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Calificaciones sobre calidad crediticia de estados y municipios
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VERACRUZ

Incertidumbre
financiera

HR Ratings ratificd la calificacién
de una escalade “HR BB” para Ve-
racruz, mantenido una observa-
cion Negativa.

La ratificacion de la califica-
cién se debe principalmente al
monitoreo de la ultima informa-
cion disponible del estado, 1a cual
se encuentra en linea con las esti-
maciones de la calificadora en la
ultima revisién. Sin embargo, la
observacion Negativa se debe a la
incertidumbre que existe en re-
lacion con la falta de transparen-
cia y consistencia en la informa-
cion publicada; esta informacion
Se encuentra en revision por parte
de lanueva administracion.

De acuerdo con el tercer in-
forme trimestral del gasto publi-
co de la entidad, a septiembre del
2016, las obligaciones financieras
sin costo de Veracruz incremen-
taron a 46,398.3 millones de pe-
sos, debido a adeudos de ejercicios
anteriores, pasivos de organismos
descentralizados y que esto se en-
cuentra en proceso de depuracion
por parte de las dependencias y
Tesoreria.

No obstante, al noveno mes de
este aflo, se reporta como parte del
activo no circulante, otras cuentas
bancarias por aclarar a cargo de la
Tesoreria por 31,942.1 millones de
pesos; 0 anterior, se encuentra en
proceso de andlisis, valuacion y
depuracion por parte de la Teso-
reria, por lo que podria reducirse
el nivel de obligaciones financieras
sin costo observado, ya que tanto
el activo como el pasivo del estado
reportan un comportamiento ati-
pico a septiembre del 2016.

SONORA

Amplios déficits
consolidados

Moody’s bajo la escala de la cali-
ficacién de emisor del estado de
Sonora de “Ba2/A2.mx” a “Ba3/
A3.mx”, cuya perspectiva perma-
nece Negativa.

También redujo las calificacio-
nes de deuda de un crédito res-
paldado por 4,400 millones de
pesos (monto original) otorgado
por Banorte de “Baa2/Aa2.mx” a
“Baa3/Aa3.mx”.

Esta baja en la escala de emisor
de Sonora refleja los amplios défi-
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HR Ratings mantuvo en perspectiva Negativa al estado de Veracruz, debi-
do a la falta de transparencia y consistencia en la informacién publicada. FoTo:

CUARTOSCURO

cits consolidados y los crecientes
niveles de deuda de la entidad, ya
que sus resultados financieros se
han deteriorado durante los ulti-
mos tres anos, de un superdvit fi-
nanciero equivalente a1.5% de los
ingresos totales en el 2013 aun dé-
ficitde 4.8% en el 2015.

La perspectiva Negativa incor-
porauna combinacion de presiones
sistémicas reflejadas en la observa-
cién Negativa de la calificacion del
bono soberano de México (“A3”,
Negativa), y las expectativas de la
calificadora de que los planes del
estado para contener gastos ope-
rativos pudieran no ser cumplidas,
potencialmente llevando a niveles
de deuda y liquidez peores.

Se espera que los resultados fi-
nancieros permanezcan débiles en
el mediano plazo, en el rango de -5
a-6% delos ingresos totales, esto a
pesar de que los resultados finan-
cieros al tercer trimestre del 2016
muestran un superdvit de 1,000
millones de pesos.

Sin embargo, Moody’s estima
que Sonora registrard un déficit
consolidado de 6.2% de los ingre-
sos totales en €l 2016 y 5.2% para
el 2017, debido a gastos de capital
mads altos.

A fin de asistir con sus reque-
rimientos financieros, durante los
primeros tres trimestres del 2016
elestado aumento sudeuda de lar-
go plazo en 2,500 millones de pe-
SOS y se espera que contrate 2,500
millones de pesos adicionales pa-
rael2017.

BAaJA CALIFORNIA

Deteriorode las
meétricas

HR Ratings asigno la calificaciéon
de “HR A” con perspectiva estable
de Baja California. La calificadora
considerd que esto se debe princi-
palmente al comportamiento ob-

servado y esperado de las princi-
pales métricas de deuda del estado.

En el 2015, la deuda direc-
ta ajustada de la entidad fue por
12,357.3 millones de pesos, de
la cual 2,754.4 millones corres-
pondieron a deuda a corto plazo,
mientras que el saldo por 9,602.9
millones correspondio a la deuda
estructurada alargo plazo.

Al cierre de agosto del 2016, el
estado contaba con una deuda a
corto plazo por 2,555.2 millones de
pesos; por lo anterior, HR Ratings
estima que Baja California conti-
nue con el uso de financiamiento a
corto plazo en el afio.

Ademas, espera la adquisicion
de financiamiento adicional a lar-
go plazo por 400 millones de pesos.

MuNiIciPio DE MORELIA,
MICHOACAN

Consolidacion

Fitch Ratings ratifico la califica-
cion ala calidad crediticia del mu-
nicipio de Morelia, Michoacdn, en
“AA-(mex)”, con una perspectiva
que cambia de Estable a Positiva.

