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PERSPECTIVA ESTABLE

Aumenta calificación 
crediticia de Mérida

Redacción 
EL ECONOMISTA

S&P GLOBAL Ratings subió la ca-
lificación crediticia de emisor de 
largo plazo en escala nacional a 
“mxAA” de “mxAA-” del muni-
cipio de Mérida, Yucatán. La pers-
pectiva es Estable. 

El alza de la nota refleja el des-
empeño presupuestal más sóli-
do observado en años recientes, 
resultado del aumento de sus in-
gresos propios y del control en sus 
gastos operativos, en conjunto con 
una posición de liquidez más ro-
busta, señala un reporte enviado a 
la Bolsa Mexicana de Valores.

Otras fortalezas de la califica-
ción incluyen un Producto Inter-
no Bruto (PIB) per cápita más alto 
que la mayoría de sus pares nacio-
nales, así como resultados fiscales 
adecuados, aunque volátiles, y au-
sencia de endeudamiento. 

Por otro lado, el marco institu-
cional volátil y desbalanceado es 

una debilidad para la calificación, 
al igual que para el resto de los mu-
nicipios mexicanos.

El dinamismo económico de 

Mérida se refleja en un PIB per cá-
pita de 13,904 dólares en el 2017, 
mucho más alto que el prome-
dio nacional de 9,323 dólares y 

que el de la mayoría de sus pares 
nacionales. 

El dinamismo del turismo y del 
sector inmobiliario se deriva, en-
tre otras causas, de las favorables 
condiciones socioeconómicas, en 
particular el muy bajo nivel de in-
seguridad, lo que ha fomentado la 
llegada de nuevas inversiones y un 
rápido crecimiento urbano. Fac-
tores que impulsan la recaudación 
de impuestos, aunque la expan-
sión urbana también representa un 
desafío. 

“Mérida no tiene deuda y espe-
ramos que mantenga un desempe-
ño fiscal adecuado y una posición 
de liquidez manejable”, expuso la 
agencia.

S&P Global Ratings estima que 
la volatilidad percibida en los ba-
lances presupuestales en años re-

El desempeño presupuestal adecuado y ausencia de pago de servicio de deuda 
reducen el riesgo de volatilidad en la posición de liquidez. foto archivo ee

Desempeño presupuestal más sólido observado en años recientes, 
resultado del aumento de sus ingresos propios y del control en sus 
gastos operativos, el fundamento 

cientes podría continuar en los 
próximos dos a tres años como re-
sultado de la dependencia del mu-
nicipio de las transferencias fe-
derales, al igual que el resto de 
los gobiernos subnacionales en 
México. 

En particular, existe una ma-
yor incertidumbre en cuanto a las 
decisiones que podría tomar el go-
bierno federal electo en cuanto a 
las transferencias provenientes del 
Ramo 23. 

CONTINUIDAD

Mérida ha logrado incrementar sus 
ingresos propios en los últimos tres 
años y se prevé que lo continúe ha-
ciendo en el 2019-2020, hasta al-
canzar 42% de ingresos operativos 
en promedio. También se vaticina 
que el gasto de inversión se situa-
rá en 11% de gastos totales en pro-
medio en los próximos dos años; es 
decir, alrededor de 450 millones de 
pesos anuales en promedio.

“La perspectiva Estable refle-
ja nuestra expectativa de que, du-
rante los próximos 12 a 18 meses, 
Mérida podría conservar superá-
vits operativos superiores a 5% de 
los ingresos operativos, con un dé-
ficit esperado después de gasto de 
capital de menos de 5% de sus in-
gresos totales. Eso, asumiendo que 
la nueva administración mantenga 
políticas fiscales prudentes y en-
focadas en fortalecer sus ingresos 
propios y controlar sus gastos ope-
rativos. Asimismo, esperamos que 
la ciudad financie su déficit con re-
servas de efectivo, sin afectar su 
robusta posición de liquidez ni re-
currir a endeudamiento adicio-
nal”, añade la agencia.
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 Mérida no tie-
ne deuda y esperamos 
que mantenga un des-
empeño fiscal adecua-
do y una posición de li-
quidez manejable”. 

