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CALIFICACIONES

PERSPECTIVA ESTABLE

Fitch mejora calificación 
del Estado de México
Alta generación de ahorro interno, evolución 
satisfactoria de la recaudación local y sólida 
posición de liquidez, los fundamentos

Redacción 
EL ECONOMISTA

EL DESEMPEÑO presupuestal ba-
lanceado que se observó en los úl-
timos años en el Estado de México, 
y que se caracteriza principalmen-
te por una generación elevada de 
ahorro interno, una evolución sa-
tisfactoria de la recaudación local 
y una posición de liquidez sólida, 
fueron los factores para que Fitch 
Ratings mejorara su calificación a 
“AA-(mex)” desde “A+(mex)”, cu-
ya perspectiva es Estable. 

“Además, la contratación de 
deuda de corto y largo plazo, así 
como el nivel del pasivo circulan-
te, han respetado las condicio-
nes pactadas en la reestructura de 
deuda llevada a cabo en noviem-
bre del 2004. Con base en lo ante-
rior, el estado reporta un nivel ba-
jo de endeudamiento, de acuerdo 
con la metodología de Fitch”, ex-
plica la agencia a través de un re-
porte enviado a la Bolsa Mexicana 
de Valores. 

Este comportamiento se cum-
ple aun si se consideran los com-
promisos financieros de largo plazo 
que se relacionan con los proyec-
tos de prestación de servicios y con 
los financiamientos contratados 

mediante el Instituto para la Fun-
ción Registral del Estado de Méxi-
co (IFREM). 

Considerando que todos los 
compromisos adquiridos cuentan 
con términos y condiciones favora-
bles en cuanto a plazo y tasa, la cali-
ficadora estima que la entidad man-
tendrá indicadores de sostenibilidad 
adecuados. 

“La principal limitante de la cali-
ficación del estado es la contingen-
cia relacionada con la insuficiencia 
financiera del Instituto de Seguri-
dad Social para los Trabajadores del 
Estado de México y Municipios en el 
corto plazo”, añade.

La deuda total (directa y del 
IFREM), dividida entre la suma de 
los ingresos fiscales ordinarios y 
los ingresos de gestión del IFREM, 
bajó a 0.36 veces en el 2017, desde 
0.46 veces en el 2013; este indica-
dor compara favorablemente con la 

mediana del Grupo de Estados cali-
ficados por Fitch (GEF; 0.44 veces). 

Según el Sistema de Alertas, el 
Estado de México tiene un nivel de 
endeudamiento sostenible, por lo 
que el techo de endeudamiento ne-
to adicional en el 2019 podría ser de 
15% de sus ingresos de libre dis-
posición (ILD), 16,900 millones de 
pesos, si se consideran los ILD del 
2017. 

REESTRUCTURA

En la reestructura de deuda que se 
llevó a cabo en el 2004, se estableció 
que los adeudos de ejercicios fiscales 
anteriores no pueden superar 2,469 
millones de pesos. 

“Desde entonces el pasivo circu-
lante ha sido inferior a esta cifra y el 

estado mantiene una posición de li-
quidez muy sólida. El estado planea 
llevar a cabo nuevamente una rees-
tructura o refinanciamiento de su 
deuda pública al amparo de la Ley 
de Disciplina Financiera, buscando 
mejorar términos y condiciones”, 
indica Fitch. 

Durante el 2017 los ingresos pro-
pios se contrajeron 2.2%, princi-
palmente por la captación de apro-
vechamientos no recurrentes en 
el 2016 y un crecimiento modes-
to de impuestos (3.4%) y dere-
chos (5.7%); pese a ello, la relación 
de ingresos propios entre totales de 
12.2% fue mayor a la mediana del 
GEF (7.6%) y de sus pares de califi-
cación (7.4 por ciento). 

estados@eleconomista.mx
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A LA BAJA
A marzo de este año, la deuda del Estado de México, llegó a 44,949.6 millones 
de pesos, 0.7% menos que el cierre del 2017.

Deuda pública de Edomex*
(MILLONES DE PESOS - SALDOS AL CIERRE DE CADA AÑO)

**Al primer trimestre. 
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Tonalá 
presenta 
finanzas 
sanas
Redacción 
EL ECONOMISTA

LA FLEXIBILIDAD financie-
ra adecuada, derivada del au-
mento en los ingresos fiscales 
ordinarios, y de buenas prác-
ticas administrativas, fueron 
los factores para que Fitch Ra-
tings ratificara la calificación 
de la calidad crediticia del mu-
nicipio de Tonalá, Jalisco, en 
“BBB-(mex)”, con perspectiva 
Estable.

