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FITCH RATINGS MANTUVO PERSPECTIVA NEGATIVA

En Campeche persiste tendencia 
decreciente del ahorro interno
La economía local podría recuperarse en el 
mediano plazo, en función de la reforma 
energética y el programa de reactivación 
económica 
Redacción 
EL ECONOMISTA

EN EL estado de Campeche persiste 
una tendencia decreciente el aho-
rro interno por una menor capta-
ción de recursos no recurrentes del 
Ramo 23 y al entorno desfavorable 
de los ingresos fiscales ordinarios 
(IFO), como resultado del declive 
en la producción petrolera.

Por lo anterior, Fitch Ratings ra-
tificó en “A+(mex)” la califi-
cación a la calidad cre-
diticia de la entidad, 
cuya perspectiva 
mantuvo Negativa. 

La ratificación 
se fundamenta 
por la persisten-
cia de los factores 
que derivaron en 
el cambio de la pers-
pectiva crediticia a Ne-
gativa desde Estable en el 
2017. Entre el 2015 y el año pasa-
do, el estado mostró un desempe-
ño sobresaliente en lo que se refie-
re al control del gasto. Pese a ello, el 
ahorro interno presentó una pen-
diente negativa debido a los facto-
res referidos. 

“Aun cuando los IFO registraron 
una recuperación importante du-
rante el primer semestre del 2018, 
la recuperación del ahorro inter-
no podría afectarse por la tendencia 

creciente del gasto operacional. Por 
otra parte, Campeche mantiene un 
nivel de endeudamiento bajo, pese 
al incremento observado en el 2017 
y esperado en el 2018. Además, las 
métricas en materia de recaudación 
local son favorables y la posición de 
liquidez es sólida”, señala la agen-
cia en un reporte enviado a la Bolsa 
Mexicana de Valores. 

Fitch considera que la deu-
da y otros pasivos de largo plazo de 

Campeche es un factor fuer-
te, con tendencia esta-

ble. Al cierre del 2017, 
la deuda directa de 
largo plazo se ubi-
có en 1,028.2 mi-
llones de pesos, 
equivalente a 0.13 
veces sus IFO y 

3.15 veces el ahorro 
interno, indicadores 

de apalancamiento en 
rango bajo de acuerdo con 

la metodología de la calificadora. 
Para fortalecer los niveles de in-

versión, durante el 2017 la entidad 
contrató endeudamiento adicional 
por 1,606.3 millones, de los cuales 
se habían dispuesto 928.5 millones 
al 30 de junio del 2018. 

“No obstante, de no presentar-
se una recuperación contundente 
en la generación de ahorro interno, 
la calificación de Campeche podría 
bajar, puesto que el servicio de deu-

da pudiera representar un porcen-
taje elevado del mismo”, se lee en el 
reporte. 

El Sistema de Alertas de la Se-
cretaría de Hacienda y Crédito Pú-
blico reporta que el estado se ubica 
en nivel de endeudamiento sosteni-
ble, por lo que el techo de endeuda-
miento neto adicional en el 2018 es 
de 15% de sus ingresos de libre dis-
posición (1,106.5 millones de pesos  
si se considera el registro del 2017). 

La entidad cuenta con autori-
zación para contratar hasta 400 
millones de pesos adicionales pa-
ra la terminación del Nuevo Puen-
te La Unidad. Como deuda indirec-
ta destaca un crédito otorgado a la 
Administración Portuaria Integral 
de Campeche, con un saldo insolu-
to de 198.5 millones al cierre de ju-
nio de este año y respaldado con in-
gresos tarifarios de API como fuente 

primaria de pago y con 4.0% de las 
participaciones federales del estado. 

DESEMPEÑO FISCAL

“Al cierre del 2017 los balances fi-
nanciero y fiscal resultaron defi-
citarios. Además de la disposición 
de deuda, el déficit se financió me-
diante una marcada disminución 
en los niveles de efectivo y un ligero 
incremento en el pasivo circulante. 
Pese a ello, la posición de liquidez se 
mantuvo adecuada”, indica Fitch. 

El desempeño fiscal de Campe-
che es neutral, con tendencia nega-
tiva. En el 2017 los IFO decrecieron 
8.9% anual, los ingresos federales 
lo hicieron en 9.1%, mientras la re-
caudación local disminuyó 8.4%, 
debido a que el incremento de de-
rechos y productos, ligado al pro-
grama de cambio de placas y la in-
corporación de los ingresos por los 

servicios prestados por el sector 
salud no fue suficiente para com-
pensar el descenso de impuestos y 
aprovechamientos. 

