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HR RATINGS revisó al alza la califi-
cación de “HR BBB-” a “HR BBB+” 
al municipio de Valle de Chalco 
Solidaridad, Estado de México, y 
mantuvo la perspectiva Estable 

La nota obedece a la disminu-
ción observada en las Obligacio-
nes Financieras sin Costo (OFsC), 
ya que el municipio logró rever-
tir la tendencia de periodos ante-
riores al reducir el pasivo de 246.0 
millones de pesos en el 2016 a 105.3 
millones en el 2017, donde destaca 
un saldo 85.8% menor en la cuen-
ta de contratistas por obras públi-
cas, señala la agencia en un repor-
te enviado a la Bolsa Mexicana de 

Valores.
Dado lo anterior y después de 

considerar los anticipos, la métri-
ca de OFsC netas como proporción 
de los Ingresos de Libre Disposi-
ción (ILD) pasó de 31.2% en el 2016 
a 11.4% en el 2017. 

HR Ratings destaca que “en la 
revisión anterior se estimaba que 
la métrica continuara en un nivel 
cercano al observado en el 2016, 
equivalente a 31.6% de los ILD”.  

“La entidad registró una mejora 
en las principales métricas de deu-
da, gracias a un crecimiento inte-
ranual de 9.6% en los ILD, así co-
mo a una mayor disponibilidad de 
recursos en caja durante el 2017. 
Por lo tanto, la deuda neta como 
proporción de los Ingresos de Libre 
Disposición pasó de 17.6 a 13.9% y 
el servicio de la deuda fue equiva-
lente a 2.0% de los ILD”, detalla.

Al cierre del 2017, el municipio 
reportó un balance primario equi-
librado y equivalente a 0.1% de los 
ingresos totales, mientras que en 
el 2016 se registró un déficit de 1.6 

por ciento. La mejora en el balance 
primario responde a un monto ex-
traordinario de ingresos federales y 
estatales de gestión con respecto a 
lo registrado en el 2016. Lo anterior 
le permitió incrementar el gasto 
corriente, la obra pública y man-
tener sus finanzas equilibradas. 

“Para el 2018, sin considerar los 
recursos extraordinarios y dada la 
liquidez disponible con la que aún 
cuenta el municipio, HR Ratings 
estima que el balance primario sea 
deficitario y equivalente a 8.5% de 
los ingresos totales”, agrega.
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HR RATINGS INCREMENTÓ LA CALIFICACIÓN

Apodaca, con positivo 
comportamiento fiscal
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RESULTADO DE un buen com-
portamiento fiscal, derivado de 
una mejora en las principales mé-
tricas de deuda, además de un su-
perávit primario en el 2017, HR 
Ratings revisó al alza la calificación 
de “HR AA-” a “HR AA” al muni-
cipio de Apodaca, Nuevo León, y 
mantuvo la perspectiva Estable. 

“Al cierre del 2017, la deuda di-
recta ascendió a 102.3 millones de 
pesos, compuesta por dos créditos 
estructurados, de los cuales 87.1 
millones corresponden al saldo in-
soluto de un crédito con Banorte y 
15.2 millones a Banamex”, explica 
la calificadora en un reporte envia-
do a la Bolsa Mexicana de Valores. 

El servicio de deuda disminu-
yó de 5.7% en el 2016 a 3.1% en el 
2017, como consecuencia de la li-

quidación en el 2016 de la deuda a 
corto plazo.  

“De acuerdo con el perfil de 
deuda vigente, aunado a los re-
sultados financieros proyectados, 
se estima que la deuda neta repor-
te un nivel promedio de 1.1% y el 
servicio de deuda un promedio de 
1.9% para los próximos años. El 
nivel de las métricas anteriores re-
fleja el bajo nivel de endeudamien-
to con el que cuenta el municipio”, 

estima la calificadora. 
Por otro lado, las Obligaciones 

Financieras sin Costo (OFsC) au-
mentaron de 222.7 millones de pe-
sos en el 2016 a 247.5 millones en 
el 2017, como consecuencia del 
incremento de 24.6 millones en el 
pasivo de cuentas por pagar. 

No obstante, debido al alza de 
17.6% en los Ingresos de Libre Dis-
posición (ILD), la métrica de OFsC 
netas como proporción de los ILD 

pasó de 22.2% en el 2016 a 19.9% 
en el 2017.  

