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Calificación 
 
Est ado de Michoacán                      HR BBB+  

Revisión Especial  

 
La calificación que det ermina HR Rating s 

para el Estado de Michoacán de Ocampo e s 
de HR BBB+ que sign ifica que el emisor 

ofrece moderada seguridad para el pago  
oportuno de obligaciones de deuda. 

Mantiene moderado r iesgo cred iticio, con  

debil idad en la capacidad de pago ant e 
cambios económicos adversos. El signo  

“+”  otorga una posición de fortalez a 
relativa dentro del mismo rango de 

calificación .  

 
La revisión especial obedece al 

segu imiento que realizará HR R atings, 
sobre la posib le re-estructura de la Deud a 

Total del Est ado, la cual, incluye el Pasiv o  
Circu lant e que ha ido en  aumento  en  lo s 

últimos dos años, así como el monitoreo  

del bajo nivel de Liquidez presentado hast a 
el momento , lo que pudiera incidir en el  

pago de ciertos rubros del Gasto Corr ient e.  
 

 

 

 

HR Ratings bajó  la calificación al Estado de Michoacán a HR BBB+ de HR A-  

y lo coloca bajo Revisión Especial.  

 
La presente calif icación incorpora el resultado de cuenta pública de 2011, Ley  de 
Ingresos y  Presupuesto de Egresos 2012, así como el av ance de Cuenta Pública 

de marzo 2012 y  preliminar de junio de 2012. Algunos de los principales f actores 

que sustentan la acción de calif icación son: 

 

 En 2011, creció el déf icit f inanciero pasando de 6.9% respecto a los Ingresos  
Totales en 2010 a 10.4% situación que supera las expectativ as prev istas en la 

calif icación inicial. De manera adicional  estimamos que esta tendencia se 
mantenga para el cierre de este año.  

 La Deuda Directa (deuda bancaria de largo plazo y  emisión bursátil) del Estado 

presenta una tasa media anual de crecimiento 2008-2011 de 39%,  
ascendiendo a P$16,801.2m en 2011, representando el 36.4% de los Ingresos  

Totales.  

 En 2011, la  entidad adquirió  f inanciamiento por P$4,950m. No obstante, en 
2012, la Deuda Directa Bancaria se estima incrementará en por lo menos  

P$3,850m deriv ado del ref inanciamiento del adeudo con Acreedores Div ersos.  

 Adicionalmente, el Estado está en proceso de ref inanciar la Deuda Directa  
para mejorar entre otras cosas cov enants de créditos actuales que de 

incumplirse podrían presionar las f inanzas de la entidad. HR Ratings estima 

que como consecuencia del probable deterioro del déf icit f inanciero al cierre de 

2012, la entidad puede v erse presionada a adquirir may or f inanciamiento.  

 El Serv icio de la Deuda respecto a los Ingresos de Libre Disposición pasó de 
18% en 2010 a 31% en 2011, deriv ado del pago de créditos de corto y  

mediano plazo. Se estima que esta situación se mantenga en niv eles similares 

al cierre de este año.  

 La razón de Liquidez y  Liquidez Inmediata han sido consistentemente inf eriores 

a la unidad lo que reduce el margen operativ o de la entidad. 

 El Gasto Total presenta un incremento de 7.9% respecto al 2010, 

principalmente der iv ado del Gasto Corriente, donde las erogaciones de 

Serv icios Personales representan el 49% del Gasto Total.  
 

HR Ratings dará seguimiento a los ajustes y  resultados f inancieros del Estado de 

Michoacán,así como a los ef ectos de la re- estructura de Deuda que podrían incidir  

en la calif icación crediticia.  
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Finanzas Públicas 
 

En 2011, la entidad mantiene la tendencia deficitaria en el 

Balance Financiero, pasando al 6.9% de los Ingresos Totales 

en 2010 a 10.4% en 2011. Lo anterior, registrando un 

incremento interanual de 4.4% de los Ingresos Totales y de 

7.9% del Gasto Total.  
 

A poco más de un año de la calificación inicial del Estado, continúa la 

tendencia deficitaria y creciente del Balance Financiero
1
. Esto debido a 

que el incremento de los Gasto s Totales e s superior al de los Ingre so s, 

obteniendo una tasa media anual de crecimiento 2008-2011(tmac08-11) 

de 9% y 5%, respectivamente.  

