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Querétaro

S&P baja a negativa la calificacion de Querétaro

O Observa deterioro en el desempeno presupuestal del estado,; confirma nota'mxAA’

Francisco Flores Hernandez

QUERETARO,  Qro.—
Standard & Poor’s (S&) reba-
jc la perspectiva de la califica-
cion de riesgo crediticio del
estado de Querétaro, debido a
que su posicién de liquidez ha
mostrado una tendencia decre-
ciente en los dltimos dos afos,

No obstante, confirmé la
nota de largo plazo en escala
nacional de ‘mxAN

“La revisién de la perspecti-
va de la calificacién de Queré-
taro (a negativa de estable) se
explica por la tendencia esti-
mada de menores niveles de
efectivo de libre disposicicn
para enfrentar los déficit des-
pués del repago de deuda que
esperamos para 2012 y 2013,
apuntd la firma.

Reconocic que el gobierno
estatal ha realizado “esfuerzos
en materia recandatoria que han
mejorado la flexibilidad finan-
ciera del estado, pero éste repor-
t un bajo superivit operativo
en 2011, lo cual estimamos que
se repitaal cierre fiscal de 2012,

“Prevemos también que el
resultado después de gastos de
capital sea levemente superavi-
tario, como resultado de la de-
saceleracidn observada en su
gasto de inversién en 2012.7

Sin embargo, para S&P “es
factible que el estado enfrente
necesidades de financamiento,
dado el déficit después del repa-
go de deuda que proyectamos
para los siguientes dos aiios™,

Precisé que la actoal califica-
cion se sustenta en el bajo nivel
de deuda del estado, que “inclu-
50 ha venido disminuyendo en
relacién con sus ingresos en los
tiltimaos afios, ¥ que se compara
favorablemente con sus pares
nacionales e internacionales
con una calificacién similar™

S&T subrayé que “la perspec-
tiva negativa refleja la tendencia
decreciente en los niveles de
efectivo de libre disposgicion pa-
ra afrontar los déficit después
del repago de deuda™

Ademis, se observa un dete-
rioro en el desempeiio presu-
puestal, reflejado en una menor
generacion de superdvit opera-
tivos o con déficit después de
gastos de capital mayores a 5
por ciento de sus ingresos o una
mayor presion sebre la posicidn
de liquidez podrian presionar la
calificacion a la baja.

El fortalecimiente de su de-
sempeno fiscal, que panlatina-
mente mejorard su posicion de
liquidez, manteniendo un nivel
de endendamiento por debajo de
50 por dento de sus ingresos dis-
crecionales, “podria regresar la
perspectiva de la calificacién del
estado de Queréraro a estable™.

Al cierre del ejercicio fiscal
de 2011, el estado observd un
superivit operativa de 1 por
ciento de sus ingresos operati-
vos o 211 millones de pesos.

El déficit después de gasto
de capital alcanzd 487 millones
de pesos, equivalente a 2.3 por
ciento de sus ingresos torales,
lo que significd un aumento de
233 millones de pesos de défi-
cit a lo registrado en 2010,

Este déficit se cubrié con
reservas de efective de esta-
do, ya que no recurrid a nue-
vo endendamiento.

“En nuestro escenario base,
para el cierre de 2012 y 2013,
la calificacién incorpora un re-
sultado operativo superavita-
ric, aungue menor a 5 por
ciento de los ingresos operati-
vos del estado y un resultado
balanceado después de gastos
de inversidn”, explicd la firma.

Considerando la torma en la
que realiza los reportes conta-
bles la administracidn estatal y
reconocendo que entre los re-
cursos que transfiere el estado a
SIS OMgANiSmMos ¥ municipios,
también hay gastos de inversion,
proyectamos que el superdvit
operativo serd de 1.2 por ciento
de sus ingresos operativos.

Mientras que el superivit
después de gastos de capital de

0.2 por ciento de sus ingresos
totales en 2012, Cualquier ne-
cesidad de recursos serd cubier-
to con reservas de efectivo.
“En nuestra opinidn, el de-
sempeiio fiscal de