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Calificaciones crediticias
de estados y municipios
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Tabasco

Recesion
economica

MOODY’S MODIFICO ala baja las
calificaciones de emisor del estado
de Tabascoa “Ba2” (escalaglobal) y
“A2.mx” (escalanacional) de “Bal”
y “Al.mx”, respectivamente. La
perspectiva permanecio Negativa.

La modificacion refleja el regis-
tro de un déficit financiero mayor al
esperado en el 2017y ladisminucion
de laliquidez, factores que la agen-
cia espera que persistan en el 2018.

“Esperamos que los déficits fi-
nancieros sean mayores a 3% de los
ingresos totales y que el nivel de li-
quidez permanezca ajustado, estos
indicadores ya no se encuentran en
linea con los de los pares calificados
en ‘Bal’”, sefala la calificadorame-
diante un comunicado enviado ala
Bolsa Mexicana de Valores.

Entre el 2015 y el 2017, Tabasco
registrd déficits financieros que al-
canzaron un maximo de -7.7% de
los ingresos totales en el 2017. Lo
anterior debido a una disminucion
de ingresos por la recesion econo-
mica local, que depende de 1a pro-
duccion de petrdleo.

Como resultado, los ingresos
propios cayeron 8.4% el afio pasado
y las participaciones federales, que
también son sensibles al Produc-
to Interno Bruto, decrecieronen 3.2
por ciento.

Aungque el estado ha implemen-
tado medidas para controlar sus
gastos operativos, la disminucion
de los ingresos operativos y el in-
cremento en el gasto de capital han
provocado mayores déficits finan-
cieros, expone Moody’s.

La perspectiva Negativa, indica,
refleja los desafios que enfrenta el
estado para equilibrar sus resulta-
dos financieros e impedir un mayor
deterioro de la liquidez, ante un es-
cenario de estancamiento dela eco-
nomialocal y presiones de gasto.

Quintana Roo

Elevada deuda

FITCH RATINGS asigno la califica-
cién de “BBB (mex)” (escala nacio-
nal) ala calidad crediticia del esta-

En Tabasco, disminuyeron los ingresos por la depresion econémica local, que
depende de la produccion de petréleo. FOTO: SHUTTERSTOCK

do de Quintana Roo y mantuvo la
perspectiva crediticia Estable.

La principal limitante de la cali-
ficacién de Quintana Roo es su ni-
vel elevado de endeudamiento y, en
consecuencia, un servicio de deuda
alto que presiona considerablemen-
te los indicadores de sostenibilidad
en el pago del servicio de deuda y
restringe la inversion realizada con
ingresos fiscales ordinarios.

Al 30 de junio del 2018, el saldo
insoluto de la deuda directa banca-
ria de largo plazo de Quintana Roo
fue de 18,914.4 millones de pesos,
sin incluir 262.9 millones del Pro-
grama de Financiamiento para la
Infraestructura y la Seguridad en
los Estados.

“En el 2017, el apalancamien-
to con respecto a los ingresos fisca-
les ordinarios resultd en 1.48 veces,
lo cual posiciono al estado como el
segundo con mayor deuda en tér-
minos relativos en México. Quinta-
naRoo hadejado de utilizar cadenas
productivasy créditos a corto plazo.
En su lugar, ha recurrido a un apa-
lancamiento mayor con proveedo-
resy a arrendamientos puros. En el
2017, el estado adquirié 140 patru-
llas a través de un arrendamiento
puro que concluird en septiembre
del 20227, advierte Fitch Ratings.

El estado, enfatiza, presenta un
factor de desempefio presupues-
tal con estatus neutral y tenden-
cia estable. Se destaca por su nivel
elevado de recaudacién, motiva-
do por el crecimiento economico y
demografico.

En el periodo 2013-2017, los in-
gresos estatales aumentaron a una

tasa media anual de crecimien-
to (TMAC) de 16.3%; los impuestos
y derechos a una TMAC superior a
20%, y las participaciones federa-
les auna TMAC de 10.3 por ciento.
Derivado de lo anterior, los ingresos
fiscales ordinarios conservan una
tendencia creciente.

La entidad emprendi6 un pacto
de austeridad, con lo cual reorien-
t6 el gasto a necesidades apremian-
tes de seguridad publica, educacion
ysalud, y redujo gastos corrientes y
transferencias no etiquetadas.

Municipio de Culiacan,
Sinaloa

Volatilidad de
los margenes

MOODY’S AFIRMO las califica-
ciones de emisor del municipio de
Culiacdn, Sinaloa, en “B3/Bl.mx”
(escala global, moneda local/esca-
la nacional de México) y cambid la
perspectiva a Estable de Negativa.

