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FITCH SUBE LA CALIFICACIÓN DEL MUNICIPIO

Guadalajara, con niveles 
bajos de deuda pública 
Una de las principales limitantes se refiere a las presiones crecientes en el gasto operacional por 
la provisión de servicios que impactan en los resultados financieros

Redacción 
EL ECONOMISTA

LOS NIVELES bajos de deuda pú-
blica actuales y proyectados y la li-
quidez satisfactoria que presenta el 
municipio de Guadalajara, Jalisco, 
fueron los principales factores que 
ocasionaron que Fitch Ratings su-
biera la calificación del territorio a 
“AA-(mex)” desde “A+(mex)”, con 
una perspectiva Estable. 

Además, la calificadora añade 
los niveles altos de eficiencia en la 
recaudación municipal que com-
paran similar a los municipios pares 
en la categoría “AA(mex)”, mien-
tras la perspectiva refleja la expec-
tativa de que el desempeño presu-
puestal será equilibrado en el 2017 y 
el 2018 y con niveles de deuda ba-
jos en relación a sus ingresos fisca-
les ordinarios.

“Las limitantes principales de la 
calificación son: presiones crecien-
tes en el gasto operacional por la 
provisión de servicios que impactan 
en los resultados financieros y nive-
les de ahorro interno variables”, in-

forma Fitch a través de un comuni-
cado enviado a la Bolsa Mexicana de 
Valores. 

En línea con lo esperado en la úl-
tima revisión del 2016, señala, Gua-
dalajara presentó un nivel bajo de 
deuda de largo plazo y la agencia 
espera que el indicador de endeu-
damiento esté por debajo de 0.50 
veces para los años 2017 y 2018, ya 

que el municipio no pretende tomar 
créditos adicionales.

Al cierre del año pasado, la deu-
da de largo plazo representó 0.33 
veces los ingresos fiscales ordina-
rios y el servicio de deuda absorbió 
65% del ahorro interno generado 
correspondiente a dos créditos con 
la banca comercial por un saldo in-
soluto de 2,158 millones de pesos y 

vencimientos para el 2028 y el 2031.
Fitch evalúa la administración 

como neutral con tendencia Positi-
va debido a que Guadalajara ha apli-
cado mejoras en prácticas financie-
ras. En el 2016 empezó a optimizar 
el manejo de sus cuentas de balance 
y logró concretar recursos estatales 
y federales elevados dedicados pa-
ra inversión. 

“La liquidez ha mejorado nota-
blemente respecto de ejercicios an-
teriores, producto del aumento en la 
recepción de ingresos destinados a 

inversión combinados con políticas 
de manejo satisfactorias. El nivel de 
caja cubre la mayor parte del pasivo 
circulante, mismo que se encuentra 
en niveles muy manejables”, se lee 
en el documento. 

También, el municipio se apo-
ya mediante una línea de crédito de 
corto plazo por 150 millones de pe-
sos y cadenas productivas por hasta 
350 millones. 

De acuerdo a la firma, el desem-
peño presupuestal es positivo aun-
que presiones en el gasto corrien-
te podrían revertir el resultado en 
el periodo 2017-2018. El resulta-
do operacional, medido a través de 
ahorro interno, fue de 6.4% res-
pecto a los ingresos fiscales ordina-
rios en el 2016 y de 15.3% en el 2015. 

Aunque el año pasado el ritmo 
del crecimiento en el gasto opera-
cional fue alto al crecer 18%, debido 
principalmente al aumento en sub-
sidios y transferencias. “El reto de 
la administración actual será man-
tener un ritmo de crecimiento de 
ingresos propios mayor al del gasto 
operacional”.

ECONOMÍA SÓLIDA

Fitch evalúa la economía de Guada-
lajara como fuerte ya que es sólida, 
diversificada y con mayor genera-
ción de empleos en el estado; lo an-
terior beneficia la recaudación ele-
vada de ingresos propios. Al ser la 
capital, es un generador principal 
de empleos con 34.5% del total de 
empleos en la entidad y en número 
de unidades económicas con 29% 
del total. 

“Asimismo, presenta un sector 
de telecomunicaciones relevante 
en términos de valor agregado así 
como una actividad importante de 
comercio y turismo”. 

estados@eleconomista.mx

 La liquidez ha me-
jorado notablemente 
respecto de ejercicios 
anteriores, producto 
del aumento en la re-
cepción de ingresos 
destinados a inver-
sión combinados con 
políticas de manejo 
satisfactorias”. 