 

 

 
 

 

Igualmente, se ob serva un comportamiento oscilante en el ritmo de 

crecimiento interanual de los Ingresos y Gastos Totales, donde de 2008 

a 2009 se inicia el desequilibrio en las finanzas del Estado,  pre sentando 

un incremento nulo en los Ingresos Totales y el mayor crecimiento 

interanual, dentro del periodo analizado, en los Gasto s Totales por 12%.  

 

De esta manera en 2009 se registra el primer déficit por 9.8% respecto de 

los Ingreso s Totales.  Sin embargo, de 2009 a 2010, este comportamiento 

se invierte, presentando un mayor crecimiento anual, en los Ingre so s que 

en los Gasto s Totales (10% y 7.1%), siendo a pesar de esto insuficiente 

para contrarre star el déficit financiero de 2010 por 6.9%.  

 

 

                                                                            
1
 Balance Financier o= Ingresos Totales- Gastos Totales  sin contar Ingresos por Financiami ento ni pago de Amortización.  
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De la misma manera, en 2011, se registra el mayor déficit financiero del 

periodo analizado por P$4,823.5m (10.4% de los Ingreso s Totales), 

derivado de un aumento interanual de los Gastos Totales superior al de 

los Ingresos Totales, lo que genera un crecimiento en el déficit 

financiero respecto al 2010.  

 

El resultado deficitario de 2011 se debe entre otros factores  a una 

disminución en los Otros Ingresos Federales (los cuales incluyen 

Transferencias Federales por convenio
2
, Otros Ingre so s de Origen 

Estatal
3
 y Otro s Ingre so s de Orden Federal

4
) y al incremento en el Gasto 

Corrientepor 8.9%, derivado de alzas en Servicios Personales, 

Transferencias y Subsidios, así como a las Participaciones y 

Aportaciones a Municipios. 
 

Con información a marzo de 2012, se ob serva un superávit financiero de 

P$1,125.6m igual al 9.5% de los Ingresos Totales, así mismo a junio de 

2012 se registra un superávit mayor por P$3,344m igual al 14.3%. Lo 

anterior, obedece  a un menor ritmo de las erogaciones en el Gasto Total, 

donde a junio de 2012 han ingresado el 50.6%respecto al monto total de 

Ingreso s de 2011 y se  lleva un avance en el Gasto Total de 39.2% 

derivado del gasto en Obra Pública. Mientras que a junio de 2011, se 

observaba un déficit financiero por 3.8% generado principalmente por un 

avance en Obra Pública de 38.5% respecto a lo ejercido a cierre de año, 

mientras que a junio 2012 es sólo el 8.3% respecto a la misma fecha.  

                                                                            
2 Se r efi eren a temas especificos rel acionados a educacion, sal ud, desarrollo tecnologico conveni do pr eviamente como por ejempl o 

Colegio de Estudios cientificos y tecnol ogicos del Estado de Michoacan, subsidi os para l a Uni versi dad Michoacana de San Juan de 
Hidalgo, Fondo par a la pobl acion afec tada por conti ngencias cli matol ogicas , Programas de Sal ud, Programa Hidraulico, Fondo para el  

Desarr ollo Integral de los Puebl os Indigenas , etc.  
3 Por ej empl o, Aportaci ones de particulars  o municipi os para Obr a, programas de desarroll o institucional, etc .  
4 Por ej empl o, Seguro Popul ar, FEIEF, Apoyos Extr aor dinarios .  
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De la misma manera, a junio de 2011 se habían erogado 45.7% del 

Gasto Corriente ejercido al cierre y a junio de 2012 se lleva el 50.4% 

respecto a la misma cantidad. Por lo que HR Ratingsesti ma que el 

resultado financiero al cierre de 2012 será deficitario derivado del 

continuo incremento en el Gasto Corriente, sin embargo las erogaciones 

en Obra Pública serán inferiores al promedio observado de 2008 a 2011, 

por lo que el déficit financiero podrá encontrase alrededor del nivel 

observado en 2011. 

 

Un factor importante para el resultado estimado en 2012 serán los ritmos 

erogados en Obra Pública y la contención particularmente en Gasto 

Corriente que permita una menor presión en las finanzas públicas de la 

entidad, mejorando la Liquidez y permitiendo reducir la posibilidad de 

Financiamiento adicional, situación que será monitoreada por HR 

Ratings.  