El cambio de la perspectiva re-
fleja la expectativa de la agencia
de que el desempefio presupues-
tal podria consolidarse en un es-
tatus fuerte en el corto plazo; esto
derivaria de acciones que robuste-
cerian su capacidad recaudatoria,
afianzarfan una posicion de liqui-
dez solida y permitirfan incremen-
tar su nivel de inversion financia-
da principalmente con recursos
internos.

Al cierre del 2015, los indica-
dores de liquidez mejoraron no-
tablemente debido a los balances
superavitarios de los ultimos dos
ejercicios, asf como de la disminu-
cion los adeudos por el impuesto
sobre némina con el estado de Mi-
choacin (“BBB-(mex)”).

El monto en caja y bancos su-

mo 235.4 millones de pesos y re-
presento 11.5% de los ingresos to-
tales, mientras el pasivo circulante
baj6 a154.9 millones de pesos y re-
present6 9.7% los ingresos fiscales
ordinarios.

MUNICIPIO DE SAN
ANDRES CHOLULA,
PUEBLA

Fuerte desempeno
presupuestal

Standard & Poor’s confirmd la ca-
lificacion de “mxA+” del munici-
pio de San Andrés Cholula, Puebla,
el cual mantiene una perspectiva
Estable.

La confirmacion se basa en su
fuerte desempeno presupuestal,
ya que se esperan excedentes des-
pués de gastos de inversion en el
2016, y déficits moderados al cierre
del 2017 y el 2018. Este desempe-
fio presupuestal permitird al muni-
cipio continuar con una politica de
cero endeudamiento y mantener
una posicion de liquidez adecuada.

Cholula mantiene una flexibi-
lidad presupuestal promedio, con
un elevado nivel de ingresos pro-
pios y una limitada capacidad pa-
rarecortar el gasto operativo. Ade-
mas, la calificadora considera que
los pasivos contingentes del mu-
nicipio son muy bajos, al no tener
ninguna entidad relacionada con
el gobierno

Sin embargo, considera que la
calificacion estd limitada por una
administracion financiera débil y
una economia muy débil, en tér-
minos de su Producto Interno Bru-
to (PIB) per cdpita, que se con-
centra en la actividad del sector
inmobiliario y comercial.

Al igual que el resto de los mu-
nicipios mexicanos, la agencia in-
dicé que el marco institucional en
el que opera Cholula es voldtil y
desbalanceado.

Al cierre del 2016, se espera que
tenga un desempeno similar al del
2015, dado el s6lido desempefio
presupuestal registrado al tercer
trimestre del afio, con superdvits
después de gastos de inversion ma-
yores a 5% de los ingresos totales.

MUuNICIPIO DE
ZINACANTEPEC, ESTADO
pE MExico

Tendencia positiva
del ahorro interno

Fitch Ratings ratificé la califica-
cién de “BBB-(mex)” al municipio
de Zinacantepec, Estado de Méxi-

€0, y al mismo tiempo modifico su
perspectiva de Estable a Positiva; lo
anterior se debe a la expectativade
continuidad en la tendencia positi-
vadel ahorro interno que deriva del
control en el crecimiento del gasto
operacional.

Las fortalezas que el munici-
pio sigue manteniendo son la im-
portancia geoecondmica al formar
parte de la zona metropolitana de
Toluca y que adquirird mayor rele-
vancia con la construccion del tren
urbano que lo comunicard con la
Ciudad de México, lo cual podria
dar impulso al incremento de lare-
caudacion local.

También, las finanzas del Or-
ganismo Publico Descentraliza-
do de Agua Potable, Alcantarilla-
doy Saneamiento de Zinacantepec
(OPDAPAS) se han fortalecido, y
no presenta contingencias con el
Instituto de Seguridad Social del
Estado de México y Municipios
(ISSEMyM) por el pago de pensio-
nes y jubilaciones.

En contraste, la calificacién estd
limitada por la posicion débil de li-
quidez, ya que €l efectivo es menor
que el pasivo circulante. Asimis-
mo, la restringen una dependen-
cia elevada de ingresos federales
y estatales y las necesidades cre-
cientes de infraestructuray de ser-
vicios publicos en el municipio que
presionan el gasto operacional, que
se han provocado por un aumento
poblacional acelerado.

Durante el 2015, los ingresos to-
tales de Zinacantepec alcanzaron
505.5 millones de pesos, monto in-
ferior a lo registrado en el ano an-
terior, de los cuales 14.2% corres-
pondio a ingresos propios. Por otra
parte, las participaciones federales
y estatales tuvieron un incremen-
to de 31%, debido a la devoluciéon
del ISR efectivamente enterado, lo
que propicio un aumento en los in-
gresos fiscales ordinarios de 14.2%
atasaanual.

MuniciPio DE NOGALES,
SONORA

Alto nivel de
endeudamiento

HR Ratings asigno la calificacion
de “HR BB-” con perspectiva Es-
table al municipio de Nogales, So-
nora, como efecto del alto nivel de
endeudamiento del territorio.

Al finalizar el afio pasado, la
deuda neta represento 124.5% de
los ingresos de libre disposicion;
destaca la adquisicion de financia-
miento a través de unalinea de fac-
toraje con Interacciones en el 2015,
por lo tanto, la deuda quirografaria
represento 7.5% de la deuda total.
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