Por el contrario, el endeuda-
miento elevado y la capacidad 
reducida para realizar inversión 
con recursos propios son las li-
mitantes principales de la cali-
ficación, añade un comunicado 
enviado a la Bolsa Mexicana de 
Valores.

Al 31 de diciembre del 2017, 
Tonalá contó con una deuda di-
recta de largo plazo con la ban-
ca comercial de 936.4 millones 
de pesos, lo que equivalió a 0.86 
veces los ingresos de libre dis-
posición, lo que se considera un 
endeudamiento alto por la me-
todología de Fitch.  

“Al segundo trimestre del 
2017, Tonalá aparece con semá-
foro amarillo en los sistemas de 
alertas de la Secretaría de Ha-
cienda y Crédito Público, es de-
cir, que cuenta con endeuda-
miento en observación, por lo 
que sólo puede acceder a un en-
deudamiento neto equivalen-
te a 5% de sus ingresos de li-
bre disposición”, destaca la 
calificadora. 

Si se endeudara con este ni-
vel durante el 2018, el servicio 
de la deuda como proporción 
del ahorro interno registraría 
su punto máximo en el 2020 en 
un escenario de calificación, al 
representar 123.3% del ahorro 
interno. En el 2018 no se pre-
supuesta un endeudamiento 
mayor. 

Asimismo, los ingresos tu-
vieron un desempeño favorable, 
que derivó de las acciones que 
implementó la administración, 
entre las cuales destacan la mo-
dernización catastral, homolo-
gación de procesos, bancariza-
ción del pago y procedimientos 
administrativos de ejecución, 
entre otros. 

Los ingresos totales, pro-
pios e ingresos de libre dispo-
sición crecieron a tasa anual 
en el 2017 9.3%, 2.7% y 8.0%, 
respectivamente. 
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Coahuila registra eficiencia financiera
Redacción 
EL ECONOMISTA

FITCH RATINGS ratificó la califica-
ción a la calidad crediticia del esta-
do de Coahuila en “BBB+(mex)”. La 
perspectiva es Estable.

La acción de calificación se fun-
damenta en la continuidad que se 
observó en el desempeño financie-
ro de la entidad. 

La eficiencia recaudatoria sobre-
saliente, la importancia económica 
en el contexto nacional y el fortale-
cimiento en la gestión con la aplica-
ción de políticas orientadas a priori-
zar el gasto y mejorar los términos y 
condiciones de la deuda a largo pla-
zo son factores que se consideran, 
señala un reporte enviado a la Bol-
sa Mexicana de Valores.

Por su parte, añade, los indica-
dores elevados de endeudamien-
to a largo plazo y sostenibilidad ba-
ja figuran como limitante principal 
para la calificación. La capacidad li-
mitada para realizar inversión con 
recursos propios, el nivel de pasi-
vo circulante elevado y los recursos 
disponibles bajos, así como las con-

tingencias en materia de pensiones 
y jubilaciones en el mediano plazo, 
son también factores limitantes.

El nivel de deuda bancaria a lar-
go plazo representa 1.56 veces los 
ingresos disponibles que se gene-
raron a diciembre del 2017. Después 
de su última reestructura en el 2015, 
la deuda del estado se compone de 
10 financiamientos bancarios con la 
banca comercial y de desarrollo en 
su conjunto.

NEUTRAL 

El desempeño presupuestal de 
Coahuila es un factor neutral con 
tendencia estable. 

Al cierre del 2017 se mantuvo la 
continuidad en la generación de 
ingresos de libre disposición me-
diante el fortalecimiento en la re-

cepción de recursos federales prin-
cipalmente. Asimismo, el nivel de 
gasto operativo se mantiene en ni-
veles adecuados en términos rela-
tivos. Como resultado, el nivel de 
ahorro interno se mantuvo en el 
rango observado históricamente 
representando 12.8% los ingresos 
de libre disposición. 

“Fitch estará atenta a las políti-
cas financieras implementadas por 
el estado para mantener un nivel 
de ahorro interno que permita ge-
nerar indicadores de sostenibilidad 
adecuados y suficientes, de mane-
ra que la presión sobre la flexibilidad 
financiera de la entidad disminuya y 
los recursos destinados a inversión 
pública productiva se incremen-
ten”, agrega la calificadora.
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16,900
millones
pesos sería el techo de endeu-
damiento neto adicional de la 
entidad para el 2019, debido a 
que está en semáforo verde en el 
Sistema de Alertas.

El estado cuenta con 68 parques in-
dustriales; el sector fabril aporta 44% 
de su economía. foto: especial