 

 

Los Ingresos Totales registran un aumento interanual de sólo 

4.4% en 2011. La composición de los Ingresos Totales se 

mantiene en promedio 94.7% Federales y el resto Propios. 

Adicionalmente, estos últimos presentan un crecimiento 

máximo histórico de 13%.  
 

En 2011, los Ingresos Federales ascendieron a P$43,627.3m esto es un 

alza de 4% respecto al 2010. Es importante mencionar que esto s 

ingresos se  componen de los recurso s de Ramo 28, Ramo 33 y 

Convenios Federales y Estales. En promedio, 2008-2011, el 46.5% lo 

repre sentan los ingreso s de Ramo 33, seguido de las Partici paciones 
Federales (Ramo28).  
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En cuanto a Otros Ingresos Federales, estos obedecen principalmente 

a Transferencias Federales y Estatales  en mayor medida dirigidos a 

Educación, Seguridad, Infraestructura Básica, Pueblos Indígenas, 

Progra mas de Salud, Infraestructura Hidráulica, entre otros. Al cierre de 

2011, se registró una disminución por esto s ingreso s derivado de Apoyos 

de Extraordinarios de Inversión.  

 

 

 
 

 

A junio de 2012 han ingresado P$3,260.4m de Otros Ingresos 

Federales principalmente de apoyos a la Universidad de Michoacán y del 

sistema de Protección Social en Salud . Mientras que a junio de 2011 

esto s recurso s eran por P$2,092.8m, lo que indica que al cierre de 2012 

Otros Ingresos Fe derales podrían ser superiores a lo observado al 

cierre de 2011.  
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Es importante mencionar que la entidad presenta alta depe ndencia 

hacia los recursos Fe derales re specto al promedio en el resto de lo s 

Estado s, el cual es de 10% Ingre so s Propios y el re sto Federales. 

Mientras que en el Estado de Michoacán esta razón en 2011 es de 5.6% 

Ingresos Propios y 94.4% Ingresos Federales.  

 

En cuanto a los Ingresos Propios, en 2011 se regist ra el mayor 

crecimiento interanual desde 2008, por 13% alcanzando P$2,538.9m. La 

composición de estos e s 35.5% Impuestos, 31.8% Derechos, 27% 

Aprovechamientos y el resto Productos.  
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La recaudación de Impuestos pasó de P$741.6m a P$917.8m  derivado 

del incremento en el Impuesto sobre la Nómina (ISN) de P$684.2m en 

2010 a P$856m al cierre de 2011. De la misma manera, los ingreso s por 

Derechos presentaron aumentos por los Servicios de Transporte 

Público y Particular, alcanzando P$62m más que al cierre de 2010.  

 

Igualmente, los ingreso s por Productos crecieron en 40.1% alcanzando 

P$147.7m, no obstante se había previsto obtener P$850m adicionales, 

por Enajenación de Bienes no Priori tarios y Recuperación de 

Inversión en Reserva Territorial. De acuerdo a la información brindada 

por el Estado, dichos ingreso s no se alcanzaronpor que no se dieron las 

condiciones para la enajenación.  

 

Sin embargo,  la Ley de Ingresos de 2012 prevé nuevamente P$1,000m 

por este concepto, mismos que a junio de 2012 no se han recibido y se 

estima que nuevamente no se logre obtenerlos.  

 

Por otro lado, los Ingreso s por Aprovechamientos registra ron un ligero 

incremento de P$18m ascendiendo a P$698m al cierre de 2011, donde 

P$410.6m obedecen a Recuperación de Cos tos por Adjudicación de 

Contratos de Obra Pública y Adquisición de Bienes Diversos , 

mientras que en 2010esto s eran de P$388.1m.  

 

Con información a marzo de 2011 y p reliminares a junio de  2012, los 

Ingresos Propios son de P$730.5m y P$1,499.2m, respectivamente. Lo 

anterior equivale a un avance a junio de 2012 del 58% respecto al cierre 

de 2011, mientras que a junio de 2011 era de 55%.  
 

