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Ningun estado, por debajo del
orado de inversion en el 2019

e De 24 estados calificados, cinco tuvieron movimientos: Coahuila,
San Luis Potosiy Veracruz, al alza; mientras Durangoy Sonora, ala baja
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Durante el afio pasado, ningtin estado
quedd por debajo del grado de inversion
(“HR BBB-"), debido al movimiento al
alzade Veracruz por parte de HR Ratings.

De acuerdo con el reporte “Evolucion
de las calificaciones subnacionales”, la
agencia detalla que en el 2019 se realiza-
ron 24 acciones de calificacion de enti-
dades, una mds que las realizadas en el
2018, yaque se asigno la calificacion ini-
ciala Hidalgo (“HR AA-").

Lamayoria correspondio a ratificacio-
nes, al mantener 18 estados su nota cre-
diticia, mientras que cinco tuvieron un
movimiento en la calificacién: tres co-
rrespondientes a un alza (Coahuila: “HR
A-”, San Luis Potosi: “HR A+”y Vera-
cruz: “HR BBB-") y dos a una baja (Du-
rango: “HR A” y Sonora: “HR A-").

Los resultados anteriores indican que
ningun estado se mantuvo por debajo de
“HR BBB-" en €l 2019, es decir, del gra-
dode inversion.

En términos generales, durante el afio
pasado, con informacion de la Cuen-
ta Publica 2018 —ultimo afio del sexe-
nio de Enrique Pena Nieto—, continuo el
desempeno positivo observado en los ul-
timos afios en los Ingresos de Libre Dis-
posicion (ILD) del sector subnacional
—crecimiento promedio anual de 9.2%
en el 2018—, que se baso principalmente
en el aumento de las participaciones fe-
derales (10.3%) y en la recaudacion de
ingresos propios (6.9 por ciento).

A pesar del crecimiento mencionado
enlosILD, segun HR Ratings, se mantu-
voun balance primario promedio similar
al registrado en el 2017, con un supera-
vitde1.2% enel 2018 (contral.3%); esto
es consecuencia del incremento de 7.1%
en el gasto total, destacando los aumen-
tos de 8.4% en transferencias y subsidio
y de 2.8% en servicios personales.

Sobre el nivel de endeudamiento, se
observa una ligera reduccion, ya que la
métrica promedio de deuda neta ajus-
tada como proporcion de los ILD pasé
de 67.8% enel 2017 a 63.6% en €l 2018,
aunque fue debido al crecimiento de los
ILD, pues, en términos absolutos, la deu-
daneta ajustada ascendio 3.7 por ciento.

De los tres movimientos al alza, en
Coahuila y San Luis Potosi se presenta-
ron adecuados desemperios presupues-
tales reflejados en un balance primario
ajustado superavitario.

“Coahuila registré una contraccion
en el nivel de endeudamiento al redu-
cir eluso de deuda quirografaria, alo que
se sumo €l proceso de refinanciamiento
de la deuda realizado a finales del 2018,
donde se mejoro el perfil de 1a deuda”,
asegurala agencia.

San Luis Potos{ conservo un bajo ni-
vel de endeudamiento bancarioy éste se
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En el 2019 se realizaron 24 acciones de calificacion: nota
inicial a Hidalgo ("HR AA), 18 ratificaciones, tres alzas
(Coahuila: "HR A", San Luis Potost: “HR A+ y Veracruz: "HR
BBB-') y dos bajas (Durango: “HR A" y Sonora: “HR A).
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mantuvo por debajo de la estimacion de
HR Ratings, sumado a que se continud
con un perfil decreciente en las obliga-
ciones financieras sin costo.

Veracruz subio a grado de inversion
con el movimiento al alza, lo que se debe
aque, a pesar de que el nivel de endeu-
damiento es elevado, éste ha disminui-
doy se prevé que esta situacion continue.

Diferencias

De los 18 estados con ratificacién en su
calificacion durante el 2019, 15 vieron su
perspectiva ratificada en Estable, debi-
do a que sus métricas estuvieron en linea
con lo esperado por HR Ratings.

Las tres entidades restantes tuvieron
cambios en su perspectiva, de Estable a
Positiva para Quintana Roo —por la re-
duccion de la deuda y el dinamismo de
los ILD— y de Estable a Negativa en Ba-
ja California y Chihuahua —por el déficit
fiscal del 2018 y la proyeccion de un de-
terioro en el 2019.

Resultados deficitarios

Por ultimo, de los 24 estados calificados,
dos presentaron un movimiento alabaja
en su calificacion: Durangoy Sonora. En
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los dos casos, mostraron resultados fis-
cales deficitarios que generaron un dete-
rioro en la liquidez de ambos estados, 1o
que se vio reflejado en un uso superior de
deuda a corto plazo que supero las pro-
yecciones, asi como un incremento en
las obligaciones financieras sin costo.

En Durango, a pesar de que se espe-
raunarecuperacion en el balance del es-
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tado, se proyecta que se continue con el
uso de créditos a corto plazo, con lo que
el nivel de endeudamiento se manten-
dria elevado. Sonora, por su parte, ten-
drd que liquidar su deuda a corto plazo en
los proximos 18 meses, de acuerdo con la
regulacion vigente debido al cambio de
administracion que serd realizado en el
2021, indica el estudio de HR Ratings.
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