ESTIMACIONES

HR Ratings indica que, al cierre 
del año pasado, el balance prima-
rio reportó un superávit de 7.2% 
de los ingresos totales, en contras-
te con el déficit esperado de 11.0 
por ciento. 

“HR Ratings estimaba pa-
ra el 2017 un déficit en el balan-
ce primario ajustado equivalen-
te a 3.6% de los ingresos totales, 
cuando en el 2017 el déficit fue por 
1.4 por ciento. Lo anterior, debi-
do a un monto esperado de 1,554.1 
millones de pesos de ingresos to-
tales, mientras que se recibieron 
1,760.9 millones, lo que represen-
ta una desviación de 13.3%, como 
resultado de un nivel 21.4% supe-
rior en la recaudación de impues-
tos”, agrega la agencia.

Para el 2018, se proyecta el ejer-
cicio de la liquidez presentada al 
cierre del 2017, por lo que se esti-
ma un déficit en balance prima-
rio ajustado de 2.8% de los in-
gresos totales, y una vez ejercidos 
estos recursos, se estima un supe-
rávit promedio de 0.6% en el 2019 
y el 2020. 
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CALIFICACIONES

Al cierre del año 
pasado, la deuda 
directa del municipio 
ascendió a 102.3 
millones de pesos
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BUEN RESULTADO
Al cierre del 2017, el balance primario reportó un superávit de 7.2% de los in-
gresos totales, en contraste con el déficit esperado por HR Ratings de 11.0%; 
en lo anterior destaca un elevado nivel de obra pública.
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Valle de Chalco 
disminuyó sus 
obligaciones El municipio del 

Edomex limita al 
oriente con Chalco e 
Ixtapaluca, y al norte 
con Los Reyes la Paz. 
foto: especial11.4

por ciento
fue la métrica de OFsC netas 
como proporción de los ILD en 
el 2017.

García 
presenta 
bajo nivel 
de deuda
Ariel Méndez 
EL ECONOMISTA

FITCH RATIFICÓ la calificación del 
municipio de García, Nuevo León, 
en “A-(mex)”, con perspectiva 
Estable.

De acuerdo con un reporte en-
viado a la Bolsa Mexica de Valores, 
la nota está sustentada en el nivel 
de recaudación local favorable que 
presenta, el bajo nivel de deuda di-
recta de largo plazo, una posición 
de liquidez adecuada, fortaleza re-
caudatoria elevada y una ausencia 
de contingencias en materia de or-
ganismos descentralizados. 

A diciembre del 2017, registró 
un saldo de deuda directa de lar-
go plazo de 161.3 millones de pesos. 
La totalidad de la deuda de García 
se compone de cuatro créditos con 
Banco del Bajío. Fitch considera que 
en el 2017 la posición de liquidez se 
vio fortalecida; respecto a sus re-
cursos en caja, García reportó un 
saldo de 71.0 millones, lo que equi-
vale a 8.7% de sus ingresos totales 
(2016: 7.2 por ciento).   

Esta situación se vio reflejada 
también en la métrica de cobertu-
ra del pasivo circulante con recur-
sos en caja, el cual pasó de 0.47 a 
0.67 veces; no obstante lo anterior, 
la rotación del pasivo no bancario 
en términos de días gasto primario 
se mantuvo cercano a 50 días.  

Por otro lado, el municipio cuen-
ta con un deterioro en la flexibili-
dad financiera por una presión en 
el gasto operacional creciente. Asi-
mismo, existe una contingencia li-
mitada por la ausencia de un fondo 
formal de pensiones y jubilacio-
nes, y un monto de pasivo circulan-
te creciente. 

Si bien la flexibilidad financiera 
tuvo un deterioro durante el 2017, 
ésta se ha mantenido en niveles 
adecuados. 

Durante este ejercicio, el ahorro 
interno fue de 88 millones de pesos, 
que en términos relativos de sus in-
gresos disponibles representó 11.5% 
(2016: 17.5%); este resultado se de-
be más a un dinamismo mayor en el 
gasto operacional que a un deterioro 
en los ingresos fiscales ordinarios. 
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$88
millones
fue el ahorro interno del muni-
cipio del estado de Nuevo León 
durante el año pasado.


