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BAJA DE CALIFICACIONES

Campeche, con
posicion de
liquidez debil

Moody's estima que el municipio continuara enfrentando
desafios para mejorar sus balances operativos

Redaccion
EL ECONOMISTA

LOS CONTINUOS balances operativos ne-
gativos yuna posicion de liquidez extrema-
damente débil, en conjunto con un uso re-
currente de deuda a corto plazo, fueron los
factores para que Moody’s modificaraa la
baja las calificaciones de emisor del mumni-
cipio de Campeche a “B2/Ba2.mx” de “Bl/
Baa2.mx". Almismo tiempo, la perspectiva
fue revisada a Negativade Estable.

De acuerdoe con un comunicado envia-
do alaBolsaMexicana de Valores, la agencia
estimaque el municipio continuara enfren-
tando desafios para mejorar sus balances
operativos v que la liquidez se mantendra
extremadamente ajustada en los proximos
18 meses.

“Entre €l 2015 y €l 2017, el balance ope-
rativo bruto (GOB, por sus siglas en inglés)
de Campeche promedi6 - 8.3% de los in-
gresos operativos, comparando desfavora-
blemente con la mediana de los municipios
mexicanos calificados en “B1”. Los debi-
les resultados se deben principalmente al
crecimiento significativo en servicios per-
sonales v servicios generales que supera-
ron el aumento de los ingresos operativos.
Ademas, Campeche muestra una evolu-
cion mas debil en sus participaciones fe-
derales en comparacion con el promedio
nacional, debido a la contraccion en la pro-
duccion de petroleo. Moody’s estima que el
GOB del municipio continuara siendo ne-
gativo en un promedio de - 5.2% de los in-
gresos operativos enel 2018-2019”, senala
la calificadora.

Asimismo, Campeche muestrauna po-
sicion de liquidez extremadamente debil. Al
cierre del 2017, el saldo de efectivo del mu-
nicipio fue de 26 millones de pesos, mien-
tras que su pasivo corriente fue de 316 mi-
llones (28% de los ingresos operativos),
resultando en unarazon de capital de tra-
bajo neto a egresos totales de - 21% ¥ una
relacion de efectivo a pasivo circulante de
0.07 veces, ambas por debajo de la media-
nade “B1”.

En los tltimos dos afios, el municipio
utilizé recurrentemente financiamientos
de corto plazo por un monto de 50 millo-
nes para hacer frente a estas restricciones
de liquidez.

La agencia proyecta que la relacion de
efectivo a pasivo circulante de Campeche
promedie 0.08 veces en los proximos dos
afios, manteniendo la fuerte dependencia
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Deterioro de |a liquidez y un mayor uso de la
deuda de corto plazo podrian ejercer presion
en Campeche. FOTO: SHUTTERSTOCK
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Algunas de estas presiones, afiade, se
encueniran compensadas por los bajos ni-
veles de denda de Campeche y una fuerte
recaudacion de ingresos propios, con razo-
nes de deuda directa e indirecta neta e in-
gresos propios aingresos operativos de10.9
¥ 39.1%, respectivamente, las que compa-
ran favorablemente con las medianas de
“BI " ;

El municipio tambien se beneficia de
la falta de contingencias relacionadas con
pensiones y1a compaiia de agua.

FUNDAMENTO

De acuerdo con Moody’s, la perspecti-
va Negativa refleja los desafios actuales de
Campeche para mejorar consistentemente
sus balances operativos, que podrian con-
ducir aun mayor deterioro de la liquidez v
un aumento en los niveles de deuda.

Dada la perspectiva, es poco probable
una mejora de calificacion en el corto pla-
zo, aunque las calificaciones podrian esta-
bilizarse si Campeche mejora sus balances
operativos y financieros y como resultado
mejoraen la liquidez.

Por el contrario, un continuo deterio-
ro de laliquidez, junto conun mayor uso de
la deuda de corto plazo, podria ejercer pre-
sion alabaja en las calificaciones, explicala
calificadora.
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