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MOODY’S BAJA CALIFICACIONES DE EMISOR AL MUNICIPIO

Tuxtla Gutiérrez presenta 
deterioro financiero

Redacción 
EL ECONOMISTA

EL DETERIORO en los balances 
operativos y financieros del mu-
nicipio de Tuxtla Gutiérrez, Chia-
pas, fue el principal fundamento 
para que Moody’s de México ba-
jara las calificaciones de emisor 
a “B1” de “Ba3” (escala global) y 
a “Baa2.mx” de “A3.mx” (escala 
nacional), cuya perspectiva per-
manece Negativa. 

Lo anterior, junto con el re-
ciente uso de deuda de corto pla-
zo, destinada al financiamiento de 
gasto operativo, añade presión a la 
ya débil posición de liquidez. La 
calificadora estima que el desem-

peño financiero del municipio se 
mantendrá débil y que continua-
rá presentando déficits durante 
los siguientes dos años. 

En el 2016, el margen operativo 

de Tuxtla Gutiérrez cayó a su ni-
vel más bajo en los últimos cinco 
años, siendo equivalente a -13% 
de los ingresos operativos, que re-
fleja una baja sustancial respecto a 

10.1% registrado en el 2013. 
“El resultado del último año 

fue producto de un aumento de 
36.8% en los egresos operativos, 
impulsado a su vez por el cre-
cimiento en servicios persona-
les y servicios generales, causa-
do por el aumento de los salarios y 
un gasto grande y único en estu-
dios de infraestructura pública”, 
de acuerdo al reporte enviado a la 
Bolsa Mexicana de Valores. 

“Si bien no se espera que el au-
mento extraordinario en servi-
cios generales observado del 2016 
se repita este año, Moody’s esti-
ma que el municipio seguirá ex-
perimentando presiones fiscales 
en el 2017 y el 2018, con un pro-
medio de resultados de operación 
de -7% de los ingresos operativos 
y déficits financieros promedio de 
-6% de los ingresos totales”, aña-
de la calificadora. 

Añade que los bajos ingresos 
propios de Tuxtla Gutiérrez, equi-
valentes a 16.8% de los ingresos 
operativos durante el año pasado, 

limitan su capacidad para fortale-
cer su desempeño operativo. 

MÁRGENES

Como consecuencia del deterio-
ro en la posición de liquidez debi-
do a los márgenes operativos ne-
gativos, en diciembre del 2016 el 
municipio tuvo que contratar un 
crédito de corto plazo, para hacer 
frente a sus obligaciones corrien-
tes, por un monto total de 95.8 
millones de pesos, del cual se tie-
ne un saldo insoluto de 10.7 millo-
nes, que serán liquidados al cierre 
del 2017. 

“En la medida en que Tuxt-
la Gutiérrez continúe registrando 
déficits operativos y financieros, 
su liquidez seguirá siendo muy 
débil, lo que elevaría los riesgos 
de que tenga que contratar prés-
tamos adicionales de corto plazo 
en el futuro”, señala Moody’s. 
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La irma estima que 
el territorio seguirá 
experimentando 
presiones iscales en 
el 2017 y el 2018

GRAN 

TAJADA

La deuda pública de los municipios del estado 
ascendía a 946.1 millones de pesos al cierre del primer 
trimestre de este año, monto del cual 40.8% pertenece 
a Tuxtla Gutiérrez.

Financiamientos de los municipios de Chiapas 
(DISTRIBUCIÓN % - SALDO A MARZO DEL 2017)
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perspectiva estable

Chihuahua, con liquidez sólida

FITCH RATINGS asignó la ca-
lificación al municipio de Chi-
huahua, Chihuahua, de Issuer 
Default Ratings (IDR) en escala 
internacional en moneda local en 
“BBB+”, con perspectiva crediti-
cia Estable.

La calificación “BBB+” refleja 
un desempeño financiero sólido 
que resulta en márgenes opera-
cionales altos, una liquidez fuer-
te y métricas muy bajas de deuda. 
Sin embargo, está limitada debido 
a que la economía es evaluada co-
mo Neutral, por ser sensible a los 
cambios en Estados Unidos, a tra-
vés del vínculo económico estre-
cho entre ellos. 

También, la calificación está 
acotada por la calidad crediticia 
soberana de México de “BBB+”, 
perspectiva Estable, ya que es una 
entidad subnacional en México y 
no podría estar calificada por en-
cima del soberano. 