 

 
 

 

Es importante mencionar que a pesar de que el ritmo de los Ingresos 

Propios registra un comportamiento similar a junio de 2012 que a junio 

de 2011, los ingreso s por  Impuesto s eran mayore s por P$106.9m Al año 

anterior, por lo que se estima que al cierre de 2012 estos puedan ser 

inferiores al monto  recaudado de 2011.  

 

Cabe destacar que por concepto de Derechos han ingresado P$690.8m 

a junio de 2012, igual al 84.2% del monto total al cierre de 2011, 

derivado principalmente por los Servicios de Transporte Particular y 
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Público, mientras que en el mismo periodo del año anterior sólo era de 

66%. Esto se debe a que durante 2012 se lleva a cabo el re-

emplacamiento vehicular, de acuerdo a la información brindada por el 

Estado, podrían obtenerse alrededor de P$1,400m por este concepto.  

 

 

 
 

 

Por otro lado, se debe destacar que en 2012 quedó derogada la Tenencia 

lo que impacta las finanzas estatales en aproximadamente  más de 

P$500m. Sin embargo, el Estado trabaja en ampliar la base de 

contribuyentes, eliminando a los omisos de pago para así cubrir la 

pérdida de los ingreso s por Tenencia.  

 

HR Ratings e stima que los Ingre so s Totales al cierre de 2012, podrían 

ser superiore s al nivel observado en 2011 por los Ingreso s extraordinarios 

del re-emplacamiento, sin embargo,  no se regist ra un cambio estructural 

en la obtención de Ingreso s tanto Federales como Propios. Por lo que se 

dará seguimiento a su comportamiento durante el presente añopara 

evaluar posibles incidencias en la hacienda estatal. 

 

 

Los Gastos Totales en 2011, presentan una tmac08 -11 de 9%, 

ascendiendo a P$51,034.7m donde el 48.7% corresponde al 

pago de Servicios Personales y el 26.3% a inversión en Obra 

Pública.  
 

El Gasto Total del Estado de Michoacán registra un incremento 

interanual de 7.9% en 2011, donde P$37,481m corre sponde a Gasto 

Corriente y el re sto a Gastos no Operativos con una ta sa de cambio de 

2010 a 2011 de 8.9% y 5.1%, respectivamente.  
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En cuanto al Gasto Corriente, se observan aumentos en las erogaciones 

de Servicios Personales por más de P$1,000m alcanzando 

P$24,837.8m, derivado del elevado costo que repre senta el secto r 

educativo. De 2008 a 2011, se registra un crecimiento continuo de 

alrededor del 9.5% cada año. De acuerdo a la información brindada por el 

Estado, se e stán realizando acciones destinadas a di sminuir esta pre sión 

en las finanzas del Estado, tanto a nivel Federal como con representantes 

del sector educativo. 

 

Adicionalmente, se e stán tomando medidas de austeridad y disciplina del  

Gasto, por lo que se e spera un ahorro del 20% respecto al 2011 y reducir 

el personal eventual . No obstante, de diciembre de 2011 a junio de 2012 

se incrementó la plantil la en 476 persona s, a pesa r de reducir el 

Magisterio en 51.  

 

 

 
 

 

En cuanto al gasto en Transferencias y Subsidios, este incrementó en 

15.9% y las Participaciones y Aportaciones a Municipios en 12.7%, 

siendo ambos incrementos más de P$1,200m adicionales. Lo anterior, se 

debe a los recurso s de los proyecto s de infraestructura gestionados y al 

incremento en los Ingreso s Federales de Ramo 28 y Ramo 33 .  
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A junio de 2012 se han erogado P$22,366m, equivalente al 39.2% del 

Gasto Total de 2011, mientras que a junio de 2011 era de 43.8%. No 

obstante, el Gasto Corriente presentaba un avance del 45.7% a junio de 

2011 y de 38.7% en los Ga stos no Operativos. A junio de 2012, el Gasto 

Corriente registra un avance del 50.4% y los Gasto s no Operativos de 

sólo 8.3%. Esto indica que el nivel de Inversión Pública al cierre de 2012, 

será menor al registrado en 2011, de acuerdo a la información brindada 

por el Estado, esto será posible debido al programa emergente de 

austeridad, por lo que se encontrará en niveles inferiores al promedio 

observado de 2008 a 2011.  

 

Por el lado del Gasto Corriente, a junio de 2012, se observan menores 

niveles erogados de Materiales y Suministros (18% re specto al 2011, 

mientras que a junio de 2011 era de 47.6%), así como en Servicios 

Generales, lo que nuevamente es congruente con el programa 

emergente de austeridad.  