MERMA

Los sectores económicos princi-
pales de la entidad se encuentran 
enfocados en la extracción de pe-
tróleo y sus derivados, cuya menor 
actividad de la industria petrole-
ra se ha reflejado en una captación 
menor de ingresos disponibles (lo-
cales y federales).

“La economía local podría re-
cuperarse en el mediano plazo, en 
función del sentido que tomen la re-
forma energética y el programa de 
reactivación económica bajo la ad-
ministración federal que iniciará su 
gestión en diciembre del 2018”, ex-
pone Fitch.  
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$400
millones

adicionales cuenta la 
entidad para termi-
nar el Nuevo Puente  

La Unidad.

Suben calificación de Playas de Rosarito
Ariel Méndez 
EL ECONOMISTA

F I T C H  R AT I NG S  s u b i ó  a 
“BBB+(mex)” desde “BBB(mex)” la 
calificación nacional de largo plazo 
del municipio de Playas de Rosari-
to, Baja California. La perspectiva 
crediticia se modificó a Estable des-
de Positiva. 

El incremento en la nota se fun-
damenta en la estabilidad en las 
métricas observadas de ahorro in-
terno, endeudamiento y la liquidez 
mejor al cierre del 2017, y al avance 
de junio y julio del 2018 por la conti-
nuidad en las políticas de prudencia 
del gasto y liquidez y el dinamismo 
económico mejor. 

“La calificación actual de Playas 
de Rosarito también plasma como 
fortalezas su nivel bajo de endeu-
damiento directo con perfil de lar-
go plazo y características favora-
bles; su nivel favorable de ingresos 
propios entre totales (2017: 41.5%), 
característica de destinos playa y su 
nivel bueno de bienestar social por 
su cercanía a Tijuana, Baja Califor-
nia” señala la agencia en un repor-
te enviado a la Bolsa Mexicana de 
Valores.

Las limitantes principales de la 
nota son la economía local centra-
da en el turismo, su desempeño fi-
nanciero sensible a los ciclos econó-
micos y las presiones estructurales 
del municipio en términos de gasto 

operativo e inversión pública. 
En el 2017 el indicador de apa-

lancamiento de largo plazo se man-
tuvo en un nivel bajo al representar 
0.44 veces los ingresos disponibles 
de la entidad. Al cierre del ejerci-
cio el saldo de la deuda de largo pla-
zo fue de 225.9 millones de pesos, 
mientras el servicio de la deuda re-
presentó 20.9% de su ahorro inter-
no, en línea con la mediana del gru-
po de municipios calificados por 
Fitch (GMF) de 27.4 por ciento. 

Respecto a la liquidez del muni-
cipio, la calificadora aprecia que se 
mantienen las mejoras observadas 
en la revisión anterior, así como el 
uso nulo de esquemas de financia-
miento de corto plazo. 

EFECTIVO

Al finalizar el año pasado el efectivo 
y equivalentes totalizaron 99.3 mi-
llones de pesos (17.9% de los ingre-
sos totales) y en julio del 2018, 171.6 
millones.

“El mejor desempeño financiero 
de Playas de Rosarito también con-
tinuó mejorando la política de pago 
a proveedores con una equivalencia 
de 41 días de gasto primario al cie-
rre del 2017, desde 49 días en el 2016 
y 108 días en el 2015”, indica Fitch.  

En los últimos tres ejercicios el 
ahorro interno promedió 18.7% de 
los ingresos operativos y en el 2017 
se mantuvo en 19.5%, comparando 
favorablemente respecto a la me-
diana del GMF de 13.2 por ciento.

“Dado que el municipio es un 
destino playa, otra característica de 
sus finanzas son las presiones es-
tructurales de gasto operativo y de 
inversión en infraestructura, para 
mantener el turismo. Para el 2018 
Fitch estima que el municipio re-
gistrará un nivel de ahorro inter-
no similar al observado en el 2017, 
considerando un gasto mayor en 
seguridad pública ante el incre-
mento nacional y estatal de inci-
dencia delictiva” se lee en el reporte. 
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41.5
por ciento
fue la relación de ingresos pro-
pios entre totales en el 2017 del 
municipio. 

SALUDABLE
Durante el 2016, el estado de Campeche se ubicó en semáforo verde (endeudamiento sostenible) del 
Sistema de Alertas, y para el segundo trimestre del 2018 no se registraron cambios desfavorables. Los 
indicadores financieros referentes a deuda a largo plazo y servicio de la deuda aumentaron respecto al cierre 
del 2016, pero no ocasionó que se movieran del nivel sostenible.
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