos estados y

municipios hubo quizé irresponsabilidad de ambas partes. (Diaz, 2013)

De hecho, municipios del Estado de México, principalmente de la zona
metropolitana, buscan obtener financiamientos que les permitan "reestructurar” su
deuda publica. Algunos de ellos iniciaron la reestructuracion de su deuda, bajo la
supervision técnica de la Secretaria de Finanzas del gobierno del estado, los
municipios comenzaron a recurrir a las autoridades mexiquenses para

incorporarse a un programa que puso en marcha el gobierno estatal, a fin de dirigir



y asesorar a los municipios que buscan reestructurar sus adeudos, bajo las
nuevas posibilidades que les brind6 el Congreso local recientemente, entre éstas,
se encuentra la de usar recursos del Fondo Estatal de Fortalecimiento Municipal
(Fefom), informo el director general de Banobras, Alfredo del Mazo. (El Universal,
2013)

Para obtener algun tipo de asesoria Presidentes de varios municipios
mexiquenses se acercaron a la Federacion Nacional de Municipios de México
(Fenamm), a fin de poder reestructurar sus adeudos, sin embargo todos los casos
fueron canalizados a la Secretaria de Finanzas del gobierno estatal, donde se

inicid un proceso para darles asesoria técnica “de acuerdo a sus especificidades”

Para poder reestructurar las deudas de sus municipios, los alcaldes del Estado de
México tienen diversas opciones y cada uno requiere un plan individual de
refinanciamiento, de acuerdo a sus casos especificos. Ya que mientras algunos
ayuntamientos arrastran una mayor deuda con la banca social, otros tienen
débitos mas importantes con la banca comercial, mientras que otros enfrentan una
fuerte deuda con proveedores sefala el presidente de la Fenamm Carlos Iriarte
Mercado. (El Universal, 2013)

Lépez Camacho (2003, p.30) sostuvo que en la Republica Mexicana, la funcion
financiera del Estado se fundamenta esencialmente en tres ordenamientos
juridicos complementarios entre si: la ley de ingresos, el presupuesto de egresos y

la ley de deuda publica.

La Ley de Coordinacion Fiscal en su articulo 90 establece que los estados pueden
endeudarse ya sea con la banca comercial o con la de desarrollo para financiar
solamente proyectos de inversion. Asimismo, concede que los estados puedan
garantizar el repago con sus participaciones federales. El mecanismo es: si algin

estado incumple en el servicio de su deuda, el banco acreedor solamente tiene



que instruir a la Tesoreria de la Federacion para que le descuente a la entidad

federativa de sus participaciones el monto equivalente al incumplimiento.

Al observar que la administracion de 2009 del Estado de México habia alcanzado
un desempefio favorable, los acreedores y las agencias calificadoras identificaron
la oportunidad de aprovechar la evolucion positiva de las finanzas publicas y las
mejoras en la percepcion del riesgo crediticio de la entidad por parte de las
agencias calificadoras, para llevar a cabo el Refinanciamiento de la Deuda
Pulblica. (Gobierno de México 2009, p.824)

A través de operaciones en el mercado de derivados, se cumplié con fijar la tasa
de los nuevos créditos por lo menos durante 10 afios. Mediante la contratacién de
swaps de 10, 20 y 30 afios, se obtuvo una tasa fija por un plazo promedio de 16
afos, protegiendo a la Hacienda Publica Estatal de eventuales alzas en las tasas
de interés, durante los proximos tres lustros. (Gobierno de México 2009, p.824)

De manera recurrente, se trabaja en el disefio e instrumentacion de estrategias
gque mejoren el acceso a las fuentes de financiamiento, los indicadores de la
Deuda Publica a mediano y largo plazo, procurando las condiciones mas
favorables del mercado y aumentar los margenes de maniobra de las finanzas
estatales; indicios que derivan del objetivo esencial de la gestion y administracion
de la Deuda Publica estatal. (Gobierno de México 2009, p.829)

Mediante el planteamiento anterior se considera que la aplicacién de un Analisis
de Conglomerados a la informacion obtenida sirva para identificar qué factores son
determinantes a la hora de asignar calificaciones crediticias a los municipios, y Si
algunos de éstos llegan a tener un mayor impacto y, se agrupan entre si. Dicho
trabajo tiene relevancia social, al saber si las calificaciones crediticias asignadas
por Moody’s son confiables para basarse en ellas al momento de ofrecer un

instrumento de deuda a algin municipio del Estado de México.



El objetivo general de este trabajo de investigacion fue el de modelar mediante el
Andlisis de Conglomerados las calificaciones crediticias que se otorgan a los

municipios del Estado de México.

Los objetivos especificos del presente trabajo fueron:

e Explorar o confirmar las variables que tienen un mayor impacto en las
calificaciones crediticias que son otorgadas mediante el uso de un analisis
taxonomico.

e Aplicar la metodologia del analisis de conglomerados a los datos para asi
obtener un cambio o simplificacién de la dimensién inicial e identificar si
existen variables relacionadas que puedan agruparse al momento de
establecer una calificacion crediticia.

e Dar a conocer los resultados y conclusiones que se obtendran en el modelo.

Una vez planteados los anteriores objetivos, se plantea la siguiente hipétesis para
este estudio: “Al realizar un Analisis de Conglomerados se puede obtener una
estructura subyacente de variables o datos que formen grupos definidos, que, a su
vez coincidan con las calificaciones crediticias asignadas por Moody’'s a los

municipios del Estado de México”

La conformacion de este trabajo esta estructurada bajo los siguientes capitulos:

El primer capitulo, presenta el marco teorico, en el cual soporta la historia de la
deuda en México y algunos estudios relacionados en el tema, al hacer una

revision a la literatura de estudios recientes.

En el capitulo 2 se describe la metodologia que utiliza Moody’s para la asignacion
de calificaciones crediticias mediante una serie de caracteristicas que toman en
cuenta para que al establecer la calificacion sea justa y confiable para las

personas o empresas que consulten la informacion dada.



El capitulo 3 desglosa en qué consiste el analisis de conglomerados, desde las
medidas y métodos que conlleva el uso de este analisis asi como las ventajas y
desventajas que contiene, también la implementacion en la computadora, qué

programas pueden y no usarse para ejecutar el analisis.

En el capitulo 4 se describe el comportamiento financiero de los municipios que
han obtenido una calificacion crediticia en el periodo 2007-2012, asimismo se

mencionan las 70 variables comprendidas en el estudio.

En el quinto capitulo se aplicard el analisis de conglomerados en las variables
socioecondémicas, demograficas y financieras de los municipios del Estado para
observar las variables que tengan un mayor peso sobre la asignacion de una
calificacion crediticia de acuerdo a las estipulaciones que tiene Moody’s de
México, se les asignard un nombre a los grupos formados en el andlisis, asi como

también se mostraran las interpretaciones de los principales resultados.



CAPITULO .
MARCO TEORICO

1.1. MARCO TEORICO INICIAL

Dentro del presente trabajo es preciso puntualizar la historia que conlleva este

tema de la crisis de la deuda de los Estados.

En pleno siglo XXI se puede observar la carga financiera que en los dos siglos
anteriores México ha generado por el endeudamiento externo, el cual incrementa

sin solucién alguna.

Al remontarse al siglo XIX, se sabe que los mexicanos lucharon por su libertad,
independencia y, reconocimiento, cuando por fin se obtuvo, se vieron resignados a
pagar el precio, el cual fue, reconocer la deuda con Espafia. La necesidad que
existia para conseguir recursos ante la situacion cadtica del erario publico
presentaba tres opciones, las cuales eran: 1. Una deuda interna, 2. Establecer un
sistema de contribuciones, que implicaba el aumento de impuestos y, 3. Solicitar
un empréstito externo. De estas tres opciones, la aprobada fue la tercera pidiendo
al primer prestamista del mundo el cual era Inglaterra la cantidad de 8 millones de
pesos de los cuales so6lo se recibieron 5.7 millones, haciendo la diferencia los

pagos adelantados en 6 meses, de intereses y amortizaciones. (Bautista, 2003)

Desde ese entonces se podria augurar pesimismo financiero en México, pues los
problemas para el pago de la deuda surgieron primordialmente por la insuficiente
capacidad fiscal del gobierno deudor, las dificultades para concretar soluciones y
la inestabilidad politica, simplemente con la llegada del primer presidente de
México, Guadalupe Victoria, quien realizo un decreto en el que reconocia el
adeudo contraido en la época del Virreinato, el cual se convirtid en un factor clave

del endeudamiento.



Es asi como a lo largo de los afios México fue potencializando su deuda aunada a
la inestabilidad politica que hasta la actualidad se vive, asimismo con los
problemas que cada Presidente iba regalando al pais.

En 1976, finalizo el periodo de Presidencia de Luis Echeverria, quien para ese
entonces manejaba una situacion que se encontraba totalmente en caos, al llegar
al Puesto Presidencial Lopez Portillo trata de salir del problema comerciando con
los yacimientos de petréleo que en esa época cotizaba muy alto, lo que provoco
gue los paises ricos comenzaran a ofrecer créditos sumamente atractivos. Al
parecer todo marchaba excelente para México, sin embargo, cayeron los precios
del petréleo en el mercado internacional y los paises que lo compraban dejaron de
hacerlo, incitando a México a solicitar mas créditos y acrecentar de manera colosal
su deuda, casi triplicandola, pues de 30,000 millones ascendié a 83,000 millones
de ddlares. Aunado a toda esta situacion llega Miguel de la Madrid a la
Presidencia poniendo en marcha un programa que dependia totalmente de
PEMEX, ante una nueva caida de los precios del hidrocarburo la economia se vio
altamente perjudicada, necesitando rescates financieros, es decir, mayor deuda, al
finalizar el sexenio, en 1988, la deuda habia aumentado 17,000 millones de
dolares.

Con la administracion de Salinas de Gortari se pagaron 50,000 millones de ddlares
por concepto de intereses, sin embargo, en 1994, al finalizar su Presidencia la
deuda llegaba a 140,000 millones de ddlares. Ahora bien, con la llegada de
Ernesto Zedillo y la creacién del Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro, en el
gue se excedieron con el uso del fondo de manera que este se incremento a
67,000 millones de délares, Zedillo propuso convertir los pasivos en deuda
publica, argumentando que si no se hacia, la economia de México se vendria
abajo, al aprobar esta propuesta, de nuevo la deuda privada pasaba a ser publica.

Para el 2000, la deuda externa se encontraba en 153,000 millones de délares.



En la actualidad, se habla de organismos financieros internacionales los cuales
otorgan créditos Unicamente con la presentacion de una Carta de Intencién, en la
cual se describe el uso del dinero que se solicita, de esta manera se aprueban o
rechazan las peticiones. Dichos organismos han provocado que exista una mayor

dependencia del exterior.

Al finalizar la Presidencia de Fox, en 2006, la deuda se encontraba en 173,500
millones de doélares. Para 2012, al concluir su mandato Calderon la deuda
asciende drasticamente a 376,000 millones de dbélares. Esto simple vy
sencillamente quiere decir que, México no ha aprendido a vivir de forma
independiente, lo cual conlleva a sefialar que México no ha podido vivir sin deuda

externa.

1.2. MARCO TEORICO REFERENCIAL

Las Agencias de Calificaciones Crediticias (ACC) que dominan en los Estados
Unidos de América y en el mundo son: Standard & Poors (S&P), Moody’s
Investors y Fitch con 40, 39 y 16 por ciento de las Calificaciones Crediticias a nivel
mundial (Whithead y Mathis 2007, citado por Rom, 2009).

Las ACC juegan un rol muy importante; en primer lugar, las empresas y gobiernos
que quieren emitir valores buscan una Calificacion Crediticia (CC) para auxiliarse,
ya que al obtenerla es mucho mas sencillo vender el valor; en segundo lugar, los
compradores potenciales utilizan las CC para sus propias evaluaciones de crédito
y analisis de inversion; y en tercer lugar, los vendedores (es decir, los agentes de
bolsa) utilizan las CC de manera similar a los inversores. (SEC 2003, p.27, citado
por Rom, 2009)

Las escalas de CC varian de acuerdo a las Agencias. Las calificaciones que estan
por encima de un cierto nivel se consideran “grado de inversién” lo que significa

que tienen la probabilidad mas alta de ser reembolsado, debido a que los valores



son considerados mas seguros y, con ellos se obtienen menores tasas de interes,
lo que significa que es menos costoso para el emisor financiar la deuda. (Rom
2009, p.642)

Capeci (1991) realizé un estudio donde utiliza un conjunto de datos de panel por
136 municipios en 1982 y 1987 para investigar como reacciona el mercado frente
a los cambios en la calidad del crédito, tanto en forma directa, e indirectamente a
traves de cambios en las calificaciones de crédito, en dicho estudio un

inconveniente radica en el rango limitado de cambios de calificacién que analiza.

Todos los bonos en la muestra tienen calificaciones “grado de inversidon”, sin
embargo, la reaccién del mercado ante un cambio en la calificaciéon del grado de
inversion especulativa a grado (o viceversa) es desfavorable, ya que en muchas
instituciones los inversionistas requieren sélo los bonos que son grado de
inversién. En el trabajo, las estimaciones implican una relacion negativa entre la
cantidad de deuda emitida y la calificacion obtenida, dichas estimaciones también
sugieren que la gran mayoria de las calificaciones explican la variacion de crédito
en los rendimientos relacionados puesto que, todas las variables reflejan que las

condiciones fiscales especificas del emisor son insignificantes.

Algunos casos que pueden dar lugar a un cambio de calificacién crediticia son,
que exista un cambio en las estrategias de gestién o entorno politico que apoyan
las expectativas para el aumento o el agotamiento futuro de la reserva, por la
capacidad de que el emisor sea agresivo al gestionar y limitar la volatilidad fiscal
(esto se puede producir si el emisor gana un mayor control del gasto o disminuye
la vulnerabilidad financiera) o aumentar la flexibilidad financiera sin cambiar los
niveles de reserva. Sin embargo, una mejora en la calificacion no solo se justifica
cuando el saldo del fondo aumenta, también existen promesas mas fuertes de
ingresos Yy disposiciones legales los cuales aumentan la probabilidad de obtener

una mayor calificacién de los bonos de ingresos.
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En otro contexto, las Calificaciones asignadas por Moody’s son opiniones
independientes sobre la voluntad y capacidad de pago de una entidad, estas
reflejan el riesgo de que una entidad no vaya a cumplir con sus obligaciones
financieras contractuales. (Moody’s 2011).

Lo anterior conlleva a mencionar que, frente a la caida del mercado de valores en
2007-2009 en EUA, el Congreso estaba tomando en cuenta permitirle a los
Estados declararse en quiebra, sin embargo, sin siquiera mencionar dicha
propuesta los costos de endeudamiento de los Estados aumentaban; para lo cual

de acuerdo a la cita anterior referente a las calificaciones emitidas por Moody’s,

Mark Zandi (2011), jefe economista de Moody’s sefald que el riesgo de
incumplimiento de la deuda era cercano a cero. Ante tal situacion el gobernador de
Washington, Christine Gregoire, y el liderazgo del Senado, emitieron una carta a la
delegacion federal declarando que la mera existencia de una ley que permita a los
estados declararse en bancarrota no hacia mas que aumentar las tasas de interés,
los costos del gobierno estatal y crear una mayor volatilidad en los mercados
financieros. (NASBO 2011)

Lipnick, Rattner y Ebrahim (1999) afirman que siempre existe alguna variacion en
los factores de crédito que son evaluados, pero en general, los factores
considerados cuando es asignada una calificacion crediticia cubren cuatro areas
principales que son: economia, deuda, finanzas y administracién y/o gestion de

estrategias.

Deninson, Hackbart y Moody (2009) sefialan que el mayor uso de la financiacion
de la deuda a menudo se enfrenta a otro obstaculo conocido como la capacidad
de endeudamiento. Como el estado aumenta el uso de la financiacion de la deuda,
las agencias de calificacion crediticia pueden plantear preocupaciones sobre la
capacidad de un Estado para cumplir con sus obligaciones de servicio de la deuda
cada vez mayores y sefialar esas inquietudes por bajar la calificacion crediticia de

un Estado, dada esta situacion, las agencias de calificacion en respuesta a esas

11



preocupaciones y para evitar rebajas de calificacion de bonos impulsada por la
deuda excesiva, la mayoria de los estados han establecido limites a la deuda
formales que limitan la emision de bonos de obligacion general (GO), bonos de
ingresos emitidos por el estado, y/o bonos emitidos por las autoridades especiales
creados por el Estado. La capacidad de endeudamiento de un estado también se
ve limitada por la voluntad de los funcionarios del Estado para emitir obligaciones
de deuda a largo plazo que reducen la cantidad de recursos discrecionales
disponibles en el futuro. CoOmo aumenta el ingreso y la riqueza del estado, su

capacidad para cumplir con el servicio de la deuda aumenta proporcionalmente.

La deuda puede ampliar los recursos disponibles para los gastos del Estado, pero

el total de recursos todavia estan limitados a algun nivel.

De acuerdo a lo mencionado anteriormente, Rivers y Yates (1997) mediante un
estudio basado en un andlisis de regresion multiple deseaban comprobar las
diferencias en los factores determinantes de los costos netos de intereses entre
una muestra de pequefas ciudades y una muestra de grandes ciudades de emitir
deuda de obligacion general durante 1982; se usa un modelo que incluye las
categorias de calificacion de Moody’s, esto es, para evaluar si las categorias no
calificadas y de baja calificacion conducen a mayores costos de intereses de
ambos grupos, y si, dadas las caracteristicas fiscales y socioecondmicos de las
ciudades, las categorias de puntajes contribuyen conjuntamente a la explicacién
de los costos netos de intereses. Los resultados de dicha regresion dadas las
caracteristicas de emision y del emisor, las pequefias ciudades se enfrentan a
mayores costos de intereses que las grandes ciudades (usando la muestra
combinada); cuando la muestra se divide por tamafio de ciudad solo los
compradores de bonos son un determinante importante de los costos netos de
interés para ambas ciudades. Las variables en las cuales se incluy6 el posible

cambio de calificaciones crediticias resultaron insignificantes en ambas ciudades.
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Ahora bien, ¢por qué se dice que los estados mas liberales tienden a emitir mas
deuda? Clingermayer y Wood (1995) mencionan que durante siglos, los gobiernos
han prestado dinero para una variedad de razones: para financiar infraestructura
de larga duracion, para cubrir los déficit temporales en los ingresos, para financiar
las guerras, y recientemente para contrarrestar recesiones ciclicas de la actividad
econdmica. A lo largo de la historia de EE.UU. con el propoésito de financiacion de
la deuda ha sido el suministro de infraestructura de larga duracién, los cuales son:
puentes, presas, carreteras, lineas ferroviarias, sistemas de alcantarillado y
suministro de agua dulce todos se han financiado a través de préstamos. Esto ha
sido justificado por el principio llamado "pagas cuando utilizas", que postula que es
deseable para las personas que disfrutan de una instalacién o servicio a pagar por
su disposicién. Por lo general, los Estados que deseen pedir prestado deben
demostrar solvencia antes de que sus bonos sean negociables, esto, requiere un
poco de proyeccion de bienestar fiscal del estado en el futuro. Las circunstancias
politicas también pueden afectar a como de cerca los politicos siguen las normas
de un presupuesto equilibrado, asi, un "ciclo politico econémico" en financiacién
de la deuda puede ocurrir, en efecto, esta tendencia puede ser exagerada cuando
la competencia entre partidos es alta y esto podria conducir a mas préstamos si el
gasto no se financia a través de impuestos adicionales.

Tanto los prestatarios publicos como privados prefieren pedir prestado cuando las
tasas de interés son bajas y se deciden privarse de endeudamiento cuando las
tasas suben.

Poca o ninguna atencién se ha prestado a como la ayuda intergubernamental
afecta al endeudamiento sub nacional, pero dado que muchos programas de
ayuda federales apoyan proyectos de capital o mas probable es que el dinero

federal tendria algiin impacto en el endeudamiento estatal.

Los datos utilizados por Clingermayer y Wood en su analisis, son un grupo de

series de tiempo anual de los 48 estados que van desde 1961 hasta 1989, en el
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cual desean modelar el crecimiento de la financiacion de la deuda estatal. El
modelo muestra que dicho crecimiento es una funcion de factores econdémicos
tanto fijos como dinamicos. Las variables descritas como economicas fijas se
incluyen para controlar las diferencias econdmicas entre los estados y, las
descritas como econdmicas dinamicas se incluyen para el control en el cambio de
los factores econdmicos a través del tiempo. En cuanto a los ingresos, afirman que
los estados con ingresos altos deben estar mas dispuestos a incurrir en nueva
deuda que los estados con ingresos bajos debido a su mayor capacidad para
manejar la nueva deuda, estos estados tienen mas expectativas positivas sobre
los ingresos futuros que son necesarios para amortizar la deuda y también
presentan un menor riesgo para las instituciones de crédito. Lo que significa que,
los estados ricos adquieren mayores deudas y por el contrario, los estados pobres
adquieren menores deudas. Como se ha expuesto, esto podria deberse a que los
estados ricos estdn en mejores condiciones de pagar la deuda que los estados
pobres, o puede deberse a que son un mejor riesgo crediticio. Los estados con
mayores ingresos intergubernamentales prestan mas dinero al afio que aquellos
con menores ingresos intergubernamentales. Esto implica que los ingresos
intergubernamentales estimulan, en lugar de reducir, la demanda del estado para

endeudamiento.

La mayoria los Estados tienen la capacidad de retrasar la deuda a largo plazo a
través de diversos medios, ya que, pueden aumentar su uso de deuda a corto
plazo, sino que pueden recibir préstamos de fuentes internas, o que incluso

pueden participar en practicas creativas de contabilidad.

Diversos estudiosos argumentan que factores politico culturales, como: la
competencia entre partidos, gobierno dividido, ciclos electorales, y otras
caracteristicas institucionales también deben ser importantes, debido a que las
limitaciones fiscales, de gasto y de deuda imponen la capacidad de producir
limitaciones en el crecimiento del estado de deuda a través de los canales

constitucionales o estatutarios estatales; si estas limitaciones son efectivas,
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entonces los estados que tienen esos limites aumentan su deuda mas lentamente
que las que no los tienen. Los politicos, deseosos de distribuir beneficios a los
ciudadanos, pueden haber pasado por alto estas limitaciones a través de métodos
alternativos de financiacion como la deuda incrementada. Para evaluar el efecto
de los impuestos, se codifican dos variables ficticias, en la primera solo incluye

impuestos y limitaciones de gasto, y en la segunda incluye limitaciones de deuda.