 

Sin embargo, se registran incrementos en Servicios Personales, 

Transferencias y Subsidios  mi smos que podrían presionar las finanzas 

de la entidad. HR Ratings dará seguimiento a la tendencia del Gasto 

Total para determinar cualquier desequilibrio que afecte la calidad 

crediticia del Estado.  

 

La Inversión Pública, en 2011 fue de P$13,426.3m representando un 

incremento de 5.7% re specto al año anterior y el 26.5% del Gasto Total. 

Algunas de las principales Obras realizadas fueron las siguientes. Es 

importante mencionar que al cierre de 2012, se espe ra continuar con 

proyectos en esta s misma s área s:  

 

 De sarrollo del Sector Agropecuario 

 Infraestructura Carretera  
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 Infraestructura Educativa 

 Centros de Salud 
 

 

La Deuda Directa del Estado incrementó en P$2,197.2m y se 

compone por créditos de corto y largo plazo, así como una 

emisión de Certificados Bursátiles, representando al cierre de 

2011 el 36.4% de los Ingresos Totales.  
 

La Deuda Total del Estado asciende a P$16,825.5m donde P$24.2m 

obedece a Deuda Indirecta, e s decir deuda de Municipios avalada por el 

Estado. Igualmente, P$4,022.2m se derivan de l os Certificados 

Bursátiles emitidos en 2007, los cuales tienen como fuente de pago el 

impuesto sobre nóminas (ISN).  

 

La Deuda de corto plazo al cierre de 2011, era de P$630m, a junio de 

2012 es de P$450m. La Deuda de largo plazo se compone de 9 créditos 

bancarios, donde P$4,800m fueron contratados en 2011 para refinanciar 

créditos de corto plazo de la siguiente manera:  

 

 

 

 

Es importante mencionar que los créditos de scritos anteriormente con 

Banobras y Banorte, se encuentran bajo Revisión Especial por HR 

Ratings derivado de la reestructura que se e stá llevando a cabo, por lo 

que no se tiene certeza sobre las condiciones finales de dichos créditos. 

En lo particular, lo relacionado a cláusulas de vencimiento anticipado y al 

comportamiento de las finanzas públicas.HR Ratings se encuentra 

monitoreando dicho proceso para poder evaluar el impacto en la 

calificación de los créditos.  

 

Igualmente, en 2011, se contrataron P$4,950m, de los cuales P$2,500m 

son con Afirme y P$2,450m con Interacciones. El primero cuenta con el 

14% del Fondo General de Participaciones (FGP) como fuente de 

pago, el segundo no cuenta con fideicomiso. Dichos créditos tienen 

vencimiento en el mediano plazo. 
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De acuerdo a la información brindada por el Estado, esto s créditos 

(P$4,950m) están en vías de ser refinanciados para obtener mejores 

condiciones tanto de plazo como de Servicio de Deuda. Adicionalmente, 

se e stima refinanciar parte de las Obligaciones no Bancarias no 

bursátiles, específicamente el adeudo a Acreedores Diversos, con un 

crédito Bancario estructurado de largo plazo por P$3,850m lo que 

incrementaría la Deuda Ba ncaria Directa que actualmente representa el 

36.4% de los Ingre so s Totales y que también impactaría en el Servicio de 

la Deuda del Estado.  
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Por otra parte, previa aprobación del Decreto, se podrá refinanciar o 

rest ructurar Deuda por P$19,117.9m, iguales a la Deuda Directa (largo 

plazo y emisión bursátil) y P$3,850m (de Acreedores) para mejorar los 

términos del pago de Servicio de Deuda y así mejorar las finanzas del 

Estado. HR Ratings, dará seguimiento a las condiciones finales de la 

Deuda Directa para determinar el impacto en la calidad crediticia de la 

entidad.  

 

Igualmente, se espera contratar  Deuda con PROFISE, la cual funcionaría 

como bono cupón cero, donde el Estado sólo paga los interese s.  

Actualmente, el Estado cuenta con el 70% del FGP afectado para el pago 

de la deuda y al cierre de 2012, tras la reestrcutura y la adquisición  de 

deuda adicional, mencionada anteriormente, se e spera que e ste 

porcentaje se mantenga. HR Ratings estima que la Deuda Directa al 

cierre de 2012 puede representar el 50% de los Ingreso s Totales.  

