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Calificaciones crediticias  
de estados y municipios
Ariel Méndez 
EL ECONOMISTA

Guanajuato

Fortaleza 
presupuestal

S&P Global Ratings confirmó sus 
calificaciones crediticias de emisor 
en escala global de “BBB” y en es-
cala nacional de “mxAA+” del es-
tado de Guanajuato. La perspectiva 
se mantiene Estable.

“Las calificaciones reflejan 
nuestra evaluación de que la con-
tinuidad de políticas fiscales disci-
plinadas en Guanajuato permitirá 
que mantenga un desempeño pre-
supuestal fuerte, muy bajo nivel de 
deuda y posición de liquidez fuerte 
en los siguientes dos años”, señaló 
la agencia en un reporte enviado a 
la Bolsa Mexicana de Valores.

Al 30 de septiembre del 2018, la 
deuda de largo plazo alcanzó 5,506 
millones de pesos equivalentes a 
7.5% de sus ingresos operativos, 
y la calificadora estimó que dis-
minuirá a 5% en el 2020. Además, 
proyecta que “el pago de intereses 
de Guanajuato se mantendrá me-
nor a 1% de sus ingresos operativos 
en los siguientes dos años”.

La agencia estimó superávits 
operativos en torno a 9% de sus 
ingresos operativos, ligeramente 
menor al promedio de los últimos 
tres años de 10 por ciento. También 
prevé que el gasto de inversión sea 
de alrededor de 12,000 millones 
de pesos, equivalentes a 14% de su 
gasto total en el 2018 al 2020.

La posición de liquidez de Gua-
najuato es fuerte en comparación 
con sus obligaciones financie-
ras para los próximos 12 meses. El 
efectivo libre promedio mensual 
reportado en el 2017, más las ne-
cesidades internas de efectivo es-
peradas para el 2018, cubrirá alre-
dedor de 3.9 veces su servicio de 
deuda este año.

Chihuahua

Superávit 
primario

El buen comportamiento observa-
do en el balance primario del esta-
do de Chihuahua provocó que HR 
Ratings ratificara su calificación de 
“HR A-”, con perspectiva Estable.

La agencia espera que esta di-
námica continúe en los próximos 
años, la cual se vería reflejada en la 
disminución del nivel de endeuda-
miento de la entidad.

“Al cierre del 2017, se observó 
un superávit en el balance prima-
rio equivalente a 3.6% de los in-
gresos totales del estado, lo cual fue 
superior al superávit observado en 
el 2016 por 1.7 por ciento. El incre-
mento anterior se observó a pesar 
de la caída en los Ingresos de Libre 
Disposición del estado en 6.7%, lo 
cual se originó principalmente por 
el ajuste en los ingresos por apro-
vechamientos, los cuales reporta-
ron un nivel extraordinario en el 
2015 y el 2016”, explicó la agencia.

A pesar de lo anterior, se regis-
tró una reducción en el gasto en 
obra pública, así como en el gasto 
corriente; sobre las estimaciones, 
la calificadora esperaba en el 2017 
un superávit por 1.2% de los ingre-
sos totales, aunque el mayor supe-

rávit observado se debió a que no 
se consideraban en las proyeccio-
nes las caídas presentadas en gas-
tos no operativos y en corrientes.

Por otra parte, durante el primer 
semestre del 2018, el estado refi-
nanció su deuda a largo plazo por 
20,133.7 millones de pesos, me-
diante el esquema de crédito sindi-
cado, el cual se caracteriza por te-
ner un agente administrativo y/o 
banco estructurador, que es el que 
lleva a cabo la gestión operativa del 
financiamiento.

Rayón, Edomex

Finiquito de deuda

Fitch Ratings subió la calificación 
correspondiente a la calidad cre-
diticia del municipio de Rayón, Es-
tado de México, a “B+(mex)” des-
de “RD(mex)”, debido al finiquito 
del crédito de corto plazo que esta-

ba en incumplimiento de pago del 
servicio de deuda. La perspectiva 
es Estable.

“El crédito de corto plazo que 
estaba en mora fue contratado en 
noviembre del 2017 con Soluciones 
Gubernamentales por un monto de 
3.5 millones de pesos y en la revi-
sión de mayo del 2018 presentó tres 
mensualidades vencidas corres-
pondientes a los meses de febrero, 
marzo y abril del 2018 por un mon-
to total de 1.05 millones”, destacó 
la agencia.

De acuerdo con la carta finiquito 
proporcionada por el municipio, el 
último pago se realizó el 28 de sep-
tiembre del 2018 y fue por 380,590 
pesos, por lo que hubo una demora 
de un mes con respecto al calenda-
rio de pagos establecido en el paga-
ré del crédito.

Al 30 de septiembre del 2018, el 
saldo insoluto de la deuda públi-
ca de Rayón fue de 9.2 millones de 
pesos, compuesto sólo del finan-

ciamiento del Banco Nacional de 
Obras y Servicios Públicos, cuyo 
pago está garantizado por el Fondo 
Estatal de Fortalecimiento Munici-
pal y las participaciones del muni-
cipio que ingresan a un fideicomi-
so irrevocable de administración y 
fuente de pago.

Históricamente, la liquidez de 
la entidad ha sido estrecha; en el 
2017 el pasivo circulante aumen-
tó de manera importante y los re-
cursos en caja disminuyeron, por 
lo que la relación de efectivo entre 
pasivo bajó 0.1 veces. El monto de 
efectivo representó 3.7% de los in-
gresos totales.

Xalapa, Veracruz

Sostenibilidad 
financiera

La baja deuda directa de largo pla-
zo y sostenibilidad fuerte fue-
ron los factores para que Fitch Ra-
tings ratificara la calificación de 
“A+(mex)” a la calidad crediticia 
del municipio de Xalapa, Veracruz. 
La perspectiva se mantuvo Estable.

“Además, el municipio tiene li-
quidez elevada y el pasivo circulante 
muy bajo. Asimismo, se fundamen-
ta en el ahorro interno favorable 
y creciente durante el periodo de 
análisis y que no cuenta con contin-
gencias en materia de jubilaciones y 
pensiones”, expuso Fitch.

El endeudamiento directo de 
Xalapa se considera muy bajo en 
relación con su capacidad finan-
ciera. Al 31 de diciembre del 2017, 
la deuda directa de largo plazo as-
cendió a 95.1 millones de pesos, 
que representa 0.08 veces los In-
gresos Fiscales Ordinarios.

La sostenibilidad de la deuda es 
fuerte. El servicio de la deuda di-
recta de largo plazo fue de 16.5% 
del ahorro interno, mientras que la 
mediana del Grupo de Municipios 
Calificados por Fitch es de 27.4 por 
ciento. Por ello, la calificadora esti-
mó que Xalapa podría disponer de 
un financiamiento de alrededor de 
50 millones de pesos en el 2019.

“En el 2017, los ingresos propios 
crecieron 10.8% y totalizaron 269 
millones de pesos; observaron una 
tasa media anual de crecimiento en 
el periodo del 2013 al 2017 de 6.2%, 
impulsada por un crecimiento im-
portante en la recaudación”, deta-
lló la calificadora
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Los estados de Gua-
najuato y Chihuahua re-
gistran perspectiva Esta-
ble, señalan las agencias. 
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