Cuando los gobiernos no tienen el dinero para financiar sus compromisos
continuos a través de los ingresos, por lo general recurren a la financiacion de la
deuda. Este es un problema politico a nivel nacional, como lo demuestra el
crecimiento de la deuda federal que hubo después del 1982 con los recortes de
impuestos de la administracion Reagan. Por lo tanto, la probabilidad de una
disminucién en deuda del Estado del afio en curso como resultado de una mejora

en la economia del Estado del afio pasado fue de cero.

Un tiempo relativamente prolongado dinamico en el cambio de estado
endeudamiento se asocia con cambios en el pasado de una economia del estado.
Los estados se comportan al igual que el gobierno nacional en su adquisicion de
nueva deuda. EIl crecimiento de las deudas del Estado fue mayor en estados con

alta la competencia entre partidos en el afio anterior a la eleccion.

Cuando los politicos estan bajo presion electoral, los titulares de ambos partidos

politicos manipulan la deuda para ayudar en sus esfuerzos de reeleccion.

Es importante destacar que, la deuda tiene dos dimensiones que son importantes
para analizar con respecto a la capacidad de endeudamiento y la competencia por
los recursos de la deuda. La primera dimension son los saldos vivos de deuda
emitidos para diversos fines, y la segunda dimension es la cantidad de nueva

deuda emitida para varios efectos en el afio en curso.
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Con cada nueva emision de deuda, la posicion de deuda del emisor se vuelve a
evaluar con la finalidad de determinar el impacto del aumento de la deuda en la
calidad del crédito. La superposicién de la deuda es deuda emitida por entidades
municipales que tienen limites geograficos que se superponen total o parcialmente
a las del emisor y es considerada para determinar la carga de deuda total para los
contribuyentes. Los emisores generalmente estructuran sus asuntos de modo que

toda la deuda sea reembolsada dentro de la vida util del activo financiado.

Robbins y Kim (2003) afirman que los bancos de bonos estatales reducirian sus
costos de endeudamiento por mejoras en calificaciones de crédito y la captura de
economias de escala, también combinan las emisiones mas pequefias de varios
gobiernos locales en una venta de bonos méas grande y actlan como otros
emisores del mercado, la preparacion de las declaraciones oficiales y solicitando
ofertas 0 negociacion de condiciones de venta, con suscriptores, debido a que
tienen el potencial de ofrecer un ahorro de costos para los gobiernos participantes,
pero también incurrira en costos propios que pueden ser transmitidos a los
prestatarios. De acuerdo a lo anterior podemos decir que los programas de bancos
de bonos parecen ser capaces de ofrecer ventajas de costos de endeudamiento
cuando utilizan sus recursos para subsidiar los costos de emisién de alguna
manera al mismo tiempo que la aplicacion de los beneficios de su experiencia en
la gestion de la emision de deuda, dichos programas pueden ser algo de gran

valor que los estados pueden ofrecer sus gobiernos locales sin mucho gasto.

Clingermayer y Wood (1995) aseguran que los estados aumentan y disminuyen la
deuda por motivos similares a los consumidores con intereses propios 0 empresas
privadas. La competencia partidista tiende a aumentar el endeudamiento del

Estado en el afio anterior a las elecciones de gobernacion.

Una tendencia establecida de desempefio financiero y control proporciona una
medida de la reserva financiera potencialmente disponible para financiar

contingencias imprevistas. El nivel apropiado de saldo de los fondos varia
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dependiendo el emisor en particular y su respectivo entorno operativo. Saldos mas
grandes pueden ser justificados si los ingresos presupuestados vy

los gastos son econémicamente sensibles 0 no son facilmente pronosticados.

Los elementos que se consideran como indicadores de la fuerza de gestion son
los més dificiles de evaluar debido a que no son facilmente cuantificables, sin
embargo, son importantes para la evaluacion, y son: la organizacién del emisor,
division de responsabilidades, calificaciones profesionales, y suficiencia de poder
para desempefar sus funciones. Aunque también pueden tomarse en cuenta otros
tres factores que son: buenas estrategias de gestién ayudaran garantizar que las
practicas financieras, los procedimientos de recaudacién de impuestos, los
presupuestos, y las inversiones son apropiadas y respondan a las necesidades del
municipio; las practicas de deuda seran cuidadosamente estructuradas y acordes
con los limites prescritos estatutarios y electorales de la deuda y; las buenas
politicas de desarrollo econémico seran adoptadas y los funcionarios de gobierno
se equilibraran en respuesta a la demanda de servicios en relacién con las

necesidades de las empresas y contribuyentes residenciales.

Las calificaciones se asignan mediante la factorizacién de vinculos juridicos para
el emisor y la esencialidad del proyecto. Si el proyecto se considera crucial para
las operaciones del deudor y la prestacion de servicios del deudor es mas
probable sentirse obligado a hacer la asignaciébn anual para asegurar un uso
continuado de las instalaciones. Por el contrario, si el proyecto no es considerado
como critico a veces hay un mayor riesgo de crédito porque el deudor puede
sentirse menos obligado a hacer una asignacion anual si el equipo falla o si el

deudor experimenta presiones presupuestarias.

La fuerza de la economia nacional continba dando beneficio a unidades
gubernamentales locales, incluyendo los condados, distritos escolares y las
ciudades. Es por ello que, Deninson, Yan y Zhao (2007) mencionan que los

distritos escolares tienen visto un aumento en el uso de bonos municipales para
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financiar la construccién y restauracion de las escuelas, ya que, la educacion es
un ejemplo de un sector publico que ha visto avances en cuantificar medidas de
desempefio tales como las pruebas estandarizadas. Ademas, las ayudas
estatales, son una de las principales fuentes de financiamiento las cuales se han

reducido drasticamente debido al impacto negativo de la recesion econdémica.

Mientras que los gobiernos de distrito escolar emiten bonos de obligacion general
e bonos de ingresos, estos dos bonos no tienen la misma parte del mercado que
los bonos de educacion. El analisis realizado por Deninson, Yan y Zhao en 2007
utiliza la estimacion de méaxima verosimilitud para el modelo probit ordenado con el
fin de determinar si el desempefio del distrito escolar influye en la calificacion
crediticia de los distritos escolares y se centra en la emision de bonos a largo
plazo debido a que el riesgo de crédito de la deuda a corto plazo se determina de
forma independiente de la deuda a largo plazo y utiliza una métrica de calificacién
diferente. Los factores de manejo utilizados en su estudio incluyen cuatro
indicadores de desempefio del distrito escolar los cuales son: tasa general de
aprobacion de examenes, la tasa de desercidn de la escuela secundaria de cuatro
afos, el porcentaje de los estudiantes admitidos en la universidad, y el porcentaje
de rotacion de maestros. Al realizar el estudio obtuvieron los siguientes resultados:
aumenta la probabilidad de una mejor calificacion crediticia: un distrito que mejora
el porcentaje de alumnos que aprueban el examen general en relacién con el
promedio estatal, los distritos que aumentan el porcentaje de estudiantes
admitidos en la universidad con relacion a la media estatal, la matriculacion total,
un aumento relativo de las fuentes locales de financiacion por un distrito escolar vy,
los distritos escolares que estan por encima del promedio en relacion con otras
escuelas en lo que se refiere al porcentaje de graduados de escuela secundaria
gue asisten a la universidad. Por otra parte, los distritos con mas estudiantes en el
programa de almuerzo gratis tendrdn aumento en la probabilidad de obtener las

calificaciones de crédito mas bajas.
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Por lo general, los distritos escolares no tienen acceso a las mejoras crediticias
estatales, pero podrian obtener una mejora de crédito a través de las opciones de
un seguro de privacion.

La ubicaciéon, tamafio, y diversidad de la base impositiva local son los factores
predominantes evaluados cuando se busca una economia fundamental del
emisor. De acuerdo con esto, Rivers y Yates (1997) afirman que una diferencia
clave entre las grandes y pequefias ciudades en los mercados de bonos
municipales podria ser el papel que desempefian las calificaciones de bonos
municipales. Por lo que, municipios mas pequefios generalmente orientan sus
problemas a través de colocadores regionales a los inversores locales. Por el
contrario, los problemas de las grandes ciudades tienden a enfocar su camino

hacia el mercado nacional a través de sindicato de suscriptores de todo el pais.

Rivers y Yates utilizan un analisis de regresion mdultiple. En particular, el tamafio
de la poblacién, el crecimiento y la ubicacion regional en relacion con el mercado
nacional son significativos solo para las grandes ciudades, mientras que el ingreso
per capita y la densidad de poblacién es significativo s6lo para las pequefas

ciudades.

Ahora bien, con la ola de descentralizacion en paises emergentes y desarrollados
desde la década de los 90 se ha contribuido a cambios en relaciones fiscales y
tributarias entre los niveles politicos centrales y regionales, dicho cambio ha tenido
consecuencias importantes en la politica de endeudamiento de los gobiernos
locales y regionales (GLR) debido a que su capacidad de endeudamiento, su
recurso al mercado de capitales internacional y su dependencia en las
calificaciones de crédito son todos mayores que antes. Este creciente
endeudamiento local y regional fue acompafado por un aumento de GLR
calificados. En ese contexto, Gaillard (2009) menciona que las calificaciones sub
soberanas son esencialmente limitadas por su respectiva calificacion soberana y
sefala seis factores importantes que han impulsado el negocio de calificacién sub

nacional desde mediados de la década de 1990 son: (i) descentralizacion fiscal, (ii)
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desarrollo de politicas de endeudamiento basados en el mercado, (iii) voluntad
para mejorar la credibilidad, (iv) busqueda de mejores condiciones de
endeudamiento, (v) fortalecimiento de marcos de reglamentacion, y (vi)

competencia entre las agencias.

Los emisores sub nacionales que no tienen calificacion poseen escasas
posibilidades de acceder a los mercados internacionales de capital, debido a esta
situacion mas y mas GLR han buscado una calificacion con la finalidad de
cimentar su credibilidad, acrecentar su reconocimiento y promover la confianza de
los inversores. Las calificaciones crediticias son utiles cuando un emisor tiene la
intencion de solicitar préstamos bancarios o negociacion de lineas de liquidez ya
gue son mas sencillos, y la garantia necesaria es menos estricta, debido a que
dichas calificaciones son consideradas por los inversores como un “sello de
calidad” e indicadores precisos de solvencia, es decir, estar calificado tiende a
aumentar la capacidad de endeudamiento de GLR. En México, por ejemplo, el
nivel de capitalizacion de los préstamos a GLR se basa en su calificacion

crediticia.

Gaillard (2009) en su investigacion se basa en el analisis de la metodologia de
calificacion sub nacional de Moody’s la cual se centra en las calificaciones
soberanas y se subdivide en tres categorias las cuales son: (1) trabajos que
investigan los determinantes, los diferenciales y el desempefio en diversos
periodos de tiempo de las calificaciones soberanas de las agencias S&P’s y
Moody’s; (2) articulos que se ocupan de las calificaciones de bonos municipales
de Estados Unidos; (3) articulos relacionados con las calificaciones de GLR que

no son estadounidenses.

Las entidades sub nacionales dependen econdmicamente de su gobierno central,
esto es, si la tendencia de inversién es negativa para el gobierno central, entonces
el mercado para bonos soberanos y bonos de GLR sera negativo a pesar de que

exista una evaluacion donde los fundamentos crediticios subyacentes para las
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entidades sub soberanas sean superiores a las soberanas. Principalmente
hablamos de que las calificaciones sub nacionales dependen estrechamente de
las calificaciones nacionales porque a los GLR no se les asigna una calificacion a
menos que su soberano ya tenga una. Hasta el ano 2001, Moody’'s y S&P’s
consideraban a las calificaciones soberanas como un tope que ninguna otra
empresa prestataria o sub nacional podria atravesar, dado que en ese mismo afio,
las agencias de calificacibn cambiaron su politica y han permitido que una entidad

sub nacional pueda obtener una calificacion superior a su soberano.

De acuerdo con Moody’s (2001) sefalado por Gaillard (2009), la capacidad que
posee un prestatario para atravesar al pais tope es una funcién que contiene los
siguientes factores: (i) la calidad crediticia del emisor como se refleja en su
calificacion en moneda local, (ii) la probabilidad de que habrd una moratoria
generalizada en caso de incumplimiento por parte del gobierno, y (iii) la
probabilidad de que, en caso de una moratoria de pagos en moneda extranjera,

ciertas clases de titulos podran quedar exentos de esa moratoria.

Al comparar criterios oficiales utilizados por Moody's y S&P's encontramos otra
manera de medir la dependencia de las calificaciones de los GLR en las
calificaciones soberanas, ya que en ambas metodologias tanto soberanos como
sub nacionales, las calificadoras se centran exclusivamente en la solvencia de la
entidad, independientemente de la finalidad de la emision de bonos; el enfoque
analitico que utilizan S&P’s y Moody’s para evaluar la solvencia de los GLR es
siguiendo el modelo del marco metodolégico de la calificacion soberana: en el cual
una lista de indicadores, indices, y criterios se proporciona en ambas areas; las
evaluaciones de Moody’s y S&P’s de los soberanos y solvencia global de los GLR
hacen especial hincapié en la dimension cualitativa del analisis de riesgos, incluida
la evaluacion de la gestion politica y estabilidad institucional y no son impulsados

ni por formulas matematicas ni por modelos econométricos.
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Tal es el caso de las calificaciones asignadas por Moody’'s para estados y
municipios mexicanos se encuentran limitadas por la calificacion del Gobierno
Federal la cual es Baa1, esto es, que tiene perspectiva estable. (Moody’s, 2011)

Gaillard (2009) utiliza para las pruebas de regresion un modelo probit ordenado
multinominal el cual es mas apropiado cuando se trata con variables dependientes
ordinales cualitativas, tales como calificaciones, que pueden ser clasificadas en
mas de dos categorias. En dicho modelo existen cuatro variables que resultan ser
determinantes robustos de las calificaciones de Moody’s las cuales son: historial
de incumplimiento soberano, PIB per capita, deuda neta directa y garantizada para
la relacion de los ingresos de explotacién y, los pagos de intereses con relaciéon de
los ingresos de explotacion; asi como también es un indicador relevante para
evaluar la solvencia sub nacional la relacién de las fuentes de ingresos propios

discrecionales con los ingresos de explotacion.

Las calificaciones sub nacionales se ven limitadas por las calificaciones
soberanas, que representan el limite superior para mas del 95% de los gobiernos
regionales, provinciales y municipales, domiciliado en ese pais, en parte porque el
marco metodoldgico de la calificacion sub nacional refleja metodologias de
calificacién soberana. Sin embargo, no tienen ningln impacto en las calificaciones
las variables de desempefio financiero, incluyendo servicio de la deuda, los gastos

y balance de operaciones.

Por otro lado, existen estudios en los cuales destacan que, al emitir deuda es por
motivos especificos enfocados a las necesidades que presenta el Estado, tal es el
caso donde, Deninson, Hackbart y Moody (2009) afirman que hay competencia
presupuestaria de los programas de funcionamiento del Estado, asi como entre
programas operativos y proyectos de capital o de infraestructura. Debido a que
muchos estados permiten el uso de bonos o la financiacion de la deuda para la
infraestructura y activos de capital, los estados cada vez confian mas en el
financiamiento con bonos para bienes de capital para liberar recursos y equilibrar

sus presupuestos de funcionamiento. Por lo tanto, realizan un estudio en donde
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sus variables son para deuda carretera, esto es, analizan la deuda expedida con
fines de recaudacion de carreteras, el cual incluye factores econdmicos y
demograficos, pues el apoyo de las emisiones de bonos del Fondo Vial representa
un competidor importante para la capacidad de la deuda de un estado. Se
menciona que, en los estados que no tienen limites de deuda, o cuando el limite
es solo de obligacion garantizada de la deuda, entonces el limite se puede evitar
mediante el uso de la deuda no garantizada (ingresos), y ambos, la deuda del
Fondo Vial y el resto de la deuda pueden aumentar, es decir, que exista un efecto
ingreso; en otro caso, sin un limite de deuda establecido, el estado debe confiar en
la capacidad de endeudamiento percibida y la amenaza potencial de una rebaja de
puntuacion de bono si se emite demasiada deuda. El punto clave es que las
restricciones de deuda pueden resultar de los limites de endeudamiento formales
establecidos a través de la ley, de las limitaciones financieras de la cantidad de
deuda que un Estado puede darse el lujo de tener, o de la administracién y

preferencias del ciudadano para el uso de financiamiento mediante bonos.

Sin embargo, Lipnick, Rattner y Ebrahim (1999) debido a que los factores de
crédito varian para cada tipo de bonos de ingresos, se centran en los bonos de
agua Yy alcantarillado, dichos bonos constituyen la categoria mas importante, en
gran parte impulsado por el gobierno con reglamentos y mandatos emanados del
Acta de limpieza del agua (1972) y Acta de seguridad de Agua Potable (1974).

Otra disposicion legal es la prueba de bonos adicionales (ABT) en donde sus
especificaciones son una imprescindible fuente de ingresos del emisor al
demostrar suficiencia para proporcionar cobertura del servicio de la deuda
existente y propuesta; la ABT es importante, ya que su intencion es asegurar que
las futuras emisiones de deuda no debiliten la seguridad de bonistas mediante la

creacion de una carga excesiva sobre los ingresos del sistema de arroyo.

El fondo de reserva de servicio de deuda es otro componente estructural

importante de un bono de ingresos, dado que, crea un colchon fiscal lo
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suficientemente sustancial como para evitar un defecto inmediato cuando los
ingresos son insuficientes para cubrir los requisitos del servicio de la deuda v,
sirve como una advertencia de que operaciones y/o tasas de servicio no pueden
ser suficientes. Este fondo es tipicamente financiado en una de tres maneras:
mediante bonos, bono de garantia, y/o incrementos de los ingresos del sistema en

un periodo predeterminado (tradicionalmente cinco afios).

La medicién comun para la evaluacion de la carga de la deuda de un sistema de la
empresa es la "Relacion de deuda ", que se obtiene dividiendo la deuda total del
sistema destacado entre su activo fijo y capital neto circulante, este indice refleja
la dependencia de la deuda en relacion con su base de activos y, también refleja
la capacidad para soportar la deuda futura. Cuanto menor es esta proporcion,
menos apalancado es el sistema. Altas tasas de interés podrian enmascarar la
ineficiencia dentro del sistema o disminuir el potencial para una futura expansion,
por el contrario, tasas bajas podrian reflejar una tendencia de mantenimiento
diferido o el resultado en la cobertura del servicio de la deuda con niveles
extremadamente estrechos; ambos factores a menudo reflejan la flexibilidad de

gestién y entorno politico.

La institucionalizacion de las buenas practicas de manejo pueden disminuir el
impacto de un cambio en el personal clave reflejado en las técnicas de
presupuestacién, metodologias utilizadas para la planificacion de capital, y
capacidad de respuesta a los cambios de regulacion.
Independientemente del tipo de operacién, la administracion considera si la
empresa tiene derechos de agua suficientes para satisfacer demandas tanto
actual como proyectada a un corto plazo. Una consideracion clave es el grado de
concentracion en la base de usuarios como en este disminuye la susceptibilidad
del sistema a cambios econémicos o a los declives. Los niveles de riqueza de
residentes también se analizan para determinar la capacidad de la poblacién local
para pagar las tasas del sistema. El crecimiento excesivo en un area de servicio

podria gravar la capacidad de un sistema. Por el contrario, la disminuciéon de la
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base de clientes podria dejar al sistema con costosas infraestructuras para
mantenerse y un exceso de capacidad, lo que podria socavar las finanzas. La
herramienta mas util para evaluar el riesgo de crédito es a través de
examinar la forma en que interactian las cuatro areas clave de analisis de crédito:

la economia, la deuda, las finanzas, y administracién/estrategias de gestion.

Ante lo importante que pueden llegar a ser las Agencias de Calificacion Crediticia
existen ciertas desventajas que en ocasiones pueden ocasionar problemas
enormes 0 con grandes consecuencias. Es por ello qgue Rom (2009), evalla tres
principales sospechosos en los problemas existentes en las Agencias de
Calificaciones Crediticias los cuales son: Incentivos, ignorancia y estrés. Para ello,
Rom describe la crisis sub prime, dando inicio con la clasificacion de las hipotecas
gue se conforma en dos partes; en la primera, los préstamos pueden ser a tasa fija
(se mantiene constante) o tasa variable (sujeta a ajustes a la alza 0 a la baja) y, en
la segunda, los préstamos se dan a prestatarios “prime” (excelente historial
crediticio) o a prestatarios “sub prime” (historial de crédito pobre). Ahora bien, las
Agencias de Calificacion Crediticia no realizaron un proceso correcto al evaluar a
Enron, por lo que provoco su colapso, todo por falta de diligencia en su cobertura 'y
no tener informacion suficiente; mientras el Congreso analizaba esta situacion el
mercado de hipotecas de alto riesgo estaba empezando a experimentar el
crecimiento explosivo que condujo a su crisis. Con ello todas las ACC aumentaron
sus utilidades netas pero rapidamente la tasa de morosidad de hipotecas de alto
riesgo se triplicaron (Bernake, 2007, citado por Rom, 2009).

Rom (2009) cita a Bernake (2007) presidente de la Reserva Federal quien sefialo:
“Como han montado pérdidas hipotecarias, los inversores han puesto en duda la
fiabilidad de las calificaciones crediticias, en especial los de productos
estructurados. Debido a que muchos inversores no habian realizado evaluaciones
independientes de estos instrumentos, la pérdida de confianza en las
calificaciones de crédito dio lugar a una fuerte disminucion de la voluntad de los

inversores a comprar estos productos”.
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De acuerdo a lo anterior, el primer problema que se revisa son los incentivos. Las
rebajas pueden tener un impacto negativo sobre los emisores, degradan la
calificacion crediticia y pueden poner en peligro a las ACC con las relaciones con
los emisores, bancos de inversion, y muchos inversores institucionales (Coffee
2008, citado por Rom, 2009).

La Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (SEC por sus siglas en inglés)
recomendo6 que las Organizaciones de Calificadoras de Prestigio a Nivel Nacional
(NSRO por sus siglas en inglés) las cuales emiten calificaciones para evaluar la
solvencia en diversas regulaciones bajo las leyes federales de valores, las cuales
son ampliamente puntos de referencia usados en la legislacion federal y estatal
(Rom, 2009, cita a SEC 2003, p.5); evalien sus politicas de vigilancia para
asegurarse de que tienen el personal adecuado, la experiencia y los
procedimientos, para lo cual las NSRO han indicado que cumplirdn (Rom, 2009,
cita a SEC 2008b, p.22). S & P, Moody’s y Fitch han anunciado que estan
aplicando (o empezaran a aplicar) medidas para mejorar la exactitud y la
integridad de los datos que utilizan en la toma de sus decisiones de calificacion
(Rom, 2009, cita a SEC 2008b, p.18).

El segundo problema es la ignorancia. Con el auge del mercado de hipotecas de
alto riesgo, parece que las ACC se hicieron mucho més ignorantes. En primer
lugar, los evaluadores tenian poco conocimiento sobre el comportamiento histérico
de los préstamos sub prime. En segundo lugar, los propios préstamos de alto
riesgo han cambiado. A las ACC les faltaba una adecuada informacion histérica
sobre el rendimiento de los nuevos tipos de prestatarios de alto riesgo y préstamos
hipotecarios; no tenian suficiente informacion histérica sobre el rendimiento de los
productos financieros estructurados. (Coffee 2008, p.4; véase también Lowenstein
2008 citado por Rom, 2009). Por ultimo, las ACC no tenian politicas o
procedimientos para conocer y corregir defectos en sus modelos de notas

especificas.
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El tercer problema es el estrés. Al parecer las ACC fueron simplemente
abrumadas por el espectacular crecimiento de los instrumentos de hipotecas en la
década de 2000. El niamero de valoraciones sobre dichos instrumentos, y la
cantidad de los ingresos de estas calificaciones generadas, crecieron rapidamente
entre 2002 y 2007. El rdpido aumento de nuevas calificaciones, y el crecimiento
mas lento en el personal, también implica que incluso menos tiempo y esfuerzo se

gastd en la revision y actualizacion de calificaciones.

27



CAPITULO L.
CALIFICACIONES Y METODOLOGIA DE MOODY’S DE MEXICO

Este capitulo tiene como propdsito explicar de manera detallada la metodologia
que es aplicada para la asignacion de calificaciones de crédito por la Agencia

Calificadora Moody’s de México.

2.1. CALIFICACIONES DE MOODY’S DE MEXICO

En la actualidad la Agencia Calificadora de Valores Moody’s califica 25 estados en
México cuyas calificaciones estan dentro del rango de B1 a Baal en Escala Global
y de Baa3.mx a Aaa.mx en Escala Nacional, por lo que, se puede decir que
México es grado de inversion, lo que significa que es un pais que sabe manejar su
nivel de endeudamiento. Asimismo, califica 46 municipios en todo el pais, cuyas
calificaciones se encuentran dentro del rango de B2 y Baal en Escala Global y de
Baa3.mx y Aal.mx en Escala Nacional, lo que corrobora ser grado de inversion.
Las calificaciones de estados y municipios son limitadas por la calificaciéon que
tiene el Gobierno Federal, la cual es Baal, que muestra ser una perspectiva
estable en el cumplimiento de las obligaciones contraidas (Moody’s, 2011).

A continuacion se puede observar la descripcién de las calificaciones que asigna

Moody’s separadas en grado de inversion y grado especulativo (cuadro 2.1y 2.2).
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Cuadro 2.1.

Escala de Calificaciones otorgada por Moody's Grado de inversion

Grado de Inversion

Escala
Global

Escala
Nacional

Calificaciones a largo plazo

Calificaciones a
corto plazo

Aaa

Aal

Aa2

Aa3

A1l

Aaa.mx

Estas obligaciones se consideran
de la de mas alta calidad, con el

grado mas pequefio de riesgo.

Estas obligaciones son de |la mas
alta calidad, con riesgo de crédito
muy bajo, pero su susceptibilidad
alos riesgos alargo plazo parece
un poco mayor.

A3

Estas obligaciones son de grado
medio-alto, sujeto a bajo riesgo
crediticio, pero que tienen
elementos actuales que sugieren
una susceptibilidad de deterioro a

largo plazo.

Prime-1

Son de una capacidad
superior para
reembolsar las
obligaciones de deuda
a corto plazo.

Mejor capacidad para
pagarla deuda a corto

plazo.

Prime-1/Prime-2
Mejor o alta capacidad
para pagar la deuda a

corto plazo.

Baa1l

Aaa.mx a

Aal.mx

Baa2

Aalmx a

Aa2 mx

Baa3

AaZ.mx a

Aa3.mx

Estas obligaciones son de
moderado riesgo de crédito. Se
consideran de grado medio vy
como tal, elementos de
proteccion pueden faltar o ser

poco fiables caracteristicamente.

Prime-2

Calificado como fuerte
capacidad para pagar
obligaciones de deuda
a corto plazo.

Prime-2/Prime-3

Alta capacidad o con
capacidad aceptable
para pagar la deuda a
corto plazo.

Prime-3

Capacidad aceptable
de reembolsar las
obligaciones a corto

plazo™

Fuente: Elaboracion propia, con informacion de Liss y Fons (2006) y Moody’s

(2013)
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Cuadro 2.2.

Escala de Calificaciones otorgada por Moody's Grado Especulativo

Aa3.mx a
Ba1
Al.mx
Ba2 A1l.mx a| Son obligaciones que tienen la calidad de
A2 mx crédito cuestionable.
A3.mx a
Ba3
Baal.mx
Baal.mx a
B1 ) ) )
Baa3.mx | Son obligaciones sujetas a
B2 Baa3.mx a | especulaciones y alto riesgo crediticio, y
Ba2 mx de tenerla calidad de crédito en general, | No Prime
B3 Ba2. mx a | pobre. No se
B3.mx encuentran en
Caal Caal.mx Son obligaciones de posicién pobre y | ninguna
Caa2 Caa2. mx estan sujetos a un riesgo de crédito muy | categoria
alto, y de tener la calidad de crédito de prime.
Caa3 Caa3.mx extrema pobreza. Tales bancos pueden
estar en Suspension de pagos.”
Estas obligaciones son altamente
especulativas, y estan por lo general en
Ca Ca.mx . ) | . .
incumplimiento con sus obligaciones de
deposito.
Es la clase mas baja dentro de los bonos
y estan normalmente en concurso de
C C.mx ’ g
acreedores, y la potencial recuperacion
de principal e intereses es baja.

Fuente: Elaboracion propia, con informacion de Liss y Fons (2006) y Moody’s
(2013)

Las Calificaciones en Escala Global son comparables con las calificaciones
asignadas a empresas, paises, estados o municipios en todo el mundo, es decir,
podemos comparar cual es la probabilidad de incumplimiento y pérdida esperada
de un municipio o un estado de México con cualquier otra entidad calificada en
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otro pais. Por ejemplo, el Municipio de Naucalpan, calificado como Bal, tiene la
misma calificacion que la Ciudad de Lima, Perl. Esto quiere decir que el riesgo

crediticio es similar en ambos casos.

En el caso de los estados y municipios mexicanos, las calificaciones toman en
cuenta los siguientes factores:

Entorno Operativo

Marco Institucional

Desempefio Financiero

Perfil de Deuda

Practicas de Administracion y Gobierno Interno

o 0k wDn R

Fundamentos Econdmicos

La mayoria de las calificaciones de estados y municipios mexicanos se encuentran

en grado especulativo.

Una vez asignadas las Calificaciones en Escala Global por un comité, se asignan
las Calificaciones en Escala Nacional. Estas son una medicion relativa de la
calidad crediticia dentro de un pais determinado, es decir, posicionan a una
entidad en cierto nivel con respecto a otras entidades calificadas dentro del mismo

pais.

Para cada Calificacion en Escala Global hay un mapeo en Escala Nacional (Ver
apéndice D). A las Calificaciones en Escala Global que se encuentran dentro de
las categorias de Baa y Ba les corresponden dos calificaciones en Escala
Nacional y viceversa. Debido a que las Calificaciones en Escala Global asignadas
a los estados y municipios mexicanos se encuentran dentro de un rango
relativamente estrecho, el uso de la Escala Nacional nos permite diferenciar con
mayor precisién la calidad crediticia de estas entidades, en particular a las
calificadas en la categoria B en Escala Global. Es importante mencionar que las

Calificaciones en Escala Global son las que determinan si una entidad se
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encuentra en grado de inversion o en grado especulativo, no las Calificaciones en

Escala Nacional.

Uno de los principales beneficios de contar con una calificacion crediticia es que
brindan una mayor transparencia a los inversionistas, la banca y la sociedad en
general, esto es, debido a que son opiniones independientes e incorporan el
andlisis de la situacion financiera y de las practicas de administracion y gobierno
de las entidades. Por otro lado, como las calificaciones reflejan el grado de riesgo
de incumplimiento, pueden ayudar a las entidades a tener acceso al crédito y a
conseguir mejores condiciones financieras con instituciones bancarias. Asimismo,
el contar con una calificacion puede ayudar a atraer inversion extranjera ya que al
mostrarles a los inversionistas que las finanzas son transparentes, adquieren

cierta confianza adicional para invertir en el estado o en el municipio evaluado.
2.2. METODOLOGIA DE MOODY’S DE MEXICO
Moody’s cuenta con una metodologia especifica para calificar estados y

municipios a nivel global, la cual cuenta con seis factores principales, que son

tanto cuantitativos como cualitativos, y se describen a continuacion:

1. Entorno operativo: en el cual tomamos en cuenta los contextos econémico y
politico de México para identificar los riesgos sistémicos. Dicho entorno para los
gobiernos estatales y municipales en México se caracteriza por su bajo PIB per
capita, por tener un cierto grado de volatiidad econémica y una baja
clasificacion en el indice de Efectividad Gubernamental del Banco Mundial.
Estas caracteristicas son tipicas de muchos mercados emergentes, las cuales
sugieren la presencia de factores de riesgo sistémico. Este factor es importante
ya que el desempefio financiero de los estados y municipios se ve limitado por
el entorno en el que éstos funcionan, sobre todo cuando gran parte de los

ingresos dependen de variables econémicas.
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2. Marco institucional de cada entidad: en el cual analizamos la composicion y

flexibilidad de los recursos que recibe o genera cada gobierno tanto regional
como local. Una de las principales fuentes de informacion que consideramos es
la Ley de Coordinacion Fiscal. En el caso de los estados mexicanos, hemos
observado que, en promedio, mas del 90% de sus ingresos provienen de la
federacion, de los cuales la mayoria esta etiquetada para fines especificos. Esto
limita la flexibilidad financiera de los estados. Por otro lado, el tener un
porcentaje tan alto de ingresos provenientes del gobierno federal, brinda cierta
certeza a los flujos futuros de ingresos. En contraste, los municipios ejercen una
mayor flexibilidad de sus ingresos, ya que un poco menos del 70% de sus
ingresos proviene de la federacion y/o estado, mismos que estan etiquetados.
Asimismo, evaluamos la estructura de los gastos de las entidades, con la
finalidad de medir hasta qué punto puede la entidad recortar su gasto en caso

de ser necesario.

3. Desempefio financiero del estado o municipio: La base para el calculo de los

indicadores de este factor cuantitativo son las cuentas publicas tanto de estados
como de municipios. En éste analizamos si el estado o el municipio recauda
ingresos suficientes para cubrir sus gastos corrientes e inversiones, asi como
sus gastos financieros y pagos de su deuda, es decir, la capacidad financiera
de la entidad. Se identifica cual ha sido el desempefio financiero historico de la
entidad y se evalla si hay algun tipo de estrés. También comparamos las
tendencias de crecimiento de los ingresos y egresos para identificar
desequilibrios estructurales. Lo anterior se complementa haciendo proyecciones

financieras para anticipar la situacién futura de la entidad.

4. Perfil de deuda de cada entidad: incluyendo el volumen de deuda, la carga que

representa, su estructura, su composicion y la exposicion de la deuda tanto a
riesgo de tasas de interés variables como de refinanciamiento. Igualmente,
consideramos las tendencias histéricas y las futuras necesidades de

endeudamiento a mediano plazo. Para analizar este factor consideramos tanto
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la deuda directa como la deuda indirecta de cada entidad, es decir, las
obligaciones financieras que tienen de largo, mediano y corto plazo, las lineas
de crédito disponibles, las cadenas productivas que tengan contratadas y
algunas obligaciones que pudieran estar fuera de balance (como por ejemplo
los PPPs2). Para Moody’s es muy importante evaluar si la capacidad financiera
medida en el tercer factor le permite hacer frente a las obligaciones evaluadas

en este cuarto factor.

. Practicas de_administracién y gobierno interno: Uno de los mas importantes.

Este analiza la estructura del gobierno, sus practicas en materia de gestion
fiscal, la transparencia de sus finanzas y los acuerdos politicos y administrativos

bajo los cuales opera el gobierno estatal o municipal.

. Fundamentos econdmicos de cada estado 0 municipio: La capacidad de un

gobierno local o regional para hacer frente a los pagos de servicio de la deuda
depende, en cierta medida, de la suficiencia y confiabilidad de sus ingresos
futuros. ElI comportamiento de los ingresos esta vinculado, en parte, a la
capacidad de la economia local para generarlos. Al evaluar el impacto que
tienen los fundamentos econdmicos -como el Producto Interno Bruto, la
diversidad economica y el desempefio del mercado laboral- sobre los ingresos,
se analiza el perfil econdmico local o regional que determina las expectativas
respecto a la futura evolucion de la entidad. Se espera que una economia
diversificada soporte mejor, en el largo plazo, los choques econémicos en

comparacion con otra que esta extremadamente concentrada.

Una vez evaluados los seis factores, para asignar la calificacion final, Moody’s

toma en cuenta la probabilidad de que el emisor reciba soporte extraordinario por

parte de una entidad gubernamental superior. En algunas ocasiones, esto puede

resultar en la asignacion de una calificacion mas alta al emisor. Moody’s opina que

en el caso de México, la mayoria de los estados y municipios tienen una baja

probabilidad de recibir un soporte extraordinario significativo.
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Existen 3 modalidades que realiza Moody’s de México las cuales son:

I.  Laasignacion de una Calificacion Crediticia por MDM:

Cuando una Calificacion Crediticia es otorgada por primera vez, incluyen, entre
otras, Calificaciones Crediticias que:

e Se asignan a los Valores que se emiten durante un periodo de tiempo en
virtud de programas, series o categorias de deuda que estan sujetas a una
Calificacion Crediticia existente, o

e Estan basadas directamente en la Calificacion Crediticia de un Emisor
primario,

e Derivan su Calificacién Crediticia a partir exclusivamente de la Calificacion
Crediticia existente del programa, serie, categoria de la deuda o Emisor
primario, segun sea el caso, y el comité de calificaciéon para la Calificacion
Crediticia existente incorpora futuras emisiones en su andlisis. En
consecuencia, las Acciones de Calificacion Crediticia en relacién con dichas
Calificaciones Crediticias no estan sujetas a un analisis posterior por un comité
de calificacion, mas all4 del analisis realizado por el Comité de Calificacion

original de la Calificacion Crediticia existente.

II.  Un cambio en una Calificacion Crediticia de MDM (aumento o disminucién):
Las Calificaciones Crediticias de MDM estan sujetas a ajustes, ya sea para
aumentar o disminuir una determinada calificacion, como se describe a
continuacion:

e Aumento: La Calificacion Crediticia se modifica hacia arriba en la escala de

calificacion

e Disminucién: La Calificacion Crediticia se cambia hacia abajo en la escala de

calificacion

I1l. Elretiro de una Calificacién Crediticia de MDM

El resumen presentado en el cuadro 2.3 menciona brevemente la metodologia que
se toma en cuenta para asignar una calificacion crediticia y los modelos de

calificaciones en cuanto la naturaleza del Emisor.
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Cuadro 2.3.

Metodologia para asignar calificaciones y Modelos de calificacion de Moody’s.

Metodologia de MDM para asignar
una Calificacion Crediticia.

Asigna una calificacién mediante un
proceso que incluye un analisis del
emisor u obligacidn que serd
calificada, seguido de la deliberacidn
y votacion por comités de crédito,
después se publicard y habra
monitoreo de la calificacion.

Etapas del Proceso

MOODY'S

Metodologia y Modelos de
Calificacian.

Las agencias deben
ser eficientes y
equitativas.

Las calificaciones
crediticias se relacionan
con la confiablidad de
emisores de valores y sus
ohligaciones financieras.

il

7

Inicio de unarelacion de calificacidn con
MDM: Solicitud mediante un contrato.
Informacidn utilizada en el proceso de
calificacion: Toda la informacion se
investigaray verificard que sea fidedigna
utilizando fuentes independientes.
Interactuandocon la gerenciadeun
Emisor: Discusion con los Emisores sobre
sus calificaciones. Si existe informacian
inadecuada, se declina asignar la
calificacion o, si ya hay una calificacion
emitida se retirara.

Proceso delComité de Crédito: Mecanismo
critico en la promacidn de la calidad,
consistencia e integridad del proceso de
calificacion.

Informando al Emisor del resultado dela
calificacion y publicando el anuncio de
calificacidn. Se entregan las razonesy
factores claves que el comité de calificacion
considerd para llegar a su decision.
Apelacidn de calificaciones: Nueva
informacion puede influirenla
reconsideracion de la calificacian.
Monitoreando la calificacion crediticia:
Revisadas al menos unavez cada afo, con
la excepcidndelas que seidentifican
como no sujetasa revision. para otorgary
para monitorear la calificacién.

Retiro de calificaciones crediticias:
Cualguier situacion que influyaen la
calificacion.

Se basa en la evaluacion de factores
cualitativos y cuantitativos
dependiendo de la naturaleza del
Emisor.

Una calificacion crediticia
pronostica la factibilidad
de incumplimiento de un
valor y la gravedad
estimada de la pérdida en
caso de incumplimiento
del mismo; se basan en
informacidn confiable.

Los emisoresy representantes
son responsables de
proporcianar infarmacian:
Verdadera
Precisa
Puntual
Completa
Correcta
No confusa

+ Instituciones financieras y comisionistas.
Cualitativos: calidad dela gerencia,
riesgos de entidades claves, entre otros.
Cuantitativos: capacidad de generacion
de ganancias; diversificacion del
portafolio por geografia, region,
industria, producto, y nivel de detalle,
entre otros.

Compafiias de Seguros. Cualitativos:
estrategia, posicion de mercado, valor
de la marca, y distribucion.
Cuantitativos: diversificacion del
portafolio; calidad de activos.

Emisores Corporativos. Cualitativos:
mercados clave; posicion de mercado;
mezcla de negocios; diversificacion
geografica. Cuantitativos: indicadoresde
la capacidad de generacion de ganancias;
de apalancamiento; de cobertura; de
capital; deliquidez.

Emisores de Valores Respaldados por
Activos. Cualitativos: proteccion contra
quiebrade la entidad de propdsito
especial; implicaciones fiscales dela

estructura. Cuantitativos: El tamafio v
estructurade los niveles de prioridad de

pago de los bonos; tasas de interés;
mercado de dinero.

Emisores de valores gubernamentales,
municipales, y obligaciones emitidas por
gobiernos. Cualitatives: la voluntad de
cancelar deudas publicas; tolerancia a los
impuestos. Cuantitativos: tendencias
demograficas; operaciones financieras;
y/ofactores que nos ayuden a evaluarla
posibilidad de mantenimiento delnivel
de deuda publica.

Fuente: Elaboracién propia basada en Moody’s de México.
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En este capitulo se dio a conocer la metodologia y toda la informacion oportuna de
Moody’s de México para la asignacion de Calificaciones Crediticias, asimismo se
dieron a conocer los tipos de calificaciones que asignan y el nivel de inversion que
ocupan. En el siguiente capitulo se presenta la informacion correspondiente al

meétodo de Andlisis de Conglomerados.
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CAPITULO III.
ANALISIS DE CONGLOMERADOS

Para realizar este trabajo se ocupa el Anadlisis de Conglomerados, el presente
capitulo desglosa toda la informacion que debemos tomar en cuenta para

entender como funciona este método.

3.1. INTRODUCCION

De acuerdo con Dillon y Goldstein (1984) el andlisis de conglomerados o clusters
es el método mas usado para los procedimientos en donde los datos que se tienen
se separan en grupos homogéneos en funcién de las similitudes entre ellos. Dicho
analisis de conglomerados estudia tres tipos de problemas los cuales son: (1)
particion de los datos, (2) construccién de jerarquias y, (3) clasificacién de

variables.

En la particion de los datos, disponemos de datos que sospechamos son
heterogéneos y se desea dividirlos en un nimero de grupos prefijado, de manera
que: cada elemento pertenezca a uno y solo uno de los grupos; todo elemento

guede clasificado; cada grupo sea internamente homogéneo.

En la construccion de jerarquias, deseamos estructurar los elementos de un
conjunto de forma jerarquica por su similitud. Una clasificacion jerarquica implica
gue los datos se ordenan en niveles, de tal manera que los niveles superiores
contienen a los inferiores. Estos métodos no definen grupos, sino la estructura de

asociacion en cadena que pueda existir entre los elementos.
La clasificacién de variables puede orientarnos para plantear los modelos formales

para reducir las la dimension. Las variables pueden clasificarse en grupos o

estructurarse en una jerarquia.
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Este andlisis se aplica en diversas areas como: psicologia, analisis regionales,

recursos de mercadotecnia, quimica, entre otras.

3.2. ANALISIS DE CONGLOMERADOS

El andlisis de conglomerados adopta una definicion intuitiva de lo que es
conglomerado, el cual enfatiza como se pueden detectar visualmente en dos o tres

dimensiones.

Consideramos los objetos como puntos en un espacio p dimensional, con cada
una de las p variables representando uno de los ejes del espacio. Un sistema de
coordenadas p dimensional es ahora definido en el espacio por los valores de las
variables por cada objeto. Podemos describir los conglomerados como regiones
continuas existentes en el espacio con masa relativamente grande, esto es, una
alta densidad de puntos, que estan separados de otras regiones por regiones con
masa relativamente pequefia (baja densidad de puntos). ElI término de
conglomerado natural es frecuentemente usado para describir conglomerados
basados en el tipo de razonamiento; estos no imponen restricciones a priori en la

estructura de los datos.

