‘ 442 | LUNES 7 de noviembre del 2016

[Urbes  Estaios|

€ EL ECONOMISTA ‘

SEMANA DEL 31 DE OCTUBRE AL 4 DE NOVIEMBRE

Calificaciones sobre calidad crediticia de estados y municipios
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CIUDAD DE MEXICO

Proxima emision
de certificados

Moody’s de México asign6 califi-
caciones de “Aaa.mx” (escala na-
cional) y de “A3” (escala global) a
la emision de certificados bursati-
les proxima a realizarse por la Ciu-
dad de México, por un monto de
4,500 millones de pesos.

Lo anterior se fundamenta en
que, bajo el marco legal de la capi-
tal del pais, el gobierno federal es el
deudor directo de las obligaciones
financieras de la Ciudad de Méxi-
co; por lo tanto, las calificaciones
asignadas a esta transaccion refle-
janlacalidad crediticia de laadmi-
nistracion federal (“A3/Aaa.mx”,
con perspectiva Estable).

Ademds, la calificadora afade
que, como parte del presupuesto
anual, el Congreso federal aprueba
dentro del tope de endeudamien-
to del gobierno del pais el umbral
del nivel de deuda de la capital de
México.

4,500

MILLONES

de pesos colocara la capital del
pais en certificados de bolsa,
anuncio que motivé una califica-
cion 6ptima a su calidad crediticia.

El gobierno federal, a través de
la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Publico (SHCP), aprueba las
obligaciones planeadas por la Ciu-
dad de México. La SHCP contra-
tala deuda directamente y la Ciu-
dad de México asume la obligacién
contractual de pagar el servicio de
la deuda a nombre del gobierno
federal.

Sobre el programa de emision,
ésta tendrd una combinacion de
dos estructuras por hasta 4,500
millones de pesos: GCDMXCB 16
(moneda nacional, vencimiento
de hasta 10 afios, pago de princi-
pal en una sola exhibicion al ven-
cimiento, asi como pago semestral
de intereses a una tasa fija a ser de-
terminada en la fecha de cierre) y
GCDMXCB 16V (moneda nacional,
vencimiento de hasta cinco afos,
pago de principal en una sola ex-
hibicion al vencimiento, pago se-
mestral de intereses a una tasa fi-
jaaser determinada en la fecha de
cierre).

Asimismo, los recursos se des-
tinardn a financiar proyectos con
beneficios ambientales, llamados

bonos verdes.

El servicio de la deuda serd pa-
gado a través de un fideicomiso
(Evercore) que recibird los pagos
del Fideicomiso Maestro de la Ciu-
dad de México (Deutsche Bank),
el cual recibe participaciones fe-
derales de la capital del pais di-
rectamente de la Tesoreria de la
Federacion.

A lo anterior se afiade que el
sistema de pensiones no cuen-
ta con periodo de suficiencia, y
el rubro de servicios médicos tie-
ne un déficit importante, en este
sentido, la calificadora menciond
que dard seguimiento a las accio-
nes que se implementen para ase-
gurar la viabilidad financiera del
sistema.

CHIAPAS

GUERRERO

Baja generacionde
ahorro interno

Fitch Ratings sustento la perspec-
tiva Negativa en la generacion in-
consistente de ahorro interno de
Chiapas en el 2015, que podria ge-
nerar presiones en las métricas de
sostenibilidad de la deuda del esta-
do, manteniendo hasta el momen-
touna calificacién de “A(mex)”.

Asi, Chiapas registr6 un flu-
jo disponible limitado para servir
deuda o realizar inversién com-
parado con el de sus pares nacio-
nales. Al cierre del 2015, éste sumo
585.3 millones de pesos y consti-
tuyo 1.8% de los ingresos fiscales
ordinarios. La sostenibilidad de la
deuda representé mas de 100% del
ahorro interno generado durante el
afno pasado.

Ademads, la entidad tiene pre-
siones de liquidez que se reflejan
en un pasivo circulante creciente
y una caja a la baja; asimismo, su
desempenio financiero podria limi-
tarse por la recurrencia de recur-
sos federales utilizados para gastos
operativos, cuya recepcion conti-
nua es incierta debido a los ajustes
en el presupuesto federal anuncia-
dos recientemente.

La deuda directa de largo pla-
70 de Chiapas es considerada por
Fitch como moderada; ésta sumo
18,058 millones de pesos, inclu-
yendo las emisiones. La agencia no
prevé endeudamiento adicional y,
sila entidad lo adquiriera, evalua-
ria el posible impacto en las finan-
zas del estado.

Retira calificacion

Fitch Ratings retir la calificaciéon
correspondiente alos créditos ban-
carios de la Linea de Crédito Glo-
bal Municipal (LCGM) de Guerre-
ro otorgada por Banorte por hasta
un monto de 500 millones de pe-
sos a los municipios de la entidad
(“A-(mex)”).

Al momento del retiro, la cali-
ficacion era “AA-(mex)vra”, que
indicaba que se tenfa una expec-
tativa de muy bajo riesgo de in-
cumplimiento en relacion a otros
emisores u obligaciones en el mis-
mo pais. La LCGM se cred parares-
paldar cualquier crédito que con-
trataren, bajo este esquema, los 81
municipios que conforman la eco-
nomia guerrerense.