En los últimos tres años, la 
deuda de largo plazo ha represen-
tado menos de 11% del ingreso 
operacional y de 2.8% en el 2016; 
esta razón es menor a la mediana 
internacional de “BBB” (38.5%), 

de acuerdo a la calificadora. 
El endeudamiento se ha redu-

cido desde el 2012. Actualmen-
te Chihuahua registra un crédito 
bancario contratado con Bana-
mex con saldo de 67.4 millones 
de pesos a marzo del 2017. 

La flexibilidad financiera es 
fuerte debido a los márgenes ope-
racionales de 18% promedio de 
los últimos tres años, tendencia 
que continuaría para el 2017. En 
el 2016, los ingresos operaciona-
les crecieron 9.7%, mientras que 
los gastos operacionales se incre-
mentaron 11.2%, debido a pagos 
extraordinarios por liquidación y 
al aumento en los gastos de segu-
ridad pública. 

La administración actual asig-
na más recursos para preservar 
niveles adecuados de seguridad.

En los últimos años, el creci-
miento de los ingresos es similar 
al incremento en los gastos, por 
lo que los balances tienden a ser 
equilibrados. También la liquidez 
es sólida: los niveles de caja cu-
bren totalmente los compromi-
sos de pago de corto plazo (pa-
sivo circulante) y las políticas de 
administración de tesorería son 
adecuadas. El municipio se ha 
apoyado de montos bajos de deu-
da de corto plazo en el pasado y 
actualmente maneja un arrenda-
miento de activos por 99 millones 
de pesos.

La economía local ha apoya-
do la recaudación favorable de 
impuestos. El municipio absorbe 
un cuarto de la tasa de empleo del 
estado y recibe inversión nacio-
nal y extranjera para los sectores 
de manufacturas y de servicios. 
Los ingresos locales se benefician 
de los altos niveles de ingresos de 
la población; los impuestos loca-
les representan 31% del total de 
ingresos totales anuales y están 
correlacionados con el ciclo eco-
nómico. (Redacción)
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$67.4
millones
es el saldo, a marzo del 2017, 
del crédito bancario contrata-
do por Banamex que registra 
actualmente el municipio.

 En la medida en que 
Tuxtla Gutiérrez conti-
núe registrando déficits 
operativos y financie-
ros, su liquidez seguirá 
siendo muy débil, lo que 
elevaría los riesgos de 
que tenga que contratar 
préstamos adicionales de 
corto plazo en el futuro”. 

Moody’s.

Pachuca destaca por nivel nulo de 
deuda y fortaleza recaudatoria

EL NIVEL nulo de endeudamien-
to, liquidez destacable a pesar 
de contar con un crédito de cor-
to plazo y fortaleza recaudatoria 
fueron los factores clave para que 
Fitch Ratings ratificara la califica-
ción a la calidad crediticia del mu-
nicipio de Pachuca de Soto, Hi-
dalgo, en “A+(mex)”; además, 
mantuvo la perspectiva Estable.

Asimismo la calificadora con-
sidera la relevancia económica del 
municipio en el estado de Hidal, 
que al ser su capital, cuenta con 
un perfil socioeconómico robusto 
y una cobertura alta de servicios 
básicos, que lo sitúan como uno 
de los municipios menos margi-
nados a nivel nacional. 

“La calificación de Pachuca es-
tá limitada por su dependencia a 
recursos estatales para cubrir sus 
necesidades de gasto, los cuales 
no ha recibido desde septiembre 
del 2016”, señala la firma a través 
de un reporte enviado a la Bolsa 
Mexicana de Valores. 

Añade que a pesar de que la in-
versión en la entidad se ha for-
talecido, la inversión municipal 
(sin considerar recursos etique-
tados) continúa representando 

una proporción baja de los ingre-
sos disponibles (6.0 por ciento). 
Además presenta pasivos contin-
gentes a largo plazo por pensiones 
y jubilaciones. 

Derivado de las presiones de 
gasto a finales del 2016 por el re-
corte de recursos estatales, el mu-
nicipio recurrió a un crédito sim-
ple de corto plazo a través de la 
entidad con Banorte, por 35.0 mi-
llones de pesos; al 30 de junio del 
2017 Pachuca no cuenta con deu-
da directa de largo plazo. 

“El municipio mantendrá 
una política prudente en la con-
tratación de endeudamiento”. 
(Redacción) 

En el 2016 aumentó 13.2% anual 

la recaudación de impuestos, mien-

tras los ingresos propios, en 14.3 por 

ciento. foto: notimex