3.2.1. CRITERIOS DE CONGLOMERADOS

Los recursos que se requieren para realizar un analisis de conglomerados son
enfrentados con lo que parece ser una lista interminable de algoritmos de

conglomerados para elegir entre ellos.

Para entender como puede ser usado este criterio para formar conglomerados,
iniciamos con un numero dado de centros de agrupamientos para elegir
arbitrariamente o por juicio propio, y asignamos objetos en el agrupamiento mas
cercano al centro, calculando la media o centro de gravedad de los

conglomerados resultantes, y luego arreglamos de otro modo los objetos de ida y
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vuelta entre los agrupamientos, siempre recalculando los centros de gravedad y la
variacion resultante entre y dentro del agrupamiento hasta el radio es
suficientemente grande.

3.2.2. PROCESOS DE DECISION DEL ANALISIS DE CONGLOMERADOS

Proceso de division: este determina cuantos conglomerados deben desarrollarse.

Proceso de interpretacién: el cual implica el entendimiento de las caracteristicas

de cada conglomerado y el desarrollo de un nombre o etigueta que defina

apropiadamente su naturaleza.

Proceso final: este implica estimar la validacion de la solucién de conglomerados

(determinando su estabilidad y generabilidad), en el transcurso con descripcion de
las caracteristicas de cada conglomerado para explicar como pueden diferir en

dimensiones relevantes tales como las demograficas.

3.2.3. OBJETIVOS DEL ANALISIS DE CONGLOMERADOS

El objetivo primordial de este analisis es dividir un conjunto de objetos en dos o
mas grupos basado en la similitud de objetos para un conjunto de caracteristicas
especificas. En la formacion de conglomerados homogéneos, la investigacion
puede alcanzar cualquiera de estos tres objetivos:

1. Descripcion taxonémica: Puede generar hipétesis relativas a la estructura de

los objetos. Puede ser empleada para confirmar propuestas

2. Simplificacion de los datos: En lugar de ver todas las observaciones como

anicas, pueden ser vistas como miembros de un conglomerado y describirlas
por sus caracteristicas generales

3. Identificacidon de relaciones.

40



3.3. RELACION CON OTRAS TECNICAS DE REDUCCION DE DATOS

El andlisis de conglomerados mientras reduce la informacion en todo el conjunto

de los n objetos a informacion acerca de, es decir, g subgrupos en donde g < n.

Este analisis puede ser considerado como otra técnica para reduccion de

informacion.

Es importante entender las diferencias entre el analisis de conglomerados y el
analisis de discriminantes. En el andlisis de discriminantes hay una suposicion
tacita que los grupos son conocidos a priori; esto es, todas las observaciones
suponen que se clasifican correctamente desde el principio. El analisis de
discriminantes inicia con grupos bien definidos a priori y pregunta como difieren los
grupos dados, mientras que el analisis de conglomerados inicia con grupos que
son inicialmente indiferenciados y pregunta si un grupo dado puede ser dividido en
subgrupos que difieran de manera significativa

3.4. MEDIDAS DE SIMILITUD

Es fundamental, en la técnica de conglomerados, el calculo de una medida de
similitud o distancia entre los objetos respectivos, para ser agrupados en una
matriz de correlacion.

Estas medidas se dividen en dos grandes clases. Medidas de distancia, que son

con informacién que contiene propiedades métricas, mientras que las Medidas de

correlacion son con informacion que tienen componentes cualitativos.
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3.4.1. MEDIDAS DE DISTANCIA

Cada objeto sera representado por un vector de observaciones X' = (X, X5, ..., X)
sobre las p variables. Usamos la notacion X'; = (X1, X;,, ..., X;,) para denotar las

mediciones recolectadas en el i ésimo objeto o persona.

Algunas medidas de distancia son casos especiales de la métrica Minkowsky
definido por:

1/
dij = {Zhoi|Xue — Xpi|'} ' (3.1)

Donde d;; denota la distancia entre dos objetos i y j. Si tomamos r = 2, tendremos

la distancia Euclidiana entre los objetos i y j.

1/2
diy = {Zh_|Xu = X"} (3-2)

Sir =1, tenemos:

dij = Yho|Xie — Xix| (3.3)

Referido como la métrica absoluta o city block. El uso de la métrica absoluta
resulta en dos objetos que tienen la misma distancia independientemente de si
son dos unidades aparte.

La distancia Euclidiana no es una escala invariante. Si todas las variables son
continuas esta es la distancia mas utilizada entre las variables estandarizadas. El
uso de datos en bruto puede ser considerado escepticismo cuando calculamos las
distancias entre objetos, desde la distancia puede ser muy distorsionada como un

simple cambio de escala.

Otra medida de distancia es la Mahalanobis D?:
X; — Xj)’S‘l(Xi - X;) (3.4)
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Donde S es combinado dentro del grupo de la matriz de covarianza, X;y X;son los

vectores respectivos de mediciones sobre los objetos i y j. Comparado con la
distancia Euclideana ordinaria o la city block, esta medida de distancia tiene la
ventaja de representar explicitamente cualquier correlacibn que pudiera existir
entre las variables. No es, en general, recomendable utilizar las distancias de
Mahalanobis, ya que la Unica matriz de covarianzas disponible es la de toda la
muestra, que puede mostrar unas correlaciones muy distintas de las que existen

entre las variables dentro de los grupos.

3.4.2. MEDIDAS DE CORRELACION

Estas medidas son mejor conocidas como coeficientes de asociacion, son
apropiadas cuando la informacion es nominalmente escalada. Generalmente toma

valores en el rango de 0 a 1.

Debe quedar claro que las principales diferencias entre las respectivas medidas,
son: los partidos negativos, esto es, (0,0) son incorporados dentro de la medida, si
0 no empatan los pares de variables tienen el mismo valor o lleva el doble de peso
de los pares no empatados, si los pares empatados llevan el doble de peso de los
pares empatados y, finalmente si los partidos negativos son excluidos por

completo.

Una funcion d(x,y) de pares de puntos de un conjunto E se dice que es una
métrica para E si satisface las siguientes tres condiciones referentes a la

positividad, simetria y triangulo de desigualdad:

dx,y) =20; dx,y)=0ifx=y (Positividad) (3.5)
d(x,y) =d(y,x) (Simetria) (3.6)
d(x,z) +d(y,z) = d(x,y) (Triangulo de desigualdad) (3.7)
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3.5. COEFICIENTE DE CORRELACION

Una de las medidas de asociacion frecuentemente usada es llamada el coeficiente
de correlacion el cual si presenta: alta correlacion indica similitud; baja correlacion
indica falta de similitud. Este coeficiente posee ciertos defectos que lo hacen poco

atractivo para el proposito de conglomerados de personas u objetos.

3.6. TECNICAS DE CONGLOMERADOS: METODOS DE JERARQUIA Y
REPARTICION

Una vez que se ha decidido la opcion de una apropiada medida de semejanza, el

siguiente paso es seleccionar un tipo particular de algoritmo computacional.

Las técnicas mas populares de conglomerados se dividen en dos grupos: el
primero de ellos es llamado técnicas de jerarquia, donde se agrupan los mismos
conglomerados en diferentes niveles; el segundo grupo es llamado técnicas de
reparticion, el cual forma grupos mediante la optimizacién de algun criterio de

agrupamiento especifico.

3.6.1. TECNICAS DE JERARQUIA

Realizar fusiones sucesivas o divisiones de la informacion. Dos métodos
importantes son: los aglomerados y los divisivos. Los métodos aglomerativos
proceden formando series de fusiones de los n objetos dentro de grupos. Los
métodos divisivos reparten el conjunto de n objetos dentro de subdivisiones mas y
mas finas. Los métodos de aglomerados resulta en todos los objetos que caen en
un solo conglomerado, mientras que los divisivos separan los datos de manera

gue cada objeto forma su propio conglomerado.
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3.6.1.1. METODOS AGLOMERATIVOS

Estos métodos proceden de manera similar, suelen ser los mas utilizados v,

requieren menos tiempo de célculo. Los algoritmos aglomerativos que se utilizan

siempre tienen la misma estructura y solo se diferencian en la forma de calcular

las distancias entre grupos. La estructura la podemos definir de la siguiente

manera: cada objeto empieza en su propio grupo; en el siguiente nivel los dos

objetos mas cercanos son fusionados; en el tercer nivel un nuevo objeto se une al

grupo que contiene los dos objetos, u otro grupo de dos objetos se forma, con la

decisidn que se apoya en algun criterio de asignacion

Las técnicas de aglomerados frecuentemente usadas son:

Enlace simple o el vecino mas cercano. El primer grupo utiliza una regla de
distancia minima que comienza con la busqueda de los dos objetos que tiene
la distancia mas corta. En la siguiente etapa una de dos cosas pueden pasar:
si un tercer objeto se une al grupo ya formado de dos, o los objetos no
agrupados mas cercanos se unen para formar un segundo grupo. Como este
criterio Unicamente depende del orden de las distancias provoca que sea
invariante ante transformaciones mondétonas: por lo que, obtendremos una

jerarquia igual aunque las distancias sean huméricamente diferentes.

Enlace completo o el vecino mas lejano. Este es exactamente opuesto al
enfoque que tiene el criterio de enlace simple, en el sentido que la distancia es
ahora definida como la distancia entre el par mas lejano de los individuos. Al
realizar dicho enlace se tiende a producir grupos esféricos. Al igual que el
criterio anterior sera invariante ante transformaciones monétonas al depender

del orden de las distancias.

Enlace promedio. Este algoritmo sigue el mismo enfoque excepto que la
distancia entre los agrupamientos es definida como la distancia promedio

entre todos los pares de puntos, uno de un grupo y uno de otro grupo. Como
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se ponderan los valores de las distancias, este criterio no es invariante ante

transformaciones monoétonas de las distancias.

Método del Centroide. Este s6lo se aplica regularmente con variables
continuas. La distancia entre dos grupos se hace igual a la distancia euclidea
entre sus centros, en el tomamos como centros los vectores de medias de las
observaciones que pertenecen al grupo. Si se unen dos grupos se pueden

calcular las nuevas distancias entre ellos sin utilizar los elementos originales.

Método de suma de cuadrados de Ward. El método a diferencia de los
meétodos anteriores, es que ahora se parte de los elementos directamente, en
lugar de utilizar sus distancias, forma agrupamientos que son basados en la
pérdida de informacion que resulta de la agrupacion de los individuos dentro
de conglomerados segun lo determinado por la suma total de las desviaciones
al cuadrado de cada observacién de la media del grupo al que pertenece. El
proceso de agrupacion inicia considerando K grupos de asuntos, un asunto
por grupo. El primer grupo es formado al seleccionar dos de esos K grupos
que, cuando son unidos, producen el menor deterioro en el valor de la funcién
objetivo. Este K — 1 conjunto de grupos es luego reexaminado para determinar
el préximo dos de estos K — 1 grupos para unir y reducir al minimo el aumento
en la funcién obijetivo. El grupo K inicial asi es sistematicamente reducido del
grupo K a K—1a K—2 a.. a1l en el transcurso de este procedimiento de

agrupacion de jerarquia.

Dendograma o Arbol Jerarquico. Es una representacion gréafica del resultado

del proceso de agrupamiento en forma de arbol. Este método representa una

ultra métrica, y se construye de la siguiente manera:

1. En la parte inferior del grafico se disponen los n elementos iniciales.

2. Las uniones entre elementos se representan por tres lineas rectas, dos de
ellas son dirigidas a los elementos que estan unidos y que son
perpendiculares al eje de los elementos y una paralela a este eje que se

encuentra al nivel en que se unen.
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3. Se repite hasta que todos los elementos se encuentren conectados.

El dendograma es util cuando los puntos tienen una estructura jerarquica clara,
pero puede ser engafioso si se aplica ciegamente, pues los puntos pueden

parecer cercanos cuando estan lejanos o viceversa.

3.6.1.2. METODOS DIVISIVOS

Estos métodos comienzan por separar el conjunto total de objetos dentro de dos
grupos. Con n objetos hay una posibilidad de 2"~! — 1 diferentes maneras para
formar subconjuntos de tamafia 2. Una vez que se ha separado, los objetos son
movidos de un grupo a otro, o a subdivisiones mas finas de los conglomerados ya

formados.

» Método una Distancia promedio astilla. Este método es basado en calcular la
distancia promedio de cada objeto a objetos en un grupo astilla y la distancia
promedio de esos mismos objetos a otros individuos en ese grupo. El proceso
inicia separando por astillas los objetos que tienen una distancia mas larga de
los otros objetos. Dos grupos son asi formados. Las siguientes dos distancias
son calculadas, es decir, la distancia promedio de cada objeto en el grupo
principal a los objetos en el grupo astilla, y la distancia promedio de cada
objeto en el grupo principal a los otros individuos en el grupo. El razonamiento
es que si una distancia de un objeto al grupo astilla es menor que su distancia
al agrupamiento principal, debe ser eliminado y fusionado con el grupo astilla.
Una vez que la composicion de los dos grupos se ha estabilizado el proceso
es reciclado y cada uno de los dos conglomerados es de nuevo astillado a su

vez.

= Deteccion Automatica de Interaccion (AID). Cada separacion que se realiza es
determinada mediante la seleccion de una variable predictor y sus categorias

que maximizan la reduccion en la variacion inexplicable en la variable
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dependiente. El proceso inicia considerando, para cada variable predictor en
turno, la mejor separacion definida en términos del radio de B,./T,, donde B, es
la suma de cuadrados y T, es el total de la suma de cuadrados, y el subindice
¢ es usado para denotar la variable criterio. Una vez que las separaciones
binarias han sido formadas por cada variable, la variable con el mas grande
B./T, es usada para la reparticion de toda la muestra, y todas las otras
separaciones son descartadas. Después cada subgrupo es tratado como si
fuera una muestra inicial separada y el proceso es repetido en ese subgrupo
con el total de la suma de cuadrados mas grande en la variable criterio. El
proceso termina si B, en ese grupo tiene la mas grande T, es menor que algun
valor predeterminado, el cual es usualmente expresado como un porcentaje

de T, para la muestra entera.

Al usar el método AID, las siguientes advertencias pueden ser tomadas en

cuenta:

1. Los predictores son correlacionados con otros predictores mas fuertes que
cualquiera puede entrar falsamente o, por el contrario, dejar de entrar a
pesar de que pueden ser Utiles en si mismos.

2. Las variables con efectos pequefios pero persistentes pueden dejar de
entrar al AID a pesar de que ellas mas tarde llegan a ser estadisticamente
significantes. La razon es que AID selecciona variables basadas en
reduccion del error de varianza, no en significancia estadistica.

3. La apariencia de un arbol simétrico sugiere un modelo aditivo, pero no es
garantia de uno.

4. A la inversa, los términos de interaccion sugeridos por el analisis AID no
puede llegar a ser estadisticamente significativo u operacionalmente (Util

desde un punto de vista de estimacion.

48



3.6.2. TECNICAS DE REPARTICION

El uso de las técnicas de reparticibn usualmente asume que el numero de
conglomerados final es conocido y especificado por adelantado, aunque algunos
métodos permiten que el nimero varié durante el transcurso del analisis. Estas
técnicas suelen diferir con respecto a: (1) cémo inician los grupos, (2) como los
objetos son asignados en grupos, y (3) como algunos o todos los objetos ya

agrupados son reasignados a otros grupos.

3.6.2.1. CONGLOMERADOS K-MEDIAS

Los conglomerados K-medias tipicamente usan una de las siguientes tres

aproximaciones para asignar observaciones individuales a uno de los

conglomerados:

= Umbral secuencial: este método comienza seleccionando una semilla de
cluster e incluye todos los objetos dentro de una distancia pre especifica,
cuando todos los objetos dentro de la distancia son incluidos, una segunda
semilla cluster se selecciona, y todos los objetos dentro de la distancia pre

especifica son incluidos y asi sucesivamente.

» Umbral paralelo: este método selecciona varias semillas cluster
simultaneamente en el principio y asigna objetos dentro de la distancia umbral

a la semilla més cercana.

= Optimizacion: este método permite la reasignacion de objetos. Si en el
transcurso de la asignacion de los objetos, un objeto tiende a acercarse a otro
cluster que no es su cluster asignado, entonces el procedimiento de

optimizacién intercambia el objeto al cluster mas similar (el mas cercano).
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= Seleccion de puntos semilla: después de que el investigador especifico el #
méaximo de clusters permitidos, el procedimiento comienza por la seleccion de

las semillas cluster

= La 1 semilla es la primera observacién en el conjunto de datos sin olvidar
ninguan valor
= La 2" semilla es la préxima observacion completa que es separada de la

primera semilla mediante una distancia minima especifica.

= Después de que todas las semillas han sido seleccionadas el programa asigna

cada observacion al cluster con la semilla mas cercana

La distancia Euclidiana entre individuos es considerada. Tenemos P(n,K) que es
la particion que resulta en cada uno de los n individuos que son asignados para
uno de los grupos 1,2,3,...,K. La media de la j-ésima variable en el [-ésimo grupo
puede ser denotada por X(L,j), y el nimero de individuos que pertenecen al I-

ésimo grupo por n(l). Esto lo podemos denotar como:

DG = (S0, [X G ) - XA NIP) 72 (3.8)

Definido por:
E[P(n,K)] = X7, D[, 1()]? (3.9)

El procedimiento para conglomerados es como sigue: Busqueda de un particién
con un componente de error pequeiio E moviendo los individuos de un grupo a
otro hasta que no haya transferencia de un individuo da como resultado una

reduccion en E.

Algunos de los métodos que se han propuesto son: (1) elegir el primer K objeto en
la muestra como el inicial K grupo de vectores medios, (2) elegir los K objetos que
son mutuamente mas alejados, (3) inicia con un juicio de valor para K que es mas
grande que lo que es necesario y procede a formar grupos centrales espaciados
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con intervalos de una desviacién estdndar en cada variable, y (4) elegir K y el

grupo inicial basado en configuraciones sobre conocimiento previo.

3.6.2.2. CRITERIO BASADO EN LA TRAZA

La maximizacion de este criterio requeriria calcularlo para todas las posibles
particiones, algo claramente imposible, excepto para valores de n muy pequefios.
El algoritmo de k-medias busca la particibn 6ptima con la restriccion de que en

cada iteracion solo se permite mover un elemento de un grupo a otro.

Denotamos por T a la matriz de dispersion total, por W a la matriz de dispersion de
los grupos dentro, y por B a la matriz de dispersion de los grupos entre, asi
tenemos:

T=W+B (3.10)

1. Traza de W. Este criterio mientras minimiza la traza de la matriz grupos
dentro combinados de sumas de cuadrados y productos cruzados. Nota
gue minimizar W equivale a maximizar B, desde:

Tr(T) = tr(W) + tr(B) (3.11)

2. Determinante de W. La minimizacién del determinante de W es propuesto
como criterio para conglomerados por particion. La minimizacién de |[W| es

equivalente a maximizar |T|/|W]|.

3. Traza de BW™. Este criterio maximiza el producto de la matriz de grupos
entre de suma de cuadrados y productos cruzados y la inversa de la matriz
de grupos dentro. El criterio puede ser expresado en términos de eigen

valores Ay, 1,, ..., 4, de BW™, desde:

TT(BW_I) = Zili (312)

El criterio de la traza tiene dos propiedades importantes que son: (i) No es

invariante ante cambios de medida en las variables, cuando las variables estén en
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unidades distintas es recomendable estandarizarlas, para asi evitar que el
resultado dependa de cambios irrelevantes en la escala de medida, cuando vaya
en las mismas unidades es mejor no estandarizar debido a que es posible que una
varianza mucho mayor que el resto sea porque existen dos grupos de
observaciones en esa variable, y si estandarizamos podemos ocultar la presencia
de los grupos. (i) Minimizar la distancia euclidea produce grupos

aproximadamente esféricos.

Muchos algoritmos son designados para buscar el 6ptimo local del criterio
empleando los métodos de ascenso y descenso, dependiendo si el criterio se

maximiza o minimiza.

3.7. METODOS GRAFICOS

Proveen un medio extremadamente util y flexible para explicar, interpretar y
analizar informacion por medias de puntos, lineas, areas, caras, u otras formas
geométricas o figuras. Los métodos graficos para representar datos multivariados

son los glifos y metroglifos, series de Fourier, y rostros de Chernoff.

3.7.1. GLIFOS Y METROGLIFOS

Dillon y Goldstein (1984) cita a E. Anderson (1954, 1957, 1960) quien descubrid
una técnica para mostrar los datos disponibles en un vector respuesta p

dimensional, usando los nombres de glifos y metroglifos para sus pantallas.

Un glifo es un circulo fijado con rayos, correspondientes a las medidas

caracteristica, emanadas de estos, una variacion de los glifos son las estrellas.

Aqui cada circulo tiene rayos emanados de su centro. Los angulos entre los rayos
adyacentes son iguales al nimero de rayos correspondientes a la dimensién del

vector respuesta. Las palomas en cada rayo reflejan el nivel de las
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cardacteristicas para la respuesta. La estrella es completada mediante la

formacién de un poligono que conecta con las palomas.

Un rayo largo es asociado con el alto nivel, un rayo corto con un nivel medio, y si

no existe rayo es un nivel bajo.
3.7.2. SERIES DE FOURIER

Andrews (1972) citado por Dillon y Goldstein (1984) sugiere transformar un vector

respuesta p dimensional X’ = (X1, X, ..., X,,) mediante las Series de Fourier:

f(t) = %+X2 sint + X3 cost + X, sin 2t + X5 cos 2t + -+ (3.13)

Enelrango —m <t <m.

La representacion de Andrews tiene una serie de propiedades Utiles que hacen

gue sea particularmente adecuado para un analisis exploratorio. En particular:

1. La funcién f,(-) preserva medias en el sentido que si X es la media de un

conjunto de n observaciones multivariadas X;, luego:

fe(®) = /M) X fi, (O (3.14)

2. f.() preserva distancias. En efecto, la distancia L,de la forma:

I = £, = ["[£© - £,©] dt (3.15)

Es proporcional a la distancia Euclidiana entre los puntos correspondientes.

3. Para un determinado t,, f,(t,) es proporcional a la longitud de la

proyeccion del vector (Xq, X, ..., X,)sobre el vector:

£ (to) = (\/% + sint, , costy, sin 2ty , cos 2t , ) (3.16)

4. f.() preserva varianzas.
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3.7.3. CARAS DE CHERNOFF

Este es un método novedoso para representar datos multivariados.