La empresa calificadora retir6
la calificacion debido a que LCGM
estd en desuso y por razones co-
merciales. Aunado a lo anterior,
el estado no contempla reactivar-
la durante el ultimo periodo de los
gobiernos municipales que conclu-
ye €l 30 de septiembre del 2018, fe-
cha en la que también termina la
vigencia de dicha linea.

MUNICIPIO DE TECAMAC,
ESTADO DE MEXICO

De Estable a
Positiva

La perspectiva de la calificacion
del municipio de Tecdmac, Esta-
do de México, fue modificada por

Ante la proximidad de
emisién de certificados
bursatiles, Moody s ava-
16 a la Ciudad de México.
FOTO: SHUTTERSTOCK

Fitch Ratings, al pasar de Estable a
Positiva, ademads de que la ratifico
en “BBB+(mex)”, que significaria
que mantiene un riesgo modera-
do de incumplimiento en relacion
a otros emisores u obligaciones.

La perspectiva Positiva se fun-
damenta en la expectativa de des-
empeno presupuestal para los
proximos anos, es decir, se espera
que se consolide la tendencia ob-
servada al cierre 2015 y avance al
mes de agosto de este afio.

Los ingresos fiscales ordinarios
ascendieron a 824.2 millones de
Ppesos y presentaron un incremen-
toanual de 2.4 por ciento. Respecto
al gasto operacional (gasto corrien-
te mas transferencias no etiqueta-
das), se observo un decrecimiento
de 11.1%, explicado, mayoritaria-
mente, por la disminucién en el
capitulo de transferencias no eti-
quetas en 42 por ciento.

De tal forma, durante el 2015 la
generacion de ahorro interno se
fortalecio (106.1%) y fue superior a
la obtenida el afio previo. Esta re-
presento 23.2% de los ingresos fis-
cales ordinarios, mientras que fue
de 11.5% durante €1 2014.

MUNICIPIO DE XICOTEPEC
DE .IUAREZ, PUEBLA

Pese a calificacion,
mejorala
perspectiva

HR Ratings ratifico la calificacion
de “HR BB+” del municipio de Xi-
cotepec de Judrez, Puebla, mante-
niendo con ésta el ofrecimiento de
insuficiente seguridad para el pago
oportuno de obligaciones de deu-
da; sin embargo, modifico la pers-
pectiva de Estable a Positiva.

Esto obedece principalmente al
comportamiento observadoy es-
perado de las métricas de deuda del
municipio. Debido principalmente
aun nivel 27.1% mayor al esperado
en los ingresos de libre disposicion
(ILD), la deuda neta respecto a es-

tavariable fue equivalente a 90.0%
al cierre del 2015, en comparacion
con un nivel estimado de 115.6 por
ciento.

La deuda directa a septiembre
del 2016 ascendia a 81.4 millones
de pesos, que se compone por dos
créditos: el primero es un financia-
miento estructurado por 70 millo-
nes de pesos, adquirido en el 2015
con un plazo de 20 afios, ademds
de 45% del Fondo General de Par-
ticipaciones como garantia'y fuen-
te de pago.

Asimismo, el municipio cuen-
ta con un crédito quirografario por
30 millones de pesos, mismo que
contaba con un saldo insoluto a es-
ta fecha por 11.6 millones de pesos
por amortizaciones decrecientes y
vencimiento en agosto del 2018.

MUNICIPIO DE SAN PEDRO
GARZA GARCIA, NUEVO
LEON

Desempeno
sobresaliente de
las finanzas

Fitch Ratings ratificd la calificacion
de la calidad crediticia del mu-
nicipio de San Pedro Garza Gar-
cia, Nuevo Ledn, en “AA+(mex)”,
manteniendo la perspectiva credi-
ticia como Estable.

Esta ratificacion de la califica-
cién dada por la calificadora se de-
be al desempefio sobresaliente y
estable de las finanzas municipa-
les, ya que lo anterior se traduce en
un ahorro interno muy superior al
observado en la mediana del gru-
po de municipios calificados por
Fitch.

La calificadora prevé la deuda
bancaria del municipio se man-
tendrd en niveles considerados ba-
jos al cierre del 2016, ya que a fina-
les del ejercicio pasado, el territorio
contrat6 un empréstito (operacio-
nes financieras que se realizan por
el estado o los entes publicos me-
diante la emision de titulos de deu-
da, para atender sus necesidades
u obligaciones), por un monto 75
millones de pesos con la banca co-
mercial, destinado a obras de in-
version publica productiva.

Ademads, en septiembre del 2016
contrato otro crédito con la banca
comercial por 187 millones de pe-
sos, los cuales fueron utilizados
para pagar anticipadamente una
de sus obligaciones vigentes bajo el
esquema de Asociaciones Publicas.

Asi, la deuda bancaria ascen-
di6 a 469 millones de pesos y es-
td compuesta por dos créditos con
la banca de desarrollo y seis con la
banca comercial.
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