 

Sin embargo, el Servicio de la Deuda respecto a los Ingresos de Libre 

Disposición e n 2011 pasó  de 18.5% a 30.9%, derivado de la liquidación 

de créditos de corto y mediano plazo por más de P$2,000m. HR Ratings 

estima que en 2012 esta razón puede mantenerse alrededor del nivel 

observado en 2011, derivado de la presión para la adquisición de Deuda 

adicional para para financiar el probable déficit financiero . No ob stante, 

HR Ratings espera rá las condiciones finales de la Deuda Directa para 

determinar si la calidad crediticia de la entidad puede verse afectada.  
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De la misma manera, las Obligaciones no Bancarias no bursátiles en 

2011 aumentaron en P$425m, no obstante, derivado de la reestructura 

por P$3,850m de Acreedores Diversos, se espera que en 2012 las 

Obligaciones no Bancarias no bursátiles no continúen con su 

tendencia creciente y no se conviertan en un problema estructural de las 

finanzas estatales. Con información a junio de  2012, el saldo asciende a 

P$9,434.1m donde P$5,228.3m corresponde a Acreedores Diverso s, 

adeudo que será reest ructurado.  

 

 

 
 

 

En cuanto a la Liquidez y Liquidez Inmediata, se regist ran inferiores a la 

unidad, lo que indica menor margen operativo para la entidad. Esto a 

pesar de que en 2011, el Activo Circulante se  mantuvo en los niveles 

observado s de sde 2008 y el Pasivo a Corto Plazo  (Obligaciones no 
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Bancarias no bursátiles y Deuda Directa de Co rto Plazo) disminuyó 

debido a la reestructura de los créditos de corto plazo a largo plazo por a 

P$4,800m descritos anteriormente. Por lo que el Estado podría enfrentar 

presiones para hacer frente a  su s Obligaciones de pago en el corto 

plazo y esto generar desequilibrios en las finanzas.  

 

 

 
 

 

HR Ratings monitoreará el avance de la cuenta pública, así como el 

comportamiento de los indicadores de deuda y liquidez a lo largo de 2012 

para poder determinar si este suf re algún deterioro en la calidad crediticia 

de la entidad. 

 

 

Pensiones 
 

El Estado de Michoacán cuenta con un esquema de Beneficios definidos, 

donde existe solidaridad intergeneracional. La Dirección de Pensiones 

Civiles del Estado de Michoacán (DPCEM) se encarga de cubrir las 

obligaciones relacionadas a los Pa sivo s Laborales. Con información del 

último Estudio Actuarial (diciembre 2010) el periodo de suficiencia es en 

2026, lo que podría generar presiones en las finanzas e statales en el 

largo plazo. A junio de 2012 se cuentan con 3,794  jubilados y 

pensionados. 

 

Algunas de las característica s básica s del sistema de pensiones son: a) 

para la determinación de la jubilación o pensión se tomará el sueldo 

íntegro que perciba el trabajador a la fecha del acuerdo que la conceda. 

b) las aportaciones corre sponden al 5.5% sobre la base de cantidades 

iguales al importe de las que correspondan a los servidores públicos.  

 

De acuerdo a la ley existen  tres tipos dejubilaciones en el Estado de 

Michoacán: 
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1. Jubilación por 30 años o más de se rvicio, lo cual da derecho al 100% 

del sueldo básico o una jubilación forzosa al cumplir 60 años y 

almenos 30 años de cotización. 

2. Por vejez, al servidor cumplir 60 años y tener de 15 a 29 de 

cotización dando derecho esta figura a  al monto equivalente del 50% 

al 95% de sueldo íntegro. 

3. Por inhabilitación física o mental derivado del servicio prestado, en 

este ca so la cotización deberá ser de al menos 10 años, y el monto 

de la pensión será del equivalente al 75% del sueldo. 

 

 

Conclusiones 
 

La calificación que HR Ratings otorga se sustenta en el análisis de cuenta 

pública de 2011, avance presupuestal de marzo de 2012 y preliminar de 

junio de 2012, así como en la Ley de Ingresos y Presupuesto de Egresos 

de 2012.  