Chernoff permiti6 hasta 18 dimensiones en un vector respuesta. Cada dimension
se asocia con una de las 18 caracteristicas faciales. Dillon y Goldstein (1984) cita
a Bruckner (1978) quien escribi6 un programa que genera rostros. Seis
caracteristicas faciales son incorporados en la construccion: (1) cabeza, (2) boca,

(3) nariz, (4) ojos, (5) cejas, y (6) orejas.
» Cabeza, estd compuesta por dos elipses intersectadas en los puntos Py P’y
orientadas en los ejes horizontal y vertical pasando a través del punto origen

0.

= Boca, es un arco circular centrado en el eje vertical y que atraviesa el punto
B,.

» Nariz, es un triAngulo centrado en el punto origen O con la altura y anchura

controladas por Xy y X,.

» Qjos, son elipses orientadas simétricamente en el eje vertical.

= Cejas, son segmentos de lineas que pueden variar en longitud, inclinacion, y

posicionamiento vertical.

Orejas, son representadas por circulos tangentes a los puntos P y P’.

La creacion de una cara inicia con la asignaciéon de cada dimension del vector
respuesta a una caracteristica facial. Una vez que la asignacion esta hecha, los

valores bajos y altos de los datos de cada dimension son determinados. Bruckner
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(1978) citado por Dillon y Goldstein (1984) advierte que se debe tener gran
cuidado cuando se establecen los rangos de datos. Si el rango es muy pequefio,
algunos valores de las variables actuales pueden ser excluidos, mientras que si el
rango es muy grande, los valores de las variables pueden ser demasiado cercanos
unos de otros, en relaciéon al rango, y una pérdida de resolucion puede resultar en

la caracteristica facial.

Huff y Black mencionados por Dillon y Goldstein (1984) asignan arbitrariamente
las variables econdmicas a siete caracteristicas faciales. Como se muestra en la

siguiente tabla:

Tabla 3.1.
Variables econdmicas asignadas a caracteristicas faciales
Variable Caracteristica facial
X Transferencias per capita Longitud de la nariz
X, Cambio en los pagos de | Ancho de la nariz

transferencias per capita

X3 Impuestos per céapita Media longitud de ojos

X, Cambio en los impuestos per | Excentricidad de ojos
capita

Xs Desempleo Angulo de las cejas

X, indice de costo de vida Curvatura de la boca

X, Ingresos per capita Diametro de las orejas

Fuente: Dillon y Goldstein 1984, (pp. 200)

Las caras asociadas con las trece areas metropolitanas son ubicadas en cinco

grupos basados en una jerarquia independiente del analisis de conglomerados.
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3.8. EVALUAR SOLUCIONES DE CONGLOMERADOS

En cualquier problema préctico existen varias preguntas que necesitan ser

respondidas con respecto a la solucion dada en el analisis de conglomerados.

Entre estas preguntas se encuentran: (1) Cémo difieren los agrupamientos, (2)
Cuél es el numero 6ptimo de agrupamientos, y (3) Qué tan bueno es el ajuste de
la solucién a un nivel predeterminado de grupos.

Validando la calidad de la solucién de conglomerados, un problema es que no
podemos aplicar las pruebas de significancia habituales de andlisis de la varianza

a la solucién de conglomerados.

3.9. COMPARACIONES DE GRUPOS

Una vez que los objetos han sido agrupados hay una necesidad de comparar los
varios agrupamientos para tener una idea de como difieren entre ellos.
Sencillamente comparar los agrupamientos con respecto a sus medias y varianzas

de las p variables.

3.10. PRUEBAS ESTADISTICAS

Los problemas al efectuar pruebas de significancia estadistica de una soluciéon

dada de conglomerados, es el nimero de intentos a desarrollar que se han hecho.

A continuacion se mencionan las pruebas estadisticas para el caso de los datos

univariados y multivariados.

3.10.1. DATOS UNIVARIADOS

Es decir p = 1. Engelman y Hartigan (1969) citados por Dillon y Goldstein (1984)

consideran una prueba estadistica basada en la formulacién de una hipétesis nula.
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Hy: X1, X5, ..., X, una muestra aleatoria de una distribucion normal multivariada

N(u, Y)) con una media desconocida u y matriz de covarianzas ).

Contra

H,: para una particién de X;, X, ..., X, el grupo X;4, X415, ..., X1, €S una muestra de
N(uqg, X))y el grupo X4, X35, ..., Xon €S Una muestra de N(uy,Y)), donde py # u,
En el caso de p = 1 la prueba estadistica es:

C = max{B/W} (3.17)

El valor de C puede ser determinado al evaluar solo la particibn n — 1 de los datos
formados por ordenar las observaciones y dividir entre dos estadisticas de orden

sucesivos en lugar de la maximizacion de las posibles particiones 21 — 1.

3.10.2. DATOS MULTIVARIADOS

Wolfe (1970) citado por Dillon y Goldstein (1984), considera mezclas de
distribuciones normales multivariadas, fue capaz de extender el método de
Engelman-Hartigan al caso multivariado. Su enfoque permite una prueba de la

hipotesis de g — 1 grupos contra la hipétesis alternativa de g grupos.

Dillon y Goldstein (1984) mencionan a Johnson (1972) quien sugiere que uno
compare el promedio F-radio de la muestra conglomerada de datos con el

promedio F-radio inducido por los datos generados aleatoriamente.

Lee y Arnold (1979) citados por Dillon y Goldstein (1984) proponen criterios de
prueba para los agrupamientos que son también utilizados para los datos
multivariados. El enfoque de Lee es una extension directa de la estadistica
univariada de Engelman- Hartigan. Pone a prueba la hipétesis nula de un grupo
distribuido normalmente contra la hipétesis alternativa de dos grupos distribuidos

normalmente para la suma de p > 1 atributos sobre la base:
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max 12 (3.18)

Wi

Arnold usando las pruebas estadisticas sugeridas por Friedman y Rubin,
logmax (|T|/|W]), considera tres alternativas las cuales generan un procedimiento
de prueba de dos etapas. La primera, en la hipétesis nula los objetos de la
poblacién tienden a concentrarse en un punto contra la hipétesis alternativa donde
los objetos son distribuidos uniformemente o agrupados dentro de los
conglomerados. Si la decisidén es para rechazar esta hipétesis nula, en algun nivel
predeterminado de significancia. La segunda, en la hipotesis nula los objetos de la
poblacion son distribuidos uniformemente contra la hipétesis alternativa que dos o
mMAas grupos estan presentes. El rechazo de la segunda hipotesis nula es evidencia

de la presencia de conglomerados.
3.11. CONSISTENCIA INTERNA

Evaluar la consistencia interna de la solucibn de conglomerados puede ser
realizada por el uso de una variedad de medidas tipo correlacion. Las féormulas de
calculo para los seis mejores criterios internos son: Gamma, C-indice, Punto-
biserial, Tau, W/B, G(+).

3.12. IMPLEMENTACION

Los software que implementan muchas de las técnicas de conglomerados pueden
no estar disponibles. En muchos casos, otras fuentes distintas a SPSS, BMDP, y
SAS pueden ser consultadas. Nota que SPSS no lo hace, se ofrecen muchos
software para conglomerados, excepto por el programa FACTOR, el cual puede
ser usado para individuos o variables agrupadas. Las series BMDP y SAS son

también de uso limitado.

En el siguiente capitulo se realizara la descripcion de las variables utilizadas para

el presente estudio, asi como, el estudio que se le aplico a dichas variables con el
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analisis de Conglomerados, antes descrito y, se daran a conocer los principales

resultados obtenidos con sus respectivas interpretaciones.
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CAPITULO IV.
DESCRIPCION DE LOS MUNICIPIOS CALIFICADOS DEL ESTADO DE
MEXICO Y DE LAS VARIABLES UTILIZADAS EN EL ESTUDIO.

En este capitulo se realiza una explicacion detallada de las variables que han sido
utiizadas en este estudio, asimismo la descripcion de las caracteristicas
principales de los 14 Municipios que tiene calificacion crediticia asignada por

Moody’s.

4.1. DESCRIPCION DE MUNICIPIOS CALIFICADOS

El estado de México se divide en 16 regiones como se presenta en la figura

siguiente:
Figura 4.1.
Regiones del Estado de México.
¥
Fuente: Portal del Gobierno del Estado de México;

http://portal2.edomex.gob.mx/idcprod/groups/public/documents/edomex_imagen/e

domex_mapa_regiones.gif
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Tabla 4.2.

Regiones del Estado de México

REGION | REGION II REGION Il REGION IV
Amecameca Atlacomulco Chimalhuacan Cuautitlan lzcalli
REGION V REGION VI REGION VI REGION VIl
Ecatepec Ixtapan Lerma Naucalpan
REGION IX REGION X REGION XI REGION Xl
Nezahualcoyotl Tejupilco Texcoco Tlalnepantla
REGION XIll REGION XIV REGION XV REGION XVI
Toluca Tultitlan Valle de Bravo Zumpango

Fuente: Elaboracién propia, basada en el Portal del Gobierno del Estado de

México

Ahora bien, las principales caracteristicas de los municipios que poseen una

calificacion crediticia desde 2007 a 2012 se mencionan a continuacion.

4.1.1. Atizapan de Zaragoza

Perteneciente a la Regién Xll, su principal actividad es industrial, ocupado por
microempresas, pequefias empresas y medianas empresas en un 33% ,43% v,
24% respectivamente. Es uno de los municipios que se encuentra en quiebra. Ha
presentado Ultimamente ahorro negativo, mas que nada en 2008, que parecia
estar paralizado por esta situacion, desde entonces su PIB enfrenta un proceso de
lenta recuperacion, y sus egresos son mayores con respecto a sus ingresos, su
gasto primario es alto. A partir de 2008, hasta el 2011 la poblacion se ha visto
reducida comparado con otros municipios donde se presenta un aumento en la

poblacion.
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4.1.2. Coacalco de Berriozabal

Municipio de la Regién XIV. La deuda de Coacalco es creciente presentando la
cuspide en 2010, duplicando el pasivo que habia en 2009, presenta dos puntos
bajos en su ahorro interno uno de ellos en 2008 y el otro 30% mas grande en
2011, los gastos totales superan a los ingresos totales. El gasto en inversion es
bajo y creciente, su PIB presenta una caida en 2009 siendo poco pronunciada de
la cual sale en el periodo siguiente. Su poblacién crece velozmente a comparacion

de otros municipios desde 2007 hasta 2011.

4.1.3. Cuautitlan lzcalli

Correspondiente a la Region Ill. Su ahorro interno presenta el punto mas bajo en
2009 y aunque en 2010 tuvo una ligera recuperacién su comportamiento es
lamentable, sus deudas son mas altas cada afio, mostrando en 2011 el valor
mMAaximo, sus gastos e ingresos totales tienen un comportamiento uniforme. Su PIB
cae fuertemente desde 2007 hasta 2009, ya para 2010 comienza a recuperarse
continuando de manera ascendente en 2011. Se comporta de manera creciente

respecto a su poblacion.

4.1.4. Chicoloapan

Propio de la Region lll. Su ahorro presenta el punto mas alto en 2011 y el mas
bajo en 2008. Su deuda es muy alta en 2009 descendiendo para el afio 2010. Sus
gastos son mayores que sus ingresos presentando un comportamiento constante
cada afo. Su PIB presenta el valor minimo en 2007 recuperandose para 2008,
aunque presenta un declive de 2009 hasta el 2011. Su poblacion cada afo se

comporta de manera creciente.
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4.1.5. Ecatepec de Morelos

Pertenece a la Regién V. Su ahorro es mas alto en 2007 cayendo drasticamente
para 2008 y 2009. Su deuda mantiene un crecimiento considerable de 2008 a
2010. Sus gastos son mayores gue sus ingresos por muy poco en 2007, pero en
los afios consecuentes presenta una diferencia con tendencia creciente cada afio.
El PIB presenta el valor maximo en 2011, su valor mas pequefio es en 2007, no
obstante en 2009 sufre un descenso del cual se recupera en 2010. Su poblacion
tiende a crecer muy lentamente en el transcurso de los afios comprendidos en el

estudio.

4.1.6. Ixtapaluca

Siendo de la Region Ill. ElI ahorro es puramente negativo con una leve
recuperacion en 2010, los gastos tienen un crecimiento mas acelerado que los
ingresos desde 2008. Los gastos en inversion son el 20% de los gastos totales
aproximadamente en 2007 y 2008, ya que en 2009 comienza a descender hasta
2010 para después retomar un porcentaje mayor. El PIB Unicamente muestra una
pendiente negativa de 2008 a 2009, el resto posee una tendencia creciente. La
poblacién crece de manera menos veloz a diferencia de otros municipios, excepto

en 2011 que es sutiimente menor que 2010.

4.1.7. Metepec

Corresponde a la Regién XIll. El ahorro es constante aunque diferencia muy poco
en los afios. Su deuda presenta valores muy altos en 2008 y 2009 disminuyendo
para 2011. Los gastos son por mucho, mas altos que sus ingresos, sin embargo
ambos tienen crecimiento constante. El PIB no presenta ninguna caida por el
contrario es alto y creciente cada afio. La poblacion como casi todos los

municipios crece uniformemente cada afio.
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4.1.8. Naucalpan de Juéarez

Propio de la Region VIII. Presenta un ahorro positivo en 2008, sin embargo tiene
una caida triple en 2009 continuando con una tendencia negativa. La deuda crece
afio con afio mostrando la cuspide en 2011, por otro lado los gastos en 2007
superan a los ingresos de manera minima, siendo en 2008 lo contrario, para 2009
la diferencia entre ambas variables comienza a ser mas grande, pues en 2011 los
ingresos son solo dos terceras partes de los gastos. El PIB tiene su valor maximo
en 2007, para caer en 2008 y continuar cayendo en 2009, teniendo en los
siguientes dos afios una pobre recuperacion. La poblacién a diferencia de otros

municipios se comporta decrecientemente.

4.1.9. Nicolds Romero

Perteneciente a la Region VIII. Sus niveles de ahorro son negativos, con el valor
mas bajo en 2010 y recuperandose en 2011. La deuda en 2008 duplica las cifras
del resto de los afios. Existe un exceso en los gastos respecto a ingresos, a
excepcion de 2007 y 2009 que presentan cifras similares entre estas. Su gasto en
inversion representa niveles importantes en 2008, 2010 y 2011, aunque no son
significativos sobre la cifra de gastos totales. El PIB sufre una caida fuerte en 2009
siendo en 2010 su recuperacion y para 2011 su punto mas alto. Su poblacion se

comporta de manera creciente.

4.1.10. Tecamac

Municipio de la Region V. El ahorro tiene el punto mas alto en 2010 y el mas bajo
en 2009. Su deuda presenta un crecimiento alto de 2008 a 2009. Sus gastos son
excesivamente altos en comparacion de sus ingresos, casi duplicando la cifra. El
PIB sufre un declive en 2009 pero se encuentra recuperado para 2010,
lamentablemente vuelve a descender en 2011. Su poblacidon presenta un

crecimiento rapido durante cada afio.

64



4.1.11. Texcoco

Siendo de la Region XI. Su ahorro es semejante en todos los afios a excepcion del
altimo en el cual desciende duplicando casi el nivel promedio de los otros afios. La
deuda es notoria los primeros afios sobre todo en 2008 que es la cuspide. El gasto
como los municipios anteriores excede a sus ingresos mayoritariamente en 2007,
2008, y 2009. En 2008 se hizo el gasto de inversion mas elevado donde también
se situa la cima de gastos totales. El PIB tiene un descenso en 2009 del cual sale

de inmediato en 2010. Su poblacion presenta una tendencia ascendente.

4.1.12. Tlalnepantla de Baz

Correspondiente de la Region Xll. El ahorro de este municipio es creciente
conforme pasan los afios. Su deuda presenta valores negativos en 2007, 2009 y
2010. Los gastos en 2010 presentan la diferencia mas pequefia por encima de los
ingresos, pero en concreto en todos los afos los gastos son mayores que los
ingresos como casi todos los municipios. El PIB tiene un drastico descenso en
2008 y 2009 recobrando el ascenso hasta 2010. Su poblacién por el contrario de

la mayoria de los municipios decrece afio con afio.

4.1.13. Toluca

Propio de la Regién XIll. Tiene un crecimiento en su ahorro en el transcurso de los
afos. Su deuda es alta en 2007 y 2009 y presenta valores negativos en los demas
afios. Los gastos son mayores que los ingresos pero en 2009 y 2010 las cifras de
ambas variables bajan considerablemente. El PIB tiene una baja en 2009 y de
nuevo asciende en 2010, sin embargo es poca la diferencia que existe entre las

cantidades del PIB anualmente. Su poblacion crece de manera constante.
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4.1.14. Valle de Chalco Solidaridad

Pertenece a la Region I. Los niveles que tiene en su ahorro son altos, pero en el
2010 baja por casi la mitad su ahorro, ascendiendo levemente para 2011. La
deuda tiene su cuspide en 2008. Sus gastos en 2007, 2010 y 2011 son demasiado
altos en comparacion a sus ingresos, en los afios restantes contindan siendo altos
pero con un poco mas de moderacion. El PIB desciende en 2009 con su valor mas

bajo, pero sale de ahi para 2010. Su poblacion crece lentamente.

Para observar de manera mas puntualizada la situacion financiera en el periodo
2007-2012 de cada uno de los catorce municipios calificados, consultar las

gréficas en el Anexo I.

4.2. DESCRIPCION DE VARIABLES UTILIZADAS

Se utilizaron los informes de la Cuenta Publica Municipal que realiz6 el Organo
Superior de Fiscalizacién del Estado México (OSFEM) para el periodo 2007-2011;
con la finalidad de conocer la informacién de las finanzas publicas de los
municipios calificados actualmente por Moody’s; asi como también nos dimos a la
tarea de recolectar informacion cualitativa de los mismos. Posteriormente, se
realizé el calculo de indicadores para evaluar el desempefio de las finanzas

publicas.

Las 70 variables utilizadas en el presente trabajo son las siguientes:

1. Ingreso Efectivo Ordinario (IEO) 5. Razén gasto en inversibn a
2. Ingresos Propios ingresos propios (INVI)
3. Razon ingresos propios a gasto 6. Razon gasto en inversion a gasto
corriente (ICOR) primario (INVP)
4. Razdén gasto en inversion a PIB 7. Ingresos totales (IT)
Municipal (INVB) 8. Ingresos fiscales ordinarios (IFOS)
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9. Razdbn ingresos propios a ingresos
totales (IEIT)

10. Gasto corriente (GCR)

11.Gasto primario (GPRI)

12.Razén gasto corriente a gasto
primario (CORP)

13.Razbén gasto corriente a ingresos
fiscales ordinarios (GOIFO)

14.Capital de trabajo neto como
porcentaje de los gastos totales
(CTNCPDGT)

15.Ahorro fiscal como porcentaje del
ingreso efectivo ordinario (AHO)

16. Ahorro interno (AHOIN)

17.Razén ahorro interno a ingresos
fiscales ordinarios (AHOINIFO)

18.Balance de la deuda (DEU)

19.0bligaciones
cumplir (DAH)

20.Razo6n deuda

pendientes  por

publica a
participaciones federales (DPAR)

21.Raz6on deuda publica a ingreso
efectivo ordinario (DIEO)

22.Razén deuda publica a PIB
Municipal (DPIB)

23.Razon balance de la deuda a
ingresos fiscales ordinarios
(DIFOS)

24.Distribucion del gasto publico en

deuda publica (DD)

25. Razon deuda publica a ingresos
fiscales ordinarios (DDIFO)

26.Razon deuda publica a ahorro
interno (DDAI)

27.Saldo operativo bruto (SOB)

28. Servicio de la deuda (SDEU)

29.Razon servicio de la deuda a
ahorro interno (SDEUAI)

30.Razon servicio de la deuda a
ahorro (SAHO)

31.Razon servicio de la deuda a
ingresos federales (SPAR)

32.Razon servicio de la deuda a
ingresos fiscales ordinarios
(SIFOS)

33. Autonomia Financiera

34.Eficacia en la recaudacion de
impuestos

35.Transparencia en ambito
municipal

36.Impacto de la deuda a corto plazo

37.PIB total

38.PIB valor agregado bruto

39.PIB agricultura y ganaderia

40.PIB industria total

41.PIB mineria

42.PIB electricidad y agua

43.PIB construccion

44.PIB industrias manufactureras

45.PIB servicios

46.PIB comercio
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47.PIB transportes y correos

48.PIB servicios financieros y de
seguros

49.PIB servicios inmobiliarios

50.PIB informacion en medios

51.PIB servicios profesionales

52.PIB servicio de apoyo a negocios

53.PIB servicios educativos

54.PIB servicios de salud

55.PIB servicios de esparcimiento

56.PIB servicios de alojamiento

57.PIB actividades del gobierno

58.PIB impuestos a los productos

59. Partidos Politicos

60. Calificaciones Crediticias

61. Crisis

62. Poblacion total

63.Poblacion hombres

64.Poblacion mujeres

65. Poblacion dependiente

66.Poblacion en edad de trabajar

67.Region

68.Razén impuestos a ingreso
federal total (TRIB)

69.Razon ingresos propios a gasto
corriente (IEGO)

70.Balance Primario (BPRI)

Para comprender ampliamente a que se refiere cada variable, o conocer la formula

para su obtencién ver Anexo Il

En la tabla 4.3 se presenta el nimero de observacion que tiene cada municipio en

los afios comprendidos en el periodo, respectivamente. Los espacios vacios son

los que no obtuvieron calificacidn, siendo ocho en el 2012 debido a inconsistencias

que no permitian la asignacién de una calificacion de crédito. Esto con la finalidad

de comprender facilmente los diagramas de caja y los dendogramas mostrados

en el capitulo 4.
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Tabla 4.3.

Observacion de cada Municipio en el periodo de 2007 a 2012.