Fitch

Prevalece incertidumbre financiera 
en el libramiento Plan del Río
Redacción
EL ECONOMISTA

FITCH RATINGS mantiene la califica-
ción en escala nacional de “AA(mex)
vra” de la emisión PLANRIO 05-2U 
con observación Negativa, la cual 
consiste en la bursatilización de los 
derechos de cobro de las cuotas de 
peaje del Libramiento Plan del Río, en 
el estado de Veracruz. 

La observación Negativa se debe a 
que ha prevalecido la incertidumbre 
en torno al impacto que podría tener 
la contratación de un crédito bancario 
preferente, cuyas características aún 
se desconocen, así como las modifi-
caciones realizadas a la estructura de 
la deuda de la emisión.

Aislando el efecto potencialmen-
te negativo de los cambios menciona-
dos, Fitch opina que los fundamentos 
del proyecto se mantienen intactos, 

ya que si en el 2016 y el primer semes-
tre del 2017 el desempeño del tráfico 
estuvo por debajo del caso base de la 
calificadora, la generación de flujo de 
efectivo futuro continuará en niveles 
cercanos a los proyectados. 

La calificación refleja un activo sin 
dependencia al crecimiento de tráfi-
co, que ha demostrado un desempe-
ño de volumen fuerte y una base de 
tráfico estable, compuesta principal-
mente por viajeros frecuentes. Tam-
bién, refleja la existencia de un marco 

 tarifario que permite ajustes de acuer-
do con la inflación. 

De acuerdo a la firma, la Razón de 
Cobertura durante la Vida del Crédi-
to es de 2.26 veces y el endeudamien-
to expresado como Deuda a Flujo de 
Efectivo Disponible para el Servicio 
de Deuda es de 3.05, ambos muy su-
periores a los niveles que la metodolo-
gía aplicable indica para la calificación 
asignada. Sin embargo, actualmente 
la calificación se encuentra limitada 
por la  subordinación de la que podría 
ser objeto en el corto plazo.

TRÁFICO PROMEDIO 

En el 2016, el Tráfico Promedio Diario 
Anual (TPDA) fue de 11,628 vehícu-
los, lo que representó un incremento 
de 0.9% en comparación con el 2015. 
A junio del 2017, el TPDA fue de 11,591 
vehículos, cifra que reflejó un decre-
mento de 1.1% con relación al mis-

mo periodo del 2016, según cifras de 
la calificadora. 

Tanto en el 2016 y el 2017, el TPDA 
fue inferior al proyectado por la agen-
cia en su caso base. De acuerdo con el 
concesionario, lo anterior obedeció 
a una desaceleración económica en 
 Veracruz en el 2016 y a las manifesta-
ciones que tuvieron lugar durante 15 
días de enero del 2017, en protesta por 
el aumento en los precios de la gaso-
lina en México, que junto con el de-
sabasto de las gasolineras, generaron 
una disminución del aforo vehicular 
durante dicho mes. 

Además, en el 2016 el Ingreso Pro-
medio Diario Anual (IPDA) se incre-
mentó 4.4% en términos nominales 
en comparación con el 2015. A junio 
del 2017, el IPDA aumentó 3.6% a tasa 
anual. Tanto en el 2016 y el 2017, el IP-
DA fue inferior al proyectado.

El libramiento tiene una longi-
tud cercana a 13 kilómetros y cuen-
ta con cuatro carriles en dos cuerpos. 
Se ubica en el municipio Emiliano Za-
pata y forma parte de la autopista que 
conecta a las ciudades de Xalapa y 
Veracruz. 

estados@eleconomista.mx 

11,628
vehículos
fue el Tráfico Prome-
dio Diario Anual en el 
2016, lo que repre-
sentó un incremento 
de 0.9% en compara-
ción con el 2015.

2.26
veces
es la Razón de Cober-
tura durante la Vida 
del Crédito, superior 
al umbral que la me-
todología indica para 
la calificación.

La observación Negativa 
se debe a que ha prevale-
cido la incertidumbre en 
torno al impacto que po-
dría tener la contratación 
de un crédito bancario 
preferente.

FUENTE: SHCP  GRÁFICO EE: STAFF

2011 20142012 20152013 2016 2017

TENDENCIA DESCENDENTE
Al cierre del primer trimestre del 2017, la deuda del municipio llegó a 2,236.0 
millones de pesos, 16.6% menos en relación a igual lapso del 2012. 
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