 

Al cierre de 2011, la entidad  presenta un deterioro en el resultado de 

Balance Financiero pasando de un déficit de 6.9% en 2010 10.4% 

respecto a los Ingresos Totales. Lo anterior, ocasionado por un  

incremento interanual en el Gasto Total de 7.9% y de 4.4% en los 

Ingresos Totales.  

 

El primer efecto se debe a los incrementos en Gasto Corriente derivado 

del pago de Servicios Personales, Transferencias y Subsidios y 

Participaciones y Aportaciones a Municipios. Mientras que las 

erogaciones en Obra Pública sólo incrementaron en 5.7% representando 

el 26.3% del Gasto Total. HR Ratings espera que al cierre de 2012, el 

gasto en Obra Pública se encuentre en menor nivel que el promedio 

observado de 2008 a 2011.  

 

En cuanto al comporta miento de los Ingresos, este se deriva en mayo r 

medida de la recaudación de Ingresos Propios, registrando una tasa 

interanual de crecimiento de 13%, derivado principalmente de los 

Impuestos. Mientras que los Ingresos Federales por Gestión 

disminuyeron en 14%.  

 

La Deuda Directa del Estado aumentó en P$2197.2m. No obstante, se 

espera llevar a cabo una reestructura de la Deuda de Largo Plazo y las 

Emisión Bursátil al cierre de 2012 para mejorar en particular ciertas 

condiciones de cumplimiento de sus contratos de crédito. Adicionalmente, 

se espera refinanciar un adeudo con Acreedores Diversos con un crédito 

bancario estructurado de largo plazo por P$3,850m. HR Ratings dará 
seguimiento a este proceso y las condiciones finales de esto, ya que 

estima que el resultado financiero de 2012 puede encontrarse alrededor 

del nivel observado en 2011, lo que presionaría a la entidad a adquirir 

deuda nueva para financiar el probable déficit.  
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El Servicio de la Deuda respecto a los Ingresos de Libre Disposición en 

2011 es de 30% y se espera que este incre mente o se mantenga 

alrededor de este último nivel observado. Sin embargo, HR Ratings 

esperará las condiciones finales de la reestructura de la Deuda Directa y 

dará seguimiento a la tendencia de Ingresos, Gasto, Deuda y sus 

indicadores para determinar cualquier impacto que afecte la calidad 

crediticia de la entidad. De detectar niveles muy superiores en términos 

de déficits, mayor to ma de financiamientos e incrementos en el servicio 

de deuda la calificación podría verse afectada. 
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Resumen de Factores de Calidad Crediticia 
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Descripción del Estado 
 

El Estado de Michoacán se encuentra en el centro occidente de la 

República  Mexicana, sobre la costa meridional del Océano Pacífico. 

Colinda al noroeste con el Estado de Colima y el Estado de Jalisco, al 

norte con el Estado Guanajuato y el Estado de Querétaro, al este con el 

Estado de México, al sure ste con el Estado de Guerrero y al suroe ste con 

el Océano Pacífico. 

 

 

 
 

 

Con base en datos histórico s se obse rva que el ritmo de crecimiento de la 

población disminuyó a finales de los noventas ya que la tasa de 

crecimiento anual (tmac) de la población fue para el quinquenio de 1990 a 
1995 de 1.8%, mientras que para el quinquenio siguiente es de 0.6%. 

Esta tendencia se cambia ya que del año 2000 al 2005 la tmac de la 

población fue de -0.1%, alcanzando los 3, 966,073 habitantes. Con base 

en los resultados del Censo de Población y Vivienda 2010, en 2010 la 

población del estado alcanza los 4, 351,037 habitantes lo que representa 

una tasa de crecimiento del 1.87%. 

 

La Población Económicamente Activa (PEA) es de 1, 241,449 habitantes 

es decir el 44.72% del total de la población. Del total de la PEA el 98.8% 

está ocupada. La distribución de la PEA por sector económico es la 

siguiente: en primer lugar el Sector Terciario con el 48.81% del total, en 

segundo lugar el Sector Secundario con el 24.85% y por último el Sector 

Primario con el 23.7%. 

 

A pesar, de que el sector terciario ocupa el primer lugar, la Agricultura, 

Ganadería y Pesca,  dentro del sector primario, es la actividad que ocupa 

a la mayor parte de la población con 290,721 personas, e sto e s el 23.7% 

de la población ocupada.  