Municipio 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Atizapan de Zaragoza 13 138 263 388 513 -
Coacalco de 20 145 270 395 520 645
Berriozabal
Cuautitlan lzcalli 25 150 275 400 525 -
Chicoloapan 30 155 280 405 530 655
Ecatepec de Morelos 34 159 284 409 534 -
Ixtapaluca 41 166 291 416 541 666
Metepec 57 182 307 432 557 682
Naucalpan de Juarez 60 185 310 435 560 -
Nicolas Romero 63 188 313 438 563 688
Tecamac 83 208 333 458 583 -
Texcoco 101 226 351 476 601 -
Tlalnepantla de Baz 106 231 356 481 606 -
Toluca 108 233 358 483 608 733
Valle de Chalco 114 239 364 489 614 -
Solidaridad

Fuente: Elaboracion propia en base a los Municipios que tienen calificacion

crediticia, tomados en cuenta en el estudio.

Con la tabla anterior se puede conocer de qué se esta hablando en las figuras
presentadas en el capitulo IV en el cual se dan a conocer los resultados del

analisis.
En este capitulo se hablo de las principales caracteristicas que conlleva el estudio,

se habla de los municipios calificados y de las variables tomadas en cuenta para

realizar el analisis de conglomerados.
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El proximo capitulo se enfoca a los principales resultados obtenidos al realizar el
andlisis de conglomerados, asi como sus interpretaciones y la asignacién de
nombres a los grupos que se forman de acuerdo a las variables que tienen mayor
peso en la determinacion de calificaciones, también se realiza una comparacion

respecto a los estudios que se mencionaron en el marco referencial.
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CAPITULO V.
ANALISIS DE PRINCIPALES RESULTADOS OBTENIDOS.

Este capitulo presenta los principales resultados obtenidos del analisis de
conglomerados que se les aplico a las 70 variables mencionadas en el capitulo
anterior con sus respectivas interpretaciones y las principales conclusiones de
dichos resultados con respecto a la evidencia empirica que se menciona en el

marco teorico referencial.

5.1. PRINCIPALES RESULTADOS

El presente trabajo de investigacion se realiza en el programa SPSS, esta basado
en el modelo de Analisis de Conglomerados aplicado a las 70 variables de tipo
socioeconémico, demogréfico, financiero, las cuales todas fueron estandarizadas
para realizar el estudio. Con un total de 751 observaciones tomadas en cuenta, se
obtuvo un total de 14 municipios calificados durante el periodo de 2007 a 2012, de
los cuales solo 6 obtuvieron una calificacion en el afio 2012 debido a que los
demas presentaban inconsistencias, esto nos da como resultado un total de 76
calificaciones obtenidas del afio 2007 hasta el 2012.

Se ocupan dos Andlisis de Conglomerados de tipo jerarguico por casos, uno

etiquetado por municipios y el otro etiquetado por calificaciones de crédito.

El dendograma de la figura 5.1 se encuentra etiquetado por municipios presenta
un corte entre 5y 10 para que las 76 calificaciones sean divididas en 10 grupos,
los grupos presentan diferencias en la cantidad de observaciones debido a las
similitudes que contienen entre si, el dendograma de la figura 5.2 se diferencia
porque esta etiqguetado por calificaciones crediticias, esto es, para poder
compararlos e identificar la relacion que hay entre municipios y calificaciones

obtenidas.
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Figura 5.1.

Dendograma etiquetado por Municipios
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Figura 5.2.

Dendograma etiquetado por Calificaciones Crediticias

Dendrogram using Average Linkage (Between Groups)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.



En la tabla 5.1 se muestra la frecuencia que hay en cada grupo formado de
acuerdo a sus similitudes, el cual sitia en primer lugar al grupo uno con casi el
60% de todas las observaciones, en segundo lugar esta el grupo cuatro con
18.4%, el tercer lugar es el grupo tres con casi el 8%, el cuarto lugar el grupo cinco
con 5.3% , el quinto lugar con el grupo siete con 2.6% y en el Ultimo lugar se
encuentran los grupos dos, seis, ocho, nueve y diez con tan solo una observacion

cada uno, lo cual representa el 1.3% respectivamente.

Tabla 5.1.

Frecuencia de los 10 grupos obtenidos

Average Linkage (Between Groups)

Frequency Percent Valid Percent Cumulative
Percent
1 45 59.2 59.2 59.2
2 1 1.3 13 60.5
3 6 7.9 7.9 68.4
4 14 18.4 18.4 86.8
5 4 5.3 5.3 92.1
valid 6 1 1.3 1.3 93.4
7 2 2.6 2.6 96.1
8 1 1.3 1.3 97.4
9 1 1.3 1.3 98.7
10 1 1.3 1.3 100.0
Total 76 100.0 100.0

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
Las tablas de contingencia se definen por el nUmero de variables que se analizan
conjuntamente, esto es, en la tabla 5.2 se menciona cuantas veces se encuentra

cada municipio en cada uno de los diez grupos que se formaron.

Ahora bien, la tabla 5.3 se encuentra etiguetada por las 9 calificaciones crediticias

gue se emplearon de las 76 calificaciones obtenidas.
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Tabla 5.2.

Tabla de contingencia etiquetada por Municipios
MUNICIPIOS * Average Linkage (Between Groups) Crosstabulation

Count
Average Linkage (Between Groups) Tota
1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10 l
ATIZAPAN DE
4 0 0 0 0 0 1 0 0 0 5
ZARAGOZA
CHICOLOAPAN 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2
CHICOLOAPAN 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4
COACALCO DE
4 0 0 0 0 0 1 1 0 0 6
BERRIOZABAL
CUAUTITLAN
5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5
IZCALLI
ECATEPEC DE
0 1 0 0 4 0 0 0 0 0 5
MORELOS
IXTAPALUCA 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6
METEPEC 0 0 6 0 0 0 0 0 0 0 6
MUNICIPIO
NAUCALPAN DE
; 0 0 0 4 0 0 0 0 1 0 5
JUAREZ
NICOLAS
5 0 0 0 0 1 0 0 0 0 6
ROMERO
TECAMAC 5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5
TEXCOCO 5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5
TLALNEPANTLA
0 0 0 5 0 0 0 0 0 0 5
DE BAZ
TOLUCA 0 0 0 5 0 0 0 0 0 1 6
VALLE DE
CHALCO 5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5
SOLIDARIDAD
Total 45 1 6 14 4 1 2 1 1 1 76

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Tabla 5.3.

Tabla de contingencia etiquetada por Calificaciones Crediticias

CALIF_CRED * Average Linkage (Between Groups) Crosstabulation

Average Linkage (Between Groups) Total
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Al 1 0 3 9 0 0 0 0 1 1 15

A2 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2

Aa2 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1

Aa3 1 0 3 0 0 0 0 0 0 0 4

CALIF_CRED apa2 6 1 0 1 4 0 0 0 0 o| 12
B1 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 1

Ba2 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1

Baal 20 0 0 4 0 0 0 0 0 0 24

Baa2 13 0 0 0 0 1 1 1 0 0 16

Total 45 1 6 14 4 1 2 1 1 1 76

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

En la figura 5.2 se encuentra la grafica de las medias que tiene cada una de las 70

variables que fueron estandarizadas. Aqui podemos darnos cuenta que la mayoria

oscilan alrededor de cero debido a la estandarizacion.

Figura 5.3.
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Los analisis de conglomerados realizados nos arrojaron 10 grupos los cuales

estdn compuestos por 45, 1, 6, 14, 4, 1, 2, 1, 1 vy,

1 observaciones

respectivamente, lo que nos da un total de 76, que es el numero de calificaciones

gue obtuvieron los municipios desde el 2007 al 2012.

Tabla 5.4.
Conformacion de los diez grupos obtenidos
Grupos Municipio Arfos Calificacion por afo
Atizapan de Zaragoza 2007-2010 AaZ2 Aa3. Al A2
Coacalco de Bermmozabal | 2007-2010 Baa?2. Baa2. Baa?. Baa2?
Cuautitlan lzcalli 2007-2011 Baal. Baal. Baal. Baal,
Baa1l
Chicoloapan 2007-2012 AAa2 AAa2 AAa2 AAa2,
AAa2 AAa2
Ixtapaluca 2007-2012 Baa?2. Baa?2. Baa2. BaaZ2,
Baa2, Ba2
1 Nicolas Romero 2007-2009. Baa?2. Baa2. A2, BaaZ2.
2011.2012 Baa2
Tecamac 2007-2011 Baal, Baal. Baal. Baal,
Baa1
Texcoco 2007-2011 Baa1, Baal. Baal, Baa1l,
Baa1
Valle de Chalco 2007-2011 Baal. Baal. Baal. Baal.
Solidaridad Baa1l
2 Ecatepec de Morelos 2007 AAa2
3 Metepec 2007-2012 Aa3, Aa3, Aa3. A1 A1 A1
Naucalpan de Juarez 2007-2010 Al A1 A1 A1
4 Tlalnepantla de Baz 2007-2011 Baal. Baal. Baal. Baa1l,
AAa2
Toluca 2007-2011 Al A1 A1 A1 A1
5 Ecatepec de Morelos 2008-2010 AAaZ2 AAa?2 AAa2 AAaZ2
6 Nicolas Romero 2010 Baa2
Atizapan de Zaragoza 2011 Baa2
7 Coacalco de Berriozabal | 2012 B1
8 Coacalco de Berriozabal | 2011 Baa2
9 Naucalpan de Juarez 2011 Al
10 Toluca 2012 Al

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Para entender de manera mas detallada la tabla 5.4 ver Anexo Ill, en el cual se

muestra de manera individual que observaciones integran cada grupo.

Como se puede observar el grupo uno es el que tiene mayor numero de
observaciones conteniendo a 9 de los 14 municipios calificados durante los afios
2007 a 2012, aunque no son contenidos en su totalidad del periodo; en el grupo
dos se encuentra Unicamente el municipio de Ecatepec de Morelos en 2007; el
grupo tres contiene al municipio de Metepec desde 2007 a 2012; el grupo cuatro
contiene a 3 municipios los cuales son Naucalpan de Juarez, Tlalnepantla de Baz
y Toluca; en el grupo cinco se encuentra Ecatepec de Morelos de 2008 a 2010; el
grupo seis esta el municipio de Nicolas Romero en el afio de 2010; el grupo siete
solo contiene los municipios de Atizapan de Zaragoza en 2011 y Coacalco de
Berriozabal en 2012; el grupo 8, 9 y 10 contienen exclusivamente a un municipio
en un solo afio, son Coacalco de Berriozabal 2011, Naucalpan de Juarez 2011 y
Toluca 2012 respectivamente.

El grupo seis y siete presentan la calificacion Baa2, y el grupo nueve y diez con la
calificaciéon Al; el motivo por el cual son separados de grupo es debido a los
diferentes valores que toman en las 70 variables estudiadas, en ocasiones puede
que un grupo presente valores muy altos y el otro pequefios y viceversa, es por
ello que, a continuacion en las figuras 5.4 a 5.10 se muestra el comportamiento de
las 70 variables en funcién a los diez grupos formados, en ellas, resaltan los
grupos que se excluyen y, de esta manera, se obtiene cuales son las variables

que tienen mayor peso en cada grupo.
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Figura 5.4.
12 a 102 variable
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.



Figura 5.6.
212 a 302 variable
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura 5.7.
312 a 402 variable
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Figura 5.8.
412 a 502 variable
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Figura 5.10.
612 a 702 variable
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

De acuerdo a los resultados anteriores arrojados por SPSS se logra distinguir que
las variables que no tienen ninguna exclusién de grupos en el estudio son 22 de
las 70 contempladas, es decir que, dichas variables son factores determinantes en
la obtencion de todas las calificaciones obtenidas en los municipios del Estado de
México en el periodo 2007 — 2012 las cuales son: Ingresos propios, Razon
ingresos propios a gasto corriente (ICOR), Ingresos totales (IT), Razon Ingresos
propios a ingresos totales (IEIT), Gasto corriente (GCR), Autonomia financiera,
Eficacia en la recaudacion de impuestos, Transparencia en ambito municipal,
Impacto de la deuda a corto plazo, PIB 1 Municipal, PIB 2 Valor agregado bruto,

PIB 8 Industrias manufactureras, PIB 9 Servicios, PIB 10 Comercio, PIB Servicios
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de esparcimiento, PIB Servicios de alojamiento, PIB Actividades del gobierno, PIB
Impuestos a los productos, Periodos de crisis, Region, Razdn Ingresos propios a
gasto corriente, Partidos Politicos.

Las variables mencionadas se encuentran ya sea en su totalidad o parcialmente

en todos los grupos formados.

Para observar el comportamiento individual de cada variable, y saber las
exclusiones especificas de las mismas consultar el Anexo IV. Dicho anexo esta
conformado con los diagramas de caja individuales de cada variable lo que
permite hacer una seleccion mas detallada de las variables determinantes en cada
grupo, dando la oportunidad de examinar de manera mas puntualizada que grupo
tiene un valor mas significativo dentro de cada variable y, por lo tanto, tener la
posibilidad de nombrar a cada uno de los diez grupos de acuerdo a las variables

caracteristicas del mismo.

5.2. ASIGNACION DE NOMBRES A LOS GRUPOS OBTENIDOS

En este apartado se describen de manera precisa las variables que integran a
cada uno de los diez grupos, de acuerdo al andlisis de conglomerados realizado,
esto con la finalidad de asignarles un nombre que los caracterice, y mencionar el

porqué de dicho nombre.

GRUPO UNO. Cuenta con nueve variables con mayor peso las cuales son:
Ingresos totales (IT), Autonomia financiera, Transparencia en ambito municipal,
Periodos de crisis, Region, Partidos Politicos, Distribucion del gasto publico en
deuda publica (DD), PIB 11 Transportes y correos y, Balance primario (BPRI).

Al observar el comportamiento individual de las nueve variables mencionadas se
percibe gue mayoritariamente el grupo uno se encuentra tomando los valores mas

bajos, sin embargo, en dos variables este grupo destaca por su valor mas
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pequefio, es por ello que, a este grupo se le asignard el nombre de
DISTRUBUCION DEL GASTO.

GRUPO DOS. En este grupo destacan 19 variables las cuales son: Autonomia
financiera, Eficacia en la recaudacion de impuestos, Impacto de la deuda a corto
plazo, Periodos de crisis, Region, Partidos Politicos, Razén gasto corriente a
gasto primario (CORP), Ahorro interno (AHOIN), Razén deuda publica a
participaciones federales (DPAR), Servicio de la deuda (SDEU), Razdn servicio de
la deuda a ahorro (SAHO), Razén servicio de la deuda a ingresos federales
(SPAR), Razédn servicio de la deuda a ingresos fiscales ordinarios (SIFOS), PIB 3
Agricultura y ganaderia, PIB 12 Servicios financieros y de seguros, PIB 15
Servicios profesionales, Poblacién dependiente, Balance primario (BPRI) y, Razén
impuestos a ingreso federal total (TRIB).

Analizando las 19 variables se determina que el nombre apropiado para este
grupo seria SERVICIO DE LA DEUDA, esto es, debido a que es el tema que mas
se repite en las variables, siendo algunas de ellas razones, y se destaca por

presentar los valores mas pequefios en las graficas individuales.

GRUPO TRES. Este grupo es determinado por las siguientes 18 variables: Razén
ingresos propios a gasto corriente (ICOR), Raz6n Ingresos propios a ingresos
totales (IEIT), Autonomia financiera, Transparencia en ambito municipal, Impacto
de la deuda a corto plazo, PIB Servicios de esparcimiento, PIB Servicios de
alojamiento, Periodos de crisis, Razo6n Ingresos propios a gasto corriente (IEGO),
Partidos Politicos, PIB 3 Agricultura y ganaderia, PIB Servicio y apoyo a negocios ,
Calificaciones de crédito, Poblacion total, Poblacidn hombres, Poblacion mujeres,
Poblacion dependiente y, Poblacion en edad de trabajar.

Este grupo se nombrara POBLACION, como podemos darnos cuenta las 5
variables de poblacion son significativas presentando, en las cinco, los valores

mas pequefos en las graficas individuales.
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GRUPO CUATRO. Aqui enfatizan las 7 variables siguientes: Eficacia en la
recaudacion de impuestos, Transparencia en ambito municipal, Impacto de la
deuda a corto plazo, Periodos de crisis, Razén gasto inversion a PIB municipal
(INVB), Razon servicio de la deuda a ingresos federales (SPAR) y, Razon servicio
de la deuda a ingresos fiscales ordinarios (SIFOS).

Este grupo adquiere valores mas altos que bajos en dichas variables, por lo tanto,
el nombre que se le asigna es TRANSPARENCIA E IMPACTO, siendo estas de

las mas altas.

GRUPO CINCO. Este tiene 7 variables de las 22 que no excluyen ningun grupo
que son: Ingresos totales (IT), Autonomia financiera, Transparencia en ambito
municipal, Impacto de la deuda a corto plazo, Periodos de crisis, Region, Partidos
Politicos, y una sola variable destaca aparte de esas, la cual es: PIB 3 Agricultura
y ganaderia.

A este grupo se le llamara INGRESOS, dado que, en las variables que lo
representan se reline este tema y en Ingresos totales presenta uno de los valores

mas altos.

GRUPO SEIS. Es el que tiene mayor numero de variables que determinan la
asignacion de las calificaciones, de las cuales 15 de ellas son las siguientes
variables sin exclusiones: Razon Ingresos propios a ingresos totales (IEIT), Gasto
corriente (GCR), Autonomia financiera, Eficacia en la recaudacién de impuestos,
Transparencia en ambito municipal, Impacto de la deuda a corto plazo, PIB 1
Municipal, PIB 2 Valor agregado bruto, PIB Servicios de esparcimiento, PIB
Servicios de alojamiento, PIB Actividades del gobierno, PIB Impuestos a los
productos, Periodos de crisis, Razon Ingresos propios a gasto corriente (IEGO) v,
Partidos Politicos.

Las otras 26 variables importantes en este grupo son: Ingreso efectivo ordinario
(IEO), Ingresos propios, Razén ingresos propios a gasto corriente (ICOR), Razoén
gasto en inversion a PIB municipal (INVB), Raz6n gasto en inversién a ingresos

propios (INVI), Ingresos fiscales ordinarios (IFOS), Gasto primario (GPRI), Capital
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de trabajo neto como porcentaje de gastos totales (CTNCPDGT), Ahorro fiscal
(AHO), Ahorro interno (AHOIN), Obligaciones pendientes por cumplir contraidas
por el gobierno (DAH), Servicio de la deuda (SDEU), Razon servicio de la deuda a
ahorro interno (SDEUAI), Razoén servicio de la deuda a ingresos federales (SPAR),
Razon servicio de la deuda a ingresos fiscales ordinarios (SIFOS), PIB 3
Agricultura y ganaderia, PIB 4 Industria total, PIB 6 Electricidad y agua, PIB 7
Construccion, PIB 9 Servicios, PIB 10 Comercio, PIB 13 Servicios inmobiliarios,
PIB 14 Informacion en medios, PIB servicio y apoyo a negocios, PIB Servicios
educativos y, PIB Servicios de Salud.

Como se puede observar, este es el grupo con mayor nimero de variables que lo
determinan, siendo 41 de las 70 que se analizaron, es por esta razén que se
nombrara COMPLETO, debido a que sus calificaciones son asignadas tomando

en cuenta la mayor cantidad de variables que en los demas grupos.

GRUPO SIETE. Tiene las siguientes variables significativas en su asignacion de
calificaciones: Partidos Politicos, Razon gasto en inversion a ingresos propios
(INVI), Razén gasto en inversion a gasto primario (INVP), Capital de trabajo neto
como porcentaje de gastos totales (CTNCPDGT), Raz6n deuda publica a PIB
municipal (DPIB), PIB 3 Agricultura y ganaderia y, PIB 5 Mineria.

Este grupo serd llamado GASTO EN INVERSION, esto, debido a que en las dos
variables que tocan este dato el grupo presenta los valores mas pequefios en

comparacion con los demas grupos.

GRUPO OCHO. Autonomia financiera, Transparencia en ambito municipal, PIB 8
Industrias manufactureras, Periodos de crisis, Regién, Partidos Politicos, PIB 3
Agricultura y ganaderia y, PIB 5 Mineria, son las variables significativas en este
grupo.

Este grupo se le asigna el nombre de REGION, porque es la variable en la cual

destaca el grupo obteniendo el valor mas alto que los grupos restantes.
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GRUPO NUEVE. Tiene a las siguientes variables: Ingresos totales (IT), Gasto
corriente (GCR), Autonomia financiera, Eficacia en la recaudacién de impuestos,
Transparencia en ambito municipal, PIB 1 Municipal, PIB 2 Valor agregado bruto,
PIB 9 Servicios, PIB 10 Comercio, PIB Actividades del gobierno, PIB Impuestos a
los productos, Periodos de crisis, Partidos Politicos, Balance de la deuda (DEU),
Razdn balance de la deuda a ingresos fiscales ordinarios (DIFOS), Razon deuda
publica a ahorro interno (DDAI), PIB 7 Construccion, PIB 11 Transportes y correos,
PIB 13 Servicios inmobiliarios, PIB 15 Servicios profesionales como factores
determinantes en la asignacion de calificaciones crediticias.

A este grupo se le determina como PIB dado que tiene el mayor niumero de
variables que tratan del PIB en diferentes rubros.

GRUPO DIEZ. Tiene como variables significativas a: Ingresos propios, Autonomia
financiera, Eficacia en la recaudacion de impuestos, Transparencia en ambito
municipal, Impacto de la deuda a corto plazo, PIB 8 Industrias manufactureras,
Periodos de crisis, Partidos Politicos, Ingreso efectivo ordinario (IEO), Razén
gasto en inversion a gasto primario (INVP), Razdn gasto corriente a gasto primario
(CORP), Razén gasto corriente a ingresos fiscales ordinarios (GOIFO), Razén
ahorro interno a gastos fiscales ordinarios (AHOINIFO), Obligaciones pendientes
por cumplir contraidas por el gobierno (DAH), Raz6n deuda publica a ingreso
efectivo ordinario (DIEO), Razon deuda publica a ingresos fiscales ordinarios
(DDIFO), Saldo operativo bruto (SOB), PIB 3 Agricultura y Ganaderia, PIB 6
Electricidad y agua, PIB 12 Servicios financieros y de seguros y, Razén impuestos
a ingreso federal total (TRIB).

Esta agrupacién sera llamada RAZONES, debido a que, tiene el mayor nimero de
variables que destacan por ser razones y en las cuales predominan valores

pequefios.