S&P Global Ratings.
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AL ALZA, NOTA DE MEXICALI

Disminuye el gasto corriente
Redacción 
EL ECONOMISTA

EL BUEN comportamiento observado y es-
perado en el balance primario, lo que origi-
nó una mejora en las principales métricas 
de deuda, fue el factor para que HR Ratings 
revisara al alza la calificación de “HR BB” 
a “HR BB+” al municipio de Mexicali, Baja 
California, y modificó la perspectiva de Es-
table a Positiva. 

Al cierre del 2017, se reportó un balan-
ce primario superavitario por 12.2% de los 
ingresos totales, en comparación con el 
superávit esperado de 0.3 por ciento. En 
lo anterior, destaca una disminución en 
el gasto corriente y una contracción en el 
gasto de inversión pública, aunado a un in-
cremento de 6.4% en los Ingresos de Libre 
Disposición debido a un aumento en par-
ticipaciones federales.

Con ello, añade la agencia, se registró 
una mayor liquidez al cierre del ejercicio, lo 
que, sumado a la liquidación de la deuda a 
corto plazo, resultó en una caída de la deu-

da neta, la cual pasó de 43.4% en el 2016 
a 32.1% en el 2017, en comparación con el 
nivel esperado anteriormente de 49.1%, en 
el cual se consideraba la adquisición de fi-
nanciamiento.

Derivado de un menor nivel de deuda a 
corto plazo, el servicio de deuda disminuyó 
de 16.6 a 11.4%. Para el 2018, se estima un 
nivel superior de inversión pública, en línea 
con la disminución de los recursos dispo-
nibles al cierre del 2017, por lo que se pro-
yecta un déficit en el balance primario de 
1.5%; no obstante, una vez ejercidos estos 
recursos se prevé un superávit promedio de 
0.5% en el 2019 y en el 2020. 

La deuda directa del municipio al cierre 
del 2017 llegó a 1,050.7 millones de pesos.

“La perspectiva Positiva se debe al 
comportamiento fiscal esperado, con lo 
cual se estima que la deuda neta se man-
tenga en un nivel promedio de 29.7% para 
los próximos años, lo cual impactaría po-
sitivamente en la calificación asignada”, 
refiere la agencia.
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CONDICIONES FAVORABLES

Culiacán, con fortaleza recaudatoria
Redacción 
EL ECONOMISTA

FITCH RATINGS ratificó la calificación a la 
calidad crediticia del municipio de Culia-
cán, Sinaloa, en “BB+(mex)”. La perspec-
tiva se mantiene Estable.

Lo anterior se fundamenta en facto-
res tales como una capacidad y fortale-
za recaudatoria elevada, niveles bajos de 
endeudamiento bancario y contratado en 
términos y condiciones crediticias favora-
bles, contingencias limitadas relacionadas 
con el organismo de agua, una posición 
relevante en Sinaloa al ser la capital po-
lítica y presentar indicadores que reflejan 
un nivel socioeconómico que contrastan 
favorablemente. 

Por el contrario, la calidad crediticia está 
limitada por un antecedente de incumpli-
miento en el pago de un crédito de corto 
plazo, un pasivo no bancario elevado, una 
posición de liquidez desfavorable, una fle-
xibilidad financiera volátil y moderada y 
contingencias en el mediano o largo plazo 

derivadas de la ausencia de un sistema for-
mal de pensiones, destaca la agencia.

Al 30 de junio del 2018, Culiacán re-
gistró un saldo de deuda directa de 693.3 
millones de pesos, lo que representa 0.23 
veces los ingresos disponibles del 2017. Es-
te nivel de endeudamiento es considerado 
por Fitch como bajo. 

“Para el 2018, Culiacán no presupuestó 
endeudamiento adicional. Sin embargo, 
el cabildo aprobó la contratación de uno 
o varios financiamientos por un plazo en-
tre 15 y 25 años hasta por 347.2 millones 
de pesos para destinar a inversión públi-
ca productiva. De acuerdo con el proceso 
competitivo llevado a cabo por la admi-
nistración municipal, se falló a favor de 
Banorte para adjudicar contrato por ser la 
oferta más conveniente para el municipio”, 
señaló.

Sobre el desempeño presupuestal, Fitch 
evalúa a Culiacán con un estatus débil con 
tendencia Estable. En el 2017, el ahorro in-
terno ascendió a 181.9 millones de pesos. 
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