El cambio de perspectiva refle-
jala mejora en el balance financie-
ro del municipio y un modesto au-
mento en su aun débil posicion de
liquidez, de 4.7% de los ingresos to-
tales en el 2017 desde 0.6% un afio
antesy, ademads, su efectivo a pasivo
circulante crecio, lo que indica que
el estrés de liquidez del territorio se
ha vuelto menos agudo.

La afirmacion de las calificacio-
nes demuestra las debilidades sig-
nificativas derivadas de los balances
operativos negativos, los margenes
financieros voldtiles y la débil po-

sicion de liquidez, compensados
por una sélida recaudacion de in-
gresos propios y un nivel de deuda
manejable.

Culiacdn cuenta con la autoriza-
cion del Congreso local para contra-
tar deudanueva por 347 millones de
pesos aun plazo de hasta 25 afios. Si
se adquiere completamente, esto
aumentaria la deuda directa e indi-
rectanetadel municipio a 33.5% de
los ingresos operativos en el 2018 y
de 24% en el 2017.

Municipio de Hermosillo,
Sonora

Estructurasélida

FITCH RATINGS ratifico la califica-
cién de “A (mex)” ala calidad cre-
diticia del municipio de Hermosillo,
Sonora; la perspectiva se mantiene
Estable.

Lo anterior se fundamenta en la
estructura sélida de ingresos pro-
pios, apoyada por una economia
fuerte y por niveles elevados de in-
version con recursos de libre dispo-
sicién del municipio.

Por otra parte, los factores que li-
mitan la calificacién son la liquidez
reducida, que deriva en el uso recu-
rrente de créditos de corto plazo, y
de igual forma, los niveles modera-
dos de deuda directa de largo plazo
(DDLP) y su sostenibilidad.

A finales del 2017, 1a DDLP as-
cendi6 a1,818 millones y el servicio
dela DDLP fue de 40.2% del ahorro
interno.

“La fortaleza recaudatoria del
municipio es sélida, lo cual se ex-
plica por su economia fuerte y los
niveles de riqueza muy superiores
al promedio nacional”, conside-
raFitch.

La economia del municipio es-
td concentrada en la fabricacién
de equipo de transporte y mantie-
ne unarelacion muy estrecha con el
mercado exterior, Estados Unidos.

Municipio de San Pedro
Tlaquepaque, Jalisco

Politicas
prudentes

FITCH RATINGS ratifico en “A-
(mex)” 1a calificacion crediticia del
municipio de San Pedro Tlaquepa-
que, Jalisco, y modifico 1a perspec-
tiva a Positiva desde Estable. Ade-

mds, latendencia del factor Deuday
Otros Pasivos de Largo Plazo se mo-
difico de Neutral a Positiva y la del
factor Economia se considera Fuer-
te Estable.

La estabilidad financiera, la me-
joria sostenida de indicadores de
flexibilidad financiera y las politicas
prudentes de endeudamiento ubi-
can al municipio dentro de su cate-
goria de calificacion.

Elcambio en la tendencia, consi-
derala agencia, se debe a que el en-
deudamiento es bajo y refleja una
politica de endeudamiento pruden-
te. La deuda directa de largo plazo
del municipio al cierre del 2017 su-
mo 613.1 millones de pesos y repre-
sentd 0.32 veces los ingresos fisca-
les ordinarios.

En el 2017, los ingresos propios
fueron 624.3 millones de pesos y
representaron 31.3% de los totales,
cifra que compara favorablemente
con lamediana de 25.1% del Grupo
de Municipios Calificados por Fitch.

El municipio se distingue por las
artesanias, por lo que su economia
se basa principalmente en el co-
mercioy el turismo, ademdsla acti-
vidad industrial se ha incrementado
enlosultimos anos al instalarse em-
presas en los parques industriales.

Municipio de
Tampamolén Corona,
SLP

Balance primario,
con superavit

HR RATINGS ratificé la calificacion
de “HR BBB-" con perspectiva ES-
table al municipio de Tampamolén
Corona, San Luis Potosi

La ratificacién obedece al com-
portamiento financiero del muni-
cipio, asi como a nuestras expec-
tativas en torno a las principales
métricas de deuda para los proxi-
oS arios.

Alcierredel 2017, seregistrd en el
balance primario ajustado un supe-
rdvitde 0.7% delos ingresos totales,
resultado similar al esperado por la
agenciade 1.2%; enlo anterior des-
taca un elevado nivel de recursos
federales y estatales de gestion, asi
como un crecimiento de 21.5% en
los Ingresos de Libre Disposicion,
derivado de un aumento en las par-
ticipaciones federales y un nivel ex-
traordinario de Aprovechamientos.
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