Ahora que se ha descrito el comportamiento de los 10 grupos formados de
acuerdo a las 70 variables tomadas en cuenta en el estudio, se enfatiza que el
grupo seis es el que mayor estructura tiene en su asignacion de calificacion,

también podremos percatarnos de gque en este grupo solo existe una observacion

87



la cual es el municipio de Nicolas Romero en el afio de 2010, con una calificacion
de Baa2. Sin embargo, el grupo uno solamente cuenta con nueve variables
significativas, esto se le debe a que cuenta con 45 observaciones lo cual hace que
se reduzca el numero de similitudes y que, en las graficas individuales existan mas
exclusiones en este grupo. Los grupos dos, tres, nueve y diez tienen mas
variables significativas, oscilando cerca de las 20, no como el seis que se destaca
por ser el mas alto. Y, los grupos cuatro, cinco, siete y ocho cuentan con menos

de 10 variables determinantes.

5.3. CONCLUSIONES DE RESULTADOS RESPECTO AL MARCO
REFERENCIAL

Este trabajo analiza 14 de los 125 municipios del Estado de México, los cuales
cuentan con una calificacién crediticia, esto es, para identificar las similitudes que
hay entre las variables que los determinan o las mismas calificaciones, todo esto
mediante un analisis de conglomerados. De dicho andlisis podemos observar que
de los diez grupos que se obtuvieron tienen un grado de inversion bueno, los
cuales estadn por encima de Bl que es la mas baja obtenida por el municipio
Coacalco de Berriozdbal en el 2012 bajando de Baa2; estd calificacion se
encuentra en el grupo uno debido a la similitud que tiene con la obtencién de las
44 calificaciones restantes. La calificacion mas alta en el estudio es Aa2 y también
es contenida en el grupo uno por el municipio de Atizapan de Zaragoza en 2007.
Sin embargo, la calificacién que predomina es Baal representando el 31.6% de
las 76 calificaciones obtenidas. Las dos calificaciones que tienen un porcentaje
alto son Baa2 con el 21% y Al con el 19.7%; seguidas de AAa2 con 15.8%, Aa3
con 5.3%, A2 con 2.6% y, Aa2, Ba2, B1 con el 1.3% respectivamente.

Al obtener informaciébn acerca de otros estudios que han realizado con

anterioridad diversos autores, en el marco referencial, en este apartado se ha de

hacer una pequefia comparacion de las ideas principales de dichas
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investigaciones con el presente trabajo para asi corroborar que existen diversos

métodos que demuestran las siguientes afirmaciones.

Al conocer cudl es la calificacion predominante del estudio podemos destacar que
los municipios del Estado de México que cuentan con una calificacion de crédito
se consideran grado de inversion, con Unicamente dos calificaciones de grado
especulativo (Ba2 y B1), esto quiere decir, que el riesgo de incumplimiento de sus

obligaciones contractuales es bajo.

Las variables que son tomadas en cuenta para evaluar y obtener las calificaciones
permiten confirmar la idea de Lipnick, Rattner, Ebrahim (1999) de que existe
variacion en los factores de crédito que se evallan concentrandose en cuatro
areas principales que son: Economia, Deuda, Finanzas y Administracion y Gestion

de Estrategias.

La capacidad de endeudamiento que tienen los municipios del Estado de México
se encuentra enlazada con la financiacion de la deuda, esto lo comprobamos con
el resultado que obtuvimos en el cual las variables: Distribucion de Gasto Publico
en Deuda Publica y el Impacto de la Deuda a Corto Plazo son factores cruciales

en la determinacion de calificaciones de crédito en los grupos que se formaron.

De acuerdo con el estudio que hacen Rivers y Yates (1997) donde comparan las
grandes con pequefias ciudades, en este estudio se observa que realmente no se
percibe esa diferencia en calificaciones respecto al tamafio, a excepcion del grupo
ocho el cual llamamos Region debido a que es una variable significativa de este
grupo. Sin embargo, se puede reafirmar que al existir un poco mas liberalismo en
los gobiernos significa que adquieran mas deuda dicho por Clingermayer y Wood
(1995), también mencionan que si la competencia que existe entre partidos
politicos es alta, aumenta la deuda; comparado con nuestro estudio se confirma
que la variable de Partidos Politicos es un factor decisivo en la asignhacion de

calificaciones dado que esta presente en los diez agrupamientos formados. Otro
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dato que nos proporcionan estos autores es que al obtener mayor ingreso se
incurre en méas deuda, esto debido a que representan menor riesgo, he aqui el
mencionar que los estados ricos adquieren mayor deuda que los estados pobres,
esto se puede observar con claridad poniendo de ejemplo al grupo cinco el cual

fue llamado Ingresos.

Para adquirir nueva deuda se presentan proyectos los cuales representan la
obligacion que tendra el deudor al momento de pagar, es decir, si el proyecto es
crucial el deudor se sentird mas obligado a pagar, sin embargo, si el proyecto es
critico se sentirh menos obligado debido a sus presiones presupuestarias, aqui se
puede mencionar al grupo cuatro en el cual predomina la Transparencia Municipal
e Impacto de la deuda a corto plazo, esto es, debido a que los proyectos que se
presentan en el Estado son para adquirir nueva deuda a corto plazo, ya sea para
financiar infraestructura o educacion, que también son variables importantes en el

estudio.

Como muestra el estudio de Deninson, Yan y Zhao en 2007 se consigue elevar o
adquirir nueva deuda con los distritos escolares, esto para la construccion y
restauracion de escuelas, nuestro estudio fortalece la idea mostrandonos como
factor importante al asignar calificaciones el PIB de Servicios Inmobiliarios, de
Servicios Educativos y/o Servicios Profesionales, como lo demuestra el grupo

nueve llamado PIB, generalizando que abarca varios rubros del PIB.

Para finalizar, recordamos que Gaillard (2009) habla de que las calificaciones sub
soberanas estan limitadas por la calificacion soberana. Moody’s y S&P’s reafirman
esto mencionando que la calificacion soberana es un tope que no se puede
rebasar. Un ejemplo es México el cual para obtener algun préstamo se basa en su
Calificacion Crediticia. Moody’s (2011) indica que las calificaciones en México
estan limitadas por la calificacion en el Gobierno Federal que es Baal y que
presenta una perspectiva estable. En nuestro estudio se corrobora que los

municipios del Estado de México tienen una estabilidad en cuanto a su grado de
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inversion puesto que no hay muchas variaciones en cuanto a cambio de

calificaciones en el transcurso de los afos estudiados.

En este capitulo se desglosaron todos los resultados obtenidos en el andlisis de
conglomerados realizado, asimismo, con los resultados obtenidos se encontraron
las variables determinantes en cada uno de los grupos formados y asi se les
asigno un nombre a cada uno de dichos grupos, también se realizaron algunas
comparaciones con respecto a la evidencia empirica tomada en cuenta en el
marco teorico. El siguiente capitulo consta de las principales conclusiones

resultantes sobre el presente trabajo.
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CONCLUSIONES

En este apartado se habla acerca de la comprobacién de la hipo6tesis que se
plantea en la introduccion del este trabajo. No estda de mas recalcar el
planteamiento de la hipotesis, el cual es: “Al realizar un Analisis de
Conglomerados se puede obtener una estructura subyacente de variables o datos
que formen grupos definidos, que, a su vez coincidan con las calificaciones

crediticias asignadas por Moody’s a los municipios del Estado de México”

Este trabajo de investigacion comprueba la hipétesis planteada, ya que al realizar
el andlisis de conglomerados a variables socioeconémicas, demograficas y
financieras, realmente se obtienen grupos definidos que muestran semejanzas en
su comportamiento con dichas variables teniendo relacion con las calificaciones
asignadas por Moody’s de México, es por ello que, fue posible llevar a cabo una
asignacion de nombres caracteristicos de cada uno de los diez grupos formados,
debido a que estos se basaban esencialmente en las variables predominantes que

influyen en la determinacién de calificaciones en dichos grupos.

El endeudamiento tratado en este estudio esta enfocado en los catorce municipios
que tienen una calificacion crediticia asignada por Moody’s en el Estado de
México, estos municipios se agrupan mediante variables semejantes, al momento
de asignar nombres a los grupos formados en el andlisis, se puede prevenir a los
municipios en ciertas variables, en las cuales estan fallando para obtener una

mejor calificacion crediticia.

El andlisis de conglomerados se recomienda como un instrumento para ser
utilizado en estudios posteriores en los que se desee conformar grupos con
caracteristicas similares y asi ampliar conocimientos sobre el endeudamiento de
diferentes ciudades, estados, o paises, pues dicho andlisis en el presente trabajo,
nos permite identificar las variables que son determinantes en la asignacion de

calificaciones en los municipios, esto da la oportunidad de que los municipios
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puedan considerar nuevas estrategias o instrumentos, para aplicarlas en dichas
variables determinantes y, por lo tanto, proporcionarles un mayor control de su
endeudamiento y asi mejorar su calificacibn de crédito, asimismo poder

diagnosticar de mejor manera el endeudamiento que se va adquiriendo.

Para finalizar este trabajo, concluimos que, al obtener la comprobaciéon de la
hipotesis planteada se puede asegurar que el presente estudio cuenta con
relevancia social al demostrar que este analisis es fructuoso para agrupar ciertas
observaciones que tengan caracteristicas semejantes y nos da una nueva
perspectiva en la situacion financiera de los municipios del Estado de México al
poder mejorar las fallas que existen en las variables determinantes.
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ANEXO I.
GRAFICAS DE LA SITUACION FINANCIERA QUE TIENEN LOS MUNICIPIOS
CALIFICADOS DEL ESTADO DE MEXICO

ATIZAPAN DE ZARAGOZA
Figura A1.1.
Ingresos Totales y Gasto Corriente de Atizapan de Zaragoza
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura Al1.2.
Deuda de Atizapan de Zaragoza
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.3.
PIB de Atizapan de Zaragoza
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura Al.4.

Ahorro de Atizapan de Zaragoza
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.5.
Poblacion de Atizapan de Zaragoza
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

COACALCO DE BERRIOZABAL

Figura Al.6.
Ingresos Totales y Gasto Corriente de Coacalco de Berriozabal
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.7.
Deuda de Coacalco de Berriozabal
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.8.

PIB de Coacalco de Berriozabal
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.9.
Ahorro de Coacalco de Berriozabal
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.10.

Poblacién de Coacalco de Berriozabal
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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CUAUTITLAN IZCALLI

Figura A1.11.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Cuautitlan Izcalli
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.12.
Deuda de Cuautitlan lzcalli
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.13.
PIB de Cuautitlan Izcalli
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura Al1.14.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.15.
Poblacion de Cuautitlan lzcalli
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

CHICOLOAPAN

Figura A1.16.
Ingresos Totales y Gasto Corriente de Chicoloapan
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.17.
Deuda de Chicoloapan
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.18.
PIB de Chicoloapan
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.19.
Ahorro de Chicoloapan
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.20.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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ECATEPEC DE MORELOS

Figura A1.21.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Ecatepec de Morelos
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.22.
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.23.
PIB de Ecatepec de Morelos
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura Al1.24.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.25.

Poblacion de Ecatepec de Morelos
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

IXTAPALUCA

Figura A1.26.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Ixtapaluca
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.27.
Deuda de Ixtapaluca
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.28.
PIB de Ixtapaluca
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.29.
Ahorro de Ixtapaluca
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.30.

Poblacién de Ixtapaluca

Poblacion
700000 -
600000 -
500000 -
400000 -
300000 - Poblacién
200000 -

100000 -

O T T T T T 1
2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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METEPEC

Figura A1.31.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Metepec
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.32.
Deuda de Metepec
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.33.
PIB de Metepec
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.34.
Ahorro de Metepec
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.35.
Poblacion de Metepec
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
NAUCALPAN DE JUAREZ

Figura A1.36.
Ingresos Totales y Gasto Corriente de Naucalpan de Juéarez
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.37.

Deuda de Naucalpan de Juéarez
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.38.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.39.
Ahorro de Naucalpan de Juarez
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.40.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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NICOLAS ROMERO

Figura A1.41.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Nicolas Romero
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.42.
Deuda de Nicolas Romero
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.43.
PIB de Nicolas Romero
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura Al.44.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.45.
Poblacion de Nicolas Romero
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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TECAMAC

Figura A1.46.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Tecamac
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.47.
Deuda de Tecamac
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.48.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.49.
Ahorro de Tecamac
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.50.

Poblacién de Tecamac
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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TEXCOCO

Figura A1.51.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Texcoco
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.52.
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.53.
PIB de Texcoco
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.54.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.55.
Poblacion de Texcoco
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

TLALNEPANTLA DE BAZ

Figura A1.56.
Ingresos Totales y Gasto Corriente de Tlalnepantla de Baz
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.57.
Deuda de Tlalnepantla de Baz
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.58.
PIB de Tlalnepantla de Baz
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.59.
Ahorro de Tlalnepantla de Baz
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.60.

Poblacién de Tlalnepantla de Baz
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

126



3E+09

2.5E+09

2E+09

1.5E+09

1E+09

500000000

TOLUCA

Figura A1.61.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Toluca
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.62.
Deuda de Toluca
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.63.
PIB de Toluca
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.64.
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Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.65.

Poblaciéon de Toluca
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

VALLE DE CHALCO SOLIDARIDAD

Figura A1.66.

Ingresos Totales y Gasto Corriente de Valle de Chalco Solidaridad
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.67.
Deuda de Valle de Chalco Solidaridad
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

Figura A1.68.
PIB de Valle de Chalco Solidaridad

PIB

34500 -
34000 -
33500 -
33000 -
32500 -
32000 -
31500 -~
31000 -~
30500 -~
30000 -

29500 T T T T )
2007 2008 2009 2010 2011

eamm»P|B

Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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Figura A1.69.
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Fuente: Elaboracién propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.

348000

346000

344000

342000

340000

338000

336000

Figura A1.70.

Poblacién de Valle de Chalco Solidaridad

Poblacion

Poblacién

2007

2008 2009 2010 2011

Fuente: Elaboracion propia en Excel de acuerdo a la base de datos del estudio.
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ANEXO II.

DEFINICION, FORMULA Y TIPO DE VARIABLES UTILIZADAS EN EL
TRABAJO

Tabla A2.1.

Descripcién de variables utilizadas.

: TIPO DE
INDICADOR FORMULA VARIABLE
IEO: “Ingreso Efectivo Ordinario” Son vanables | Impuestos +| Variable
que brindan informacion acerca del monto de los | Derechos +| cuantitativa
ingresos recaudados por el municipio derivado de | Productos +| Continua

los distintos rubros, y a su vez muestran si los
ingresos seran suficientes para cubrir los
compromisos adquiridos y esta conformada por la
suma de todos los impuestos, mas derechos,

Aprovechamientos
+ Contribuciones +

Participaciones

Unidad: Pesos

Fuente: (Ibarra et

productos, aprovechamientos, contribuciones y al., 2009, p21)
participaciones de un municipio.

INGRESOS PROPIOS: Corresponden a los | Impuestos +| Vanable
esfuerzos fiscales o recaudatorios realizados por | Derechos +| cuantitativa

el ayuntamiento, estos recursos les proporcionan | Productos +| Continua
holgura financiera a los gobiemos municipales | Aprovechamientos

para llevar a cabo sus funciones operativas e
inversiones en obras publicas y programas
sociales, segun el municipio representa cerca del
20% al 30% del ingreso total.

Por concepto de impuestos, aportaciones de
mejoras, derechos, productos y aprovechamientos;
de
ingresos pendientes de liquidacion o pago de
ejercicios anteriores; los provenientes del Sistema

ingresos organismos  descentralizados;

Nacional de Coordinacion Fiscal y de otros apoyos
federales; ingresos financieros, e ingresos netos
derivados de financiamientos.

Unidad: Pesos
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INDICADOR FORMULA TIPO DE VARIABLE
ICOR: Razon Ingresos Propios a Gasto| Ingresos Variable cuantitativa
Corriente. Propios/Gasto | Continua
Corriente Unidad: Decimales
Fuente: (lbarra et al,
2009, p21)
INVB: Razon Gasto en Inversion a PIB| Gasto en | Vanable cuantitativa
municipal Inversion / PIB| Continua
municipal Unidad: Decimales
Fuente: (Ibarra et al,
2009, p21)
INVI: Razon Gasto en Inversion a Ingresos | Gasto en | Vanable cuantitativa
Propios Inversion/ingres | Continua
0s Unidad: Decimales
Propios Fuente: (Ilbarra et al,
2009, p21)
INVP: Razon Gasto en Inversion a Gasto | Gasto en | Vanable cuantitativa
Primario Inversion/Gasto | Continua
Primario Unidad: Decimales
Fuente: (Ilbarra et al,
2009, p21)
IT: “Ingresos Totales” Esta conformado por| Ingresos Vanable cuantitativa
Impuestos, Derechos, Productos, | Propios+ Continua
Aprovechamientos, Contribuciones de | Ingresos Unidad: Pesos
mejoras, Participaciones a municipios, | Federales+ Fuente: (Mendoza
Aportaciones federales y estatales, Recursos | Ingresos 2008)
federales reasignados, Otros ingresos, Por| Estatales

cuenta de terceros y Financiamiento.

Percepcion que el Estado y los Municipios
reciben para cubrir el gasto publico y demas
obligaciones a su cargo, en cada ejercicio
los derechos,
de

aprovechamientos, ingresos derivados de la

fiscal son impuestos,

aportaciones mejoras, productos,

coordinacion  hacendaria, e  ingresos
provenientes de financiamientos, establecidos

en la Ley de Ingresos.
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE
VARIABLE

IFOS:
exclusivamente, los recursos percibidos por el

‘Ingresos Fiscales Ordinarios” Son
Estado y los Municipios considerados en el articulo
1 de su respectiva Ley de Ingresos, del ejercicio
fiscal del que se trate, con excepcion de los
Ingresos Derivados de Financiamiento.

Son los ingresos propios que constituyen una
fuente normal y periddica de recursos fiscales del
sector publicoy se encuentran establecidos en un
presupuesto, y son la suma de las Participaciones

junto con otros recursos Federales.

Participaciones +
Remanentes
ramo 33 + Otros
recursos
Federales +
Ingresos Propios

Variable
cuantitativa

Continua

Unidad: Pesos

Fuente: (Mendoza
2008)

IEIT: Razon Ingresos Propios a Ingresos Totales

Ingresos
Propios/(Impuest
os + Derechos +
Productos
+Aprovechamient
os+
Participaciones +
FORTAMUNDF)

Variable
Cuantitativa
Continua

Unidad: Decimales

GCR: “Gasto Corriente” Son las erogaciones

realizadas por las dependencias, entidades

publicas, entes autonomos

destinadas al pago de servicios personales, asi

y municipios

como a la adquisicién de bienes de consumo
inmediato y servicios, gastos en investigacion y
desarrollo.

Servicios
Personales +
Servicios
Materiales
+Servicios
Generales

Variable
Cuantitativa
Continua

Unidad: Pesos

Fuente: (lbarra et
al., 2009, p21)

GPRI: “Gasto Primario” Son las erogaciones
minimas indispensables para que pueda ejercer
sus funciones una dependencia o entidad,
principalmente asociados a las remuneraciones
salariales, retenciones de seguridad social y
fiscales, asi comolos bienesy servicios basicos.

Gasto Corriente+
Transferencias+

Gasto en
Inversion +
ADEFAS

Variable
Cuantitativa
Continua

Unidad: Pesos

Fuente: (lbarra et
al., 2009, p21)
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TIPO DE

INDICADOR FORMULA VARIABLE
CORP: Razén Gasto Corriente a Gasto Primario. | Gasto Variable
Relacion entre las erogaciones de un municipioo | Corriente/Gasto | Cuantitativa
ente destinadas a operaciones de produccién de | Primario Continua

bienes o prestacion de algtn servicio en particular
y las erogaciones sobre las que la entidad publica
tiene un verdadero control.

Unidad: Decimales

Fuente: (lbarra et
al., 2009, p21)

GOIFO: Razon del Gasto Corriente a Ingresos
Fiscales Ordinarios. Resultado de las erogaciones

Gasto Corriente/
Ingresos Fiscales

Variable
Cuantitativa

de un municipio o ente destinadas a operaciones | Ordinarios Continua
de produccion de bienes o prestacion de algtin
servicio en particulary los ingresos fiscales de tipo Unidad: Decimales
ordinario.
Fuente: (Mendoza
2008)
CTNCPDGT: “Capital de Trabajo Neto como| (Activo Variable
porcentaje de los Gastos Totales™ Diferencia entre | disponible- Cuantitativa
el valor en libros de los activos circulantes menos | ADEFAS )/Gasto | Continua
el valor en libros de los pasivos circulantes de un | Total
municipio. Unidad: Decimales
AHO: (Ahorro fiscal como porcentaje del ingreso | (Ingreso  Total- | Vanable

efectivo ordinario). A la diferencia que resulte entre
los recursos del presupuesto autorizado y el
presupuesto que ejerza la dependencia u
organismo auxiliar en el ejercicio de que se trate,
sin afectar el cumplimiento de las metas de los
programas, en los términos de las disposiciones
En

comprendidas las medidas previstas en las

aplicables. este rubro se encuentran
disposiciones generales en materia de ahorro y las
vacantes en materia de servicios personales.

Ahorro Fiscal como porcentaje del Ingreso Efectivo

Ordinario.

Gasto Primario+

Gasto en
Inversion+
ADEFAS)/Ingreso

Efectivo Ordinaro

Cuantitativa
Continua

Unidad: Decimales
Fuente: (lbarra et
al., 2009, p21)
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE

VARIABLE
AHOIN: “Ahorro Intemno” es el resultado de los | Ingresos Totales- [ Vanable
ingresos totales menoslos gastos primarios, y es | Gasto Primario Cuantitativa
el monto generado por la captacion de todos los Continua

ingresos y del saldo corriente de la balanza de
pagos.

Unidad: Pesos
Fuente: (Mendoza
2008)

AHOINIFO: Es larazon de ahorro interno a gastos
fiscales ordinarios

Ahorro Interno [/
Ingresos Fiscales

Vanable
Cuantitativa

Ordinarios Continua
Unidad: Decimales
Fuente: (Mendoza
2008)
DEU: “Balance de la Deuda”, mide el nivel de Variable
endeudamiento o apalancamiento que tiene un Cuantitativa
municipio o entidad publica Continua
Unidad: Pesos
Fuente: (lbarra et
al., 2009, p21)
DAH: Son todas las obligaciones pendientes por| Deuda Variable
cumplir, contraidas por el gobiemo que mantiene | Publica/{(ingreso | Cuantitativa
una entidad publica o municipio frente a sus | Total-Gasto Continua

acreedores, particulares o algin otro estado o

Primario + Gasto

Unidad: Decimales

municipio y comprometidas al pago de intereses, | en Inversion + | Fuente: (lbarra et
entre el ingreso total menos el gasto primario mas | ADEFAS) al., 2009, p21)

el gasto en inversion.