 

La actual administración está a cargo del Dr. Fau sto Vallejo Figueroa por 

el Partido Revolucionario Institucional (PRI) y el periodo de gobierno es 

de febrero de 2012 a septiembre de 2015. 
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HR Rati ngs de Méxic o, S.A. de C.V. (HR Ra tings), es una i nsti tuci ón cali ficadora de valores a utorizada por la  Comisión Naci onal Bancaria y de Val ores, que  

cuenta  con una e xperienci a integral  de más de 100  años e n el a nálisis y  califica ción de  la cali dad creditici a de  empresas y e nti dades  de  gobierno e n M éxico, as í  
como de la ca pacida d de a dmi nistraci ón de activ os, o desempeño de las  labores enca mina das al cumpli miento del objeto social por parte de al guna en ti dad.  

 
Los val ores de HR Rati ngs s on la Vali dez, Calida d y Servicio.  
 

Paseo de los Ta marindos 400-A, Piso 26, Col. Bosque de Las L oma s, CP 05120, Méxic o, D. F. Tel 52 (55) 1500 3130  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
En nuestra pág ina de int ernet www.hrratings.comse puede consult ar la siguiente información: ( i) El procedimiento  int erno  para el 
segu imiento a nuestras calificaciones y la per iodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institución calificador a para el retiro o  

suspensión  del mantenimiento de una calificación, y (iii) la estructura y proceso de votación de nuestro  Comité de Análisis.  

 
Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de Mé xico S.A. de C.V. (HR Ra tings) son opiniones con respecto a la calidad cr editicia y/o a la capacidad de admi nistración 
de activos, o relativas al desempeño de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demás entidades o sectores, y se 
basan exclusivamente en las características de la entidad, emisión y/u operación, con independencia de cualquier actividad de  negocio entre HR Ratings y la entidad o  

emisora. 
 
Las calificaciones y/u opiniones otorgadas o  emitidas no constituyen recomendaciones para  compra r, vender o mantene r algún in strumento , ni para llevar a cabo algún tipo  

de negocio, inversión u  operación, y pueden  estar sujetas a ac tualizaciones en cualquier momento,  de confo rmidad con las metodologías de calificación de HR Ratings, en  
términos de lo dispuesto en el artículo 7, fracción II y/o III, según corresponda, de las “Disposiciones de carácter general aplicables a las emisoras  de valores y a otros  

participantes del mercado de valores”.  
 
HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en información obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y conf iables, sin embargo, no valida, garantiza, ni  

certifica la precisión, exactitud o totalidad de cualquier información y no es responsable de cualquier error u o misión o por los resultados obtenido s por el uso de esa  
información. La mayoría de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de Mé xico han paga do una cuota de calificación crediticia basada en el monto  

y tipo de emisión. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinión sobre la capacidad de una en tidad con respecto a la administración de 
activos y desempeño de su objeto social podrán verse modificadas, lo cual afectará, en su caso, a la alza o a la baja la calificación, sin que ello impliqu e responsabilidad 
alguna a cargo de  HR Ratings. HR Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a  las  sanas prácticas de mercado y a la no rmativa  aplicable 

que se encuentra contenida en la página de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos com o el Código de Conducta, las 
metodologías o criterios de calificación y las calificaciones vigentes. 
 

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un análisis de la calidad crediticia relativa de una entidad , emisora y/o emisión, por lo que no  
necesariamente reflejan una probabilidad estadística de incumplimien to de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o  emisora para  

cumplir con sus obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven fo rzados a tomar medidas para recuperar su inversión, incluso, a 
reestructurar la deud a debido a una situación de estrés enfrentada po r el deudo r. No obstante lo ante rior, pa ra darle ma yor v alidez a  nuestras opiniones de calidad crediticia, 
nuestra metodología considera escenarios de estrés como complemento del análisis elaborado sobre un escenario base. 

 

La calificación otorgada por HR Ra tings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emisión está  

sustentada en el análisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) 

metodología(s ) establecida(s) por la propia insti tución calificadora :  

 

Metodología de Calificación para Estados y Municipios (México), Abril de 2007  

Para mayor información con respecto a esta(s ) metodología(s), fav or de consultar  

www.hrratings.com/es/metodologia.aspx  
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