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El estado de Quintana Roo, por su vocacion turistica, serd
una de las entidades que resentira de una manera
importante los efectos del COVID-19, donde, ademas,
existe un aspero entorno recesivo mundial. Sin embargo,
con un adecuado proceso de reactivacion econémica y
una delicada planeacion presupuestal, podria ser también
un estado que rapidamente vuelva a la normalidad.

Recientemente, Quintana Roo perdié un nivel en su
calificacion (de HR BBB a HR BBB-), derivado, por un
lado, del cierre de 2019, donde su posicion de deuda de
corto plazo se duplico, quedando en 1,520 millones de
pesos (mdp), el doble de lo que se estimaba en su revision
previa, presentando un deéficit en el Balance Financiero de
-4.9%, lo cual también fue un resultado inferior a lo que
se esperaba. Y, por otro lado, si ubicamos al estado como

la entidad por excelencia del flujo turistico nacional, en medio de la pandemia, la expectativa tanto de ingresos
federales y propios, como de los gastos extraordinarios que esta enfrentando, la sita en una posicion complicada.

Variables Relevantes: Estado de Quintana Roo

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)

Periodo - 2018 2019 0p 2021p 2022p 2023p
Ingresos Totales (IT) 31,3876 327826 32,346.9 33,5751 35,220.6 37.300.7
Ingresos de Libre Disposicion (ILD) 14,469.0 15,3858 14,5647 14,8432 15,791.2 16,798.7
Deuda Directa Ajustada® 19.502.3 20.316.6 214879 218734 22.304 5 224263
Balance Financiero a IT 3 5¢ 4 9¢ 1.1 3.0 2.9¢ 2.7%

Balance Pnmario a IT 27% 1.0% 0.2% 1.5% 1.7% 22%
Balance Pnmario Ajustado a IT 1.5% 1.3% 0.5% 1.5% 1.7% 2.3%
Semvicio de la Deuda 1,9453 26023 29821 32207 3,1054 3.198.1
Deuda Neta Ajustada 19.390.0 20.213.1 21,396.6 21,784.0 222170 22,3429
Deuda Quirografaria 642 4 1,580.0 1,700.0 1,500.0 1.400.0 1,200.0
Obligaciones Financieras sin Costo 5.245.0 5973.2 59732 6.773.2 6.973.2 7.673.2
Semicio de la Deuda a ILD 13.4% 16.9% 20.5% 21.7% 19.7% 19.0%
Deuda Neta Ajustada a ILD 134.0% 131.4% 146.9% 146.8% 140.7% 133.0%
Deuda Quirografania a Deuda Total Ajustada 3.3% 7.8% 7.9% 6.9% 6.3% 54%
Obligaciones Financieras sin Costo a ILD 36.2% 38.8% 41.0% 42.9% 42.3% 42.7%

Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta PGblica del Estado
p: Proyectado
*La Deuda Directa Ajustada excluye ls deuda respaldada por bono cupon cero



¢Cudles son las herramientas que puede utilizar una entidad ante estas circunstancias? La primera y mas entendible:
la contraccion del gasto, que, en el caso del Quintana Roo, significa restringir al maximo el gasto operativo no
esencial, cuidando las areas principalmente de Salud y Seguridad Publica, e implementando de manera adicional y
extraordinaria recortes a transferencias del sector no central, todo con tal de reconducir este presupuesto a las
acciones de politica publica que velen por la integridad de la planta productiva y de la poblacién.

Otra manera seria reestructurar la deuda. La entidad esta en proceso de culminar la reestructuracion de la totalidad de
su deuda a largo plazo a mejores condiciones financieras, lo cual les ofrecera un ahorro en torno a la sobretasa que
pagaba ahorrandose ahora 32 puntos base de una deuda total de aproximadamente 19,000mdp.

Sin embargo, la recaudacién de ingresos para Quintana Roo representa un tema de lo mas importante al ser uno de
los estados que mayor recaudacion tiene por Impuesto sobre Hospedaje, que representan anualmente alrededor de
2,400mdp. EI como se dé la reactivacion econdmica y como vayamos regresando a esta llamada “nueva normalidad”
tendra un efecto paulatino en los ingresos para el estado, especialmente en la manera en gque el estado decida
reactivar esta importante actividad economica para el pais, por lo que esta decision se vera reflejada en sus ingresos,
pero de adelantarse de mas podria tener delicadas implicaciones en la salud, tanto de la poblacion como de los
visitantes, por lo cual debera ser evaluada con sumo cuidado ya que un rebrote en un sector de estas caracteristicas
podria traer un efecto muy negativo.

Al igual que muchos otros estados que han estado implementando medidas contraciclicas, Quintana Roo debera
tomar acciones que permitan preservar el empleo y la planta productiva, asi como adquisiciones directas para
transferencias directas a la poblacion y sus municipios; estas medidas, sin duda, contribuirdn a minimizar los
impactos derivados del COVID-19, aunque hacia el cierre del afio, en caso de que los ingresos federales empiecen a
fluctuar, podrian provocar que el Estado recurra a mas financiamiento de corto plazo y pasivo circulante, lo cual
podria presionar sus principales métricas financieras y, por ende, su calificacion.

Hasta ahora, las acciones del estado parecen ir en la direccion adecuada, el efecto final podria verse con mayor
claridad hacia inicios del segundo semestre, y, sin duda, los retos mas importantes los veremos en 2021, donde la
expectativa generalizada es que el crecimiento del pais tengo una profunda caida este afio y una recuperacion mas
paulatina de lo que se estimaba, pero el papel de Quintana Roo como un estado que contribuye de manera importante
dentro del sector turistico nacional seré pieza vital para que en una etapa posconfinamiento, México pueda retomar la
senda de crecimiento.

Ligas de interés relacionadas:
Reporte del Estado de Quintana Roo 2020. https://www.hrratings.com/pdf/Reporte_QuintanaRoo 20200526.pdf
Reportes Sectoriales:

https://www.hrratings.com/pdf/Retos%20para%20l0s%20estados%20y%20municipios%20en%202020%20VF%200
7052020.pdf

https://www.hrratings.com/pdf/Evolucion%20de%?20las%20calificaciones%20subnacionales.pdf

*Ricardo Gallegos es Director Ejecutivo Senior de Finanzas Publicas & Deuda Soberana en HR Ratings.
Economista por el ITESM y estudios de Maestria en Politicas Publicas por el ITAM.
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