DPAR: Razon Deuda Publica a Participaciones | Deuda Vanable

Federales.
Sontodas las obligaciones pendientes por cumplir

de un municipio entre las participaciones federales

Publica/Participac
iones Federales

Cuantitativa
Continua

Unidad: Decimales
Fuente: (lbarra et
al., 2009, p21)
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

DIEO: Razon Deuda Publica a Ingreso Efectivo
Ordinario.

Deuda
Publica/Ingreso
Efectivo

Ordinario

Variable Cuantitativa
Continua

Unidad: Decimales
Fuente: (Ibarra et al.,
2009, p21)

DPIB. Razon Deuda Publica a PIB Municipal

Deuda Publica /
PIB Municipal

Variable Cuantitativa
Continua

Unidad: Decimales
Fuente: (Ibarra et al.,
2009, p21)

DIFOS: Razon Balance de la Deuda a Ingresos
Fiscales Ordinarios.

Balance de la
Deudallngresos
Fiscales

Ordinarios

Variable Cuantitativa
Continua

Unidad: Decimales

DD: Es la distribucion del gasto publico en deuda
publica, Son las obligaciones de pasivo, directas o
contingentes, derivadas de financiamiento a cargo
del gobiemno federal, estatal, del distrito federal o
municipal, en términos de las disposiciones legales
aplicables, sin perjuicio de que dichas obligaciones
tengan como proposito operaciones de canje o
refinanciamiento.

Suma de las obligaciones insolutas del sector
de de

empréstitos, intermos y externos, sobre el crédito

publico, derivadas la celebracion
de la Nacion. Capitulo de gasto que agrupa las
asignaciones destinadas a cubrir obligaciones del
Gobiemo Federal por concepto de su deuda
derivada de la

publica intema y extemna,

contratacion de empréstitos concertados a plazos.

Deuda Publica

Variable Cuantitativa

Continua

Unidad: Pesos
Fuente: Informe de
Resultados de la

Fiscalizacion
de

Cuentas Publicas del
Estado de México y

Superior las

Organo
de
del
Estado de Meéxico
(OSFEM)

Municipios,
Superior
Fiscalizacion

DDIFO: Razon Deuda Publica a Ingreso Fiscal
Ordinario

Deuda Publica/
Ingreso
Fiscal Ordinario

Variable
Cuantitativa
Continua

Unidad: Decimales

Fuente:
2008)

(Mendoza
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

DDAI: Razon Deuda Publica a Ahorro Intermo

Deuda
Pdblica/Ahorro
Interno

Varnable Cuantitativa
Continua

Unidad: Decimales
Fuente:
2008)

(Mendoza

SOB: “Saldo Operativo Bruto” Sostenibilidad de
la deuda

(Ingresos
Corrientes-Gastos
Corrientes)/
Ingresos
Corrientes

Variable Cuantitativa
Continua
Unidad: Decimales

SDEU: la Deuda’,
identificar la proporcion que se utiliza de los

“Servicio de permite

Ingresos Fiscales
Ordinarios-Gasto

Variable Cuantitativa
Continua

diferentes ingresos para cubrirla deuda ptblica | Operativo Unidad: Pesos
municipal Fuente: (Ibarra et al_,
2009, p21)
SDEUAI: Razon Servicio de la Deuda a Ahorro | Servicio  de  la| Varable Cuantitativa
Interno. Deuda/Ahorro Continua
Interno Unidad: Decimales
Fuente: (Mendoza
2008)
SAHO: Razon Servicio de la Deuda a Ahorro. | Servicio  de  la| Vanable Cuantitativa
Deudal/(ingresos | Continua
Totales - Gasto | Unidad: Decimales

Cormriente + Gasto

en Inversion)

Fuente: (Ibarra et al.,
2009, p21)

SPAR: Razon Servicio de la Deuda a Ingresos | Servicio  de  la| Varable Cuantitativa
Federales. Deuda/Ingresos Continua
Federales Unidad: Decimales
Fuente: (Ibarra et al.,
2009, p21)
SIFOS: Razon Servicio de la Deuda a Ingresos | Servicio  de  la| Vanable Cuantitativa
Fiscales Ordinarios Deuda/ Ingresos| Continua
Fiscales Unidad: Decimales
Ordinarios Fuente:  (Mendoza
2008)
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INDICADOR

FORMULA

AUTONOMIA FINANCIERA: Aquellas

entidades que  cuentan con

personalidad juridica y patrimonio
propios, autonomia de gestion e
de

Legislativo, Ejecutivo y Judicial, tales

independencia los poderes
como la Universidad Auténoma del
Estado de Meéxico, Comision de
Derechos Humanos del Estado de
México y organos electorales del
Estado de México.

Conocer la capacidad de la entidad
municipal para generar sus propios

ingresos.

1 Rojo = La entidad
evaluada mantiene poca
capacidad para generar sus

propios ingresos.

La entidad
evaluada mantiene poco

2 Amarillo=

mas del 50% de capacidad
para generar sus propios
ingresos.

3 Verde = Muestra que la
entidad evaluada tiene un
buen nivel en la eficacia de
de
derechos de agua potable e

recaudacion los

impuesto predial.

TIPO DE VARIABLE
Variable Cualitativa
Categorica

Fuente: Informe de
Resultados de la
Fiscalizacion

Superior de las

Cuentas Publicas del
Estado de México y
Municipios, Organo
de
del
Estado de Meéxico
(OSFEM)

Superior

Fiscalizacion

EFICACIA EN LA RECAUDACION
DE IMPUESTOS: Grado de efectividad
en la administracion y recaudacion de
los ingresos de tipo fiscal de una
entidad publica.

1Rojo=La entidad evaluada
mantiene poca capacidad
para la recaudacion del
impuesto predial.

2 Amarillo= Recaudacion
del

poco mas del 50%

Impuesto predial de
en
proporcion al padron de
contribuyentes.

3 Verde = Recaudacion del
Impuesto Predial al 100%
con respecto al padron de
contribuyentes.

Varnable Cualitativa
Categorica

Fuente: Informe de
Resultados de |la
Fiscalizacion
de

Cuentas Publicas del

Superior las
Estado de México y
Municipios, Organo
de
del
Estado de Meéxico
(OSFEM)

Superior

Fiscalizacion
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

TRANSPARENCIA AMBITO
MUNICIPAL: Identifica el porcentaje
de cumplimiento de los requisitos
sefialados por el articulo 12 de la
Ley de Transparenciay Acceso ala
Informacion Publica del Estado de
México y Municipios.

1 Rojo=No se da cumplimiento
a la ley de transparencia y
acceso a la informacion
publica del Estado de Méxicoy

Municipios.

2 Amarillo = Hace falta dar
cumplimiento  a
de la
transparencia y acceso a la

algunas
fracciones ley de
informacion publica del Estado
de México y Municipios.

3 Verde= Dan cumplimiento a
la ley de transparencia y
acceso a la informacion
publica del Estado de Meéxicoy

Municipios.

Vanable Cualitativa
Categorica

Fuente: Informe de
Resultados de la
Fiscalizacion
de

Cuentas Publicas del

Superior las
Estado de México y
Municipios, Organo
de
del
Estado de Meéxico
(OSFEM)

Superior
Fiscalizacion

IMPACTO DE LA DEUDA A
CORTO PLAZO: Mide el peso
relativo de la deuda publica sobre el
total de los ingresos.

1 Rojo = No destinan alguna
proporcion de su ingreso al
pago de la deuda.

2 Amarillo = Su ingreso esta
comprometido en un 15% o
menos al pago de la deuda a
corto plazo.

3 Verde =
comprometido en un 30% al

Su ingreso esta

pago de la deuda a corto
plazo.

Variable Cualitativa

Categorica
Fuente: Informe de
Resultados de la

Fiscalizacion
de
Cuentas Publicas del

Superior las
Estado de Mexico y
Municipios, Organo
de
del

Estado de Meéxico
(OSFEM)

Superior

Fiscalizacion
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

PIB TOTAL: Es el valor total de los
bienes y servicios producidos en el
territorio de un pais, estado o municipio
en un periodo determinado, libre de
duplicaciones. Se puede obtener
mediante la diferencia entre el valor
bruto de produccion y los bienes y
servicios consumidos durante el propio
proceso  productivo, a precios
comprador (consumo intermedio). Esta
variable se puede obtener también en
términos netos al deducirle al PIB el
valor agregado y el consumo de capital
fijo de los bienes de capital utilizados en

la produccion.

Vanable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org.mx

PIB VALOR AGREGADO BRUTO

Vanable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de

http://www.inegi.org.mx

PIB AGRICULTURA GANADERIA

Variable Cuantitativa Continua

Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de

http://www.inegi.org.mx
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

PIB INDUSTRIA TOTAL

Varnable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de

http://www.inegi.org.mx

PIB MINERIA

Vanable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org.mx

PIB ELECTRICIDAD AGUA

Vanable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http:/fwww.inegi.org.mx

PIB CONSTRUCCION

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org.mx

PIB INDUSTRIAS MANUFACTURERAS:

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org.mx
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

PIB SERVICIOS

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: IGECEM

PIB COMERCIO

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de

http://www.inegi.org.mx

PIB TRANSPORTES CORREOS

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de

http://www.inegi.org.mx

PIB SERV FINANC Y DE SEG

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos

Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario

completo.
Obtenida el 4 de Julio de 2013, de

http:/f’mww.inegi.org.mx

PIB SERVICIOS INMOBILIARIOS

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos

Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario

completo.
Obtenida el 4 de Julio de 2013, de

http:/f’www.inegi.org.mx

PIB INFORMACION EN MEDIOS

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de

http://www.inegi.org.mx
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

PIB SERVICIOS PROFESIONALES

Vanable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org.mx

PIB SERVICIO APOYO A NEGOCIOS

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto MNacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http:/fwww.inegi.org.mx

PIB SERVICIOS EDUCATIVOS

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013. de
http://www.inegi.org.mx

PIB SERVICIOS SALUD

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos

Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org.mx

PIB SERVICIOS DE ESPARCIMIENTO

Variable Cuantitativa Continua

Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de

Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org.mx
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

PIB SERVICIOS DE ALOJAMIENTO

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
hitp://www.inegi.org.mx

PIB ACTIVIDADES DEL GOBIERNO

Variable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org.mx

PIB IMPUESTOS A LOS PRODUCTOS

Vaniable Cuantitativa Continua
Unidad: Millones de pesos
Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Glosario
completo.

Obtenida el 4 de Julio de 2013, de
http://www.inegi.org. mx
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INDICADOR FORMULA TIPO DE VARIABLE
PART POL: Es una variable en escala| PRI 1 | Vanable Cualitativa
ordinal que se refiere al partido politico | PAN 2 | Categorica
en tumo por cada municipio en|PT 3 | Fuente: Elaboracion propia
determinado afo. Los partidos politicos | Convergencia |4 | coninformacion del Instituto

son PRI (Partido Revolucionario
Institucional), PAN (Partido Accion
Nacional), PT (Partido del trabajo) y
Convergencia,

se les asignaron los

nimeros 1, 2, 3y 4, respectivamente.

Electoral del Estado de

México (IEEM).

CALIF CRED: La escala utilizada para
reconocer las calificaciones asignadas
por Moody's van desde el 1 hasta el 21,
siendo el numero 1 el mayor valor posible
que corresponde a la calificacion Aaay el
21 a una calificacion C.

Calificacion /
Escala Ordinal

Aaa
Aal
Aa2
Aa3
A1l
A2
A3 o AAa2
Baal
Baa2
Baa3
Ba1
Ba2
Ba3
B1
B2
B3
Caal
Caa2
Caa3
Ca

W W ~N OO O, B W N =

N N v wh ab sk b  wh bk b ek e
- O W O ~N OO W, E W N o

Variable Cuantitativa

Ordinal

Fuente: Fabila E. vy
Mendieta F. (2012).
Modelacion de la

Calificacion Crediticia de los
municipios del Estado de
Meéxico a través de un
Ordenado.
Toluca, Estado de México.

modelo Probit
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INDICADOR

FORMULA

TIPO DE VARIABLE

CRISIS: Esta vanable dicotomica se refiere
al periodo en que surgid la dltima crisis
economica mundial, se utilizd el 1 para
reconocer el periodo de crisis y el 0 para
cuando no se presento ésta condicion.

Variable Cualitativa
Categorica
Elaboracion Propia

POB TOTAL: Personas censadas,
nacionales y extranjeras, que residen
habitualmente en el pais. El monto

poblacional esta referido a la fecha oficial
del Censo. Incluye a los mexicanos que
cumplen funciones diplomaticas en el
extranjero, asi como a sus familiares,
quienes son censados en sus respectivas
adscripciones; también esta incluida la
poblacion sin vivienda y los mexicanos que
cruzan diariamente la frontera para trabajar
en otro pais. No se incluye a los extranjeros
que cumplen con un cargo o mision

diplomatica en el pais, ni a sus familiares.

Vanable Cuantitativa
Continua

Unidad: Nimero de personas
Fuente: Consejo Nacional de
Poblacion

POB HOMBRES: Personas censadas.

Varable Cuantitativa

nacionales y extranjeras, que residen Continua

habitualmente en el pais haciendo Unidad: Numero de personas

referencia al sexo masculino. Fuente: Consejo Nacional de
Poblacion

POB MUJERES: Personas censadas, Variable Cuantitativa

nacionales y extranjeras, que residen Continua

habitualmente en el pais haciendo Unidad: Numero de personas

referencia al sexo femenino.

Fuente: Consejo Nacional de
Poblacién

POB  DEPENDIENTE:

dependientes definidos como el total de

Numero de

menores de 14 afos de edad. mas el total

de la poblacion de 65 afios y mas.

Variable Cuantitativa
Continua

Unidad: Numero

de personas

Fuente: Consejo Nacional de
Poblacion
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INDICADOR FORMULA TIPO DE VARIABLE
POB EDAD TRAB: Poblacion Varnable Cuantitativa
economicamente activa, conjunto de Continua
personas, de uno u otro sexo, que estan Unidad: Numero de
dispuestas a aportar su trabajo para la personas
produccion de bienes y servicios Fuente: Consejo
economicos y que se encuentre en edad Nacional de Poblacién
de 12 o mas afios de edad.
REGION: Porcion de territorio | REGIONES Variable Cualitativa
determinada por caracteres étnicos o| Amecameca | Categorica
circunstancias especiales de clima, | Atlacomulco ] Fuente:

produccion, topografia, administracion
que permite una mayor atencion a la
poblacién de los municipios.

Chimalhuacan 1

Cuautitlan lzcalli | IV
Ecatepec V
Ixtapan Vi
Lerma Vil
Naucalpan Vil

Netzahualcoyotl | IX

Tejupilco X
Texcoco Xl
Tlalnepantla X
Toluca X
Tultitlan XV
Valle de Bravo XV
Zumpango XVI

http://portal2.edomex.g
ob.mx/edomex/estada/
geografiayestadistica/r
egiones/index.htm

TRIB: Razon
Federal Total

Impuestos a Ingreso

Impuestos/Ingreso
Federal Total

Vanable Cuantitativa
Continua
Unidad: Decimales

IEGO: Razon Ingresos Propios a Gasto

Ingresos Propios/ Gasto

Variable Cuantitativa

Corriente Corriente Continua
Unidad: Decimales
BPRI: Balance Primano Ingresos  Totales —|Varable Cuantitativa

Gasto Primario

Continua
Unidad: Decimales

Fuente: Elaboracion propia basada en lbarra et al. (2009), Mendoza y Gémez

(2008), Moody’s y calculos propios.
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ANEXO IlI.
TABLA DE CONTINGENCIA POR OBSERVACION

Tabla A3.1.
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ANEXO IV.

DIAGRAMAS DE CAJA INDIVIDUALES DE LAS VARIABLES

Figura A4.1.

Diagrama de caja de Ingreso Efectivo Ordinario
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.2.

Diagrama de caja de Ingresos Propios
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.3.

Diagrama de caja de Razo6n ingresos propios a gasto corriente (ICOR)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.4.

Diagrama de caja de Razdn gasto en inversion a PIB Municipal (INVB)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

151



Diagrama de caja de Raz6n gasto en inversion a ingresos propios (INVI)

Zscore(l_IN_6_INVI)

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Diagrama de caja de Razén gasto en inversion a gasto primario (INVP)

Zscore(l_IN_7_INVP)

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Figura A4.5.
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Diagrama de caja de Ingresos totales (IT)

Figura A4.7.

3.00000—

200000

1.00000—

00000

Zscore(l_IN_8_IT)

-1.00000—

-2.00000-

525
*
388 138
-]
400,263

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Diagrama de caja de Ingresos fiscales ordinarios (IFOS)
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Figura A4.8.
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Figura A4.9.

Diagrama de caja de Razdn ingresos propios a ingresos totales (IEIT)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.10.
Diagrama de caja de Gasto corriente (GCR)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.11.
Diagrama de caja de Gasto primario (GPRI)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.12.
Diagrama de caja de Razén gasto corriente a gasto primario (CORP)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.13.
Diagrama de caja de Razén gasto corriente a ingresos fiscales ordinarios (GOIFO)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.14.
Diagrama de caja de Capital de trabajo neto como porcentaje de los gastos totales
(CTNCPDGT)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.15.

Diagrama de caja de Ahorro fiscal como porcentaje del ingreso efectivo ordinario

(AHO)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.16.

Diagrama de caja de Ahorro interno (AHOIN)
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Figura A4.17.

Diagrama de caja de Razén ahorro interno a ingresos fiscales ordinarios

(AHOINIFO)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.18.

Diagrama de caja de Balance de la deuda (DEU)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.19.

Diagrama de caja de Obligaciones pendientes por cumplir contraidas por Gobierno
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.20.

Diagrama de caja de Razén deuda publica a participaciones federales (DPAR)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.21.

Diagrama de caja de Razén deuda publica a ingreso efectivo ordinario (DIEO)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.22.

Diagrama de caja de Razén deuda publica a PIB Municipal (DPIB)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.23.

Diagrama de caja de Razon balance de la deuda a ingresos fiscales ordinarios

(DIFOS)
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Diagrama de caja de Distribucién del gasto publico en deuda publica (DD)
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propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Figura A4.24.
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.25.

Diagrama de caja de Raz6n deuda publica a ingresos fiscales ordinarios (DDIFO)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Diagrama de caja de Razén deuda publica a ahorro interno (DDAI)

Figura A4.26.
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.27.

Diagrama de caja de Saldo operativo bruto (SOB)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Figura A4.28.
Diagrama de caja de Servicio de la deuda (SDEU)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.29.

Diagrama de caja de Razo6n servicio de la deuda a ahorro interno (SDEUAI)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.30.
Diagrama de caja de Razodn servicio de la deuda a ahorro (SAHO)
2.00000-
*405 *481
483
a5 583 *55? 06
000007 39554 R - = - _ - -
614 &
9 * i
I
% -2.00000
)
[m]
w
<
2 400000
g
4
-6.00000
-5.00000-
1 2 3 I & 7 8 810

Average Linkage (Between Groups)

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Diagrama de caja de Razoén servicio de la deuda a ingresos federales (SPAR)

Figura A4.31.

£.00000—

4.00000—

[
<
o
9
405
‘RI‘I s
[a)
“
= -
@ 200000 o
o *
4
3 38 gem

85
8
55
00000+ 5

il -

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.32.

Diagrama de caja de Razon servicio de la deuda a ingresos fiscales ordinarios
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.33.

Diagrama de caja de Autonomia Financiera
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.34.
Diagrama de caja de Eficacia en la recaudacion de impuestos
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.35.
Diagrama de caja de Transparencia en &mbito municipal
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.36.
Diagrama de caja de Impacto de la deuda a corto plazo
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.37.
Diagrama de caja de PIB total
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Figura A4.38.

Diagrama de caja de PIB valor agregado bruto
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Diagrama de caja de PIB agricultura y ganaderia

Figura A4.39.
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.40.

Diagrama de caja de PIB industria total
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

169



Figura A4.41.
Diagrama de caja de PIB mineria
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.42.

Diagrama de caja de PIB electricidad y agua
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.43.

Diagrama de caja de PIB construccion
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.44,

Diagrama de caja de PIB industrias manufactureras
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.45.
Diagrama de caja de PIB servicios
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.46.
Diagrama de caja de PIB comercio
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.47.

Diagrama de caja de PIB transportes y correos
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Figura A4.48.

Diagrama de caja de PIB servicios financieros y de seguros
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.49.

Diagrama de caja de PIB servicios inmobiliarios
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Diagrama de caja de PIB informacion en medios

Figura A4.50.
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.51.
Diagrama de caja de PIB servicios profesionales
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.52.

Diagrama de caja de PIB servicio de apoyo a negocios
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.53.
Diagrama de caja de PIB servicios educativos
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Figura A4.54.
Diagrama de caja de PIB servicios de salud
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.55.
Diagrama de caja de PIB servicios de esparcimiento
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.56.
Diagrama de caja de PIB servicios de alojamiento
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.57.

Diagrama de caja de PIB actividades del gobierno
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.58.

Diagrama de caja de PIB impuestos a los productos
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.59.
Diagrama de caja de Partidos Politicos
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.60.
Diagrama de caja de Calificaciones Crediticias
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.61.

Diagrama de caja de Crisis
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.62.

Diagrama de caja de Poblacion total
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.63.
Diagrama de caja de Poblacién hombres
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.

Figura A4.64.
Diagrama de caja de Poblacion mujeres
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.65.

Diagrama de caja de Poblacion dependiente
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.66.

Diagrama de caja de Poblacion en edad de trabajar
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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Figura A4.67.

Diagrama de caja de Regién
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.68.

Diagrama de caja de Razén impuestos a ingreso federal total (TRIB)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.
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Figura A4.69.

Diagrama de caja de Razo6n ingresos propios a gasto corriente (IEGO)
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo a los resultados del andlisis en SPSS.

Figura A4.70.
Diagrama de caja de Balance Primario (BPRI)
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a los resultados del analisis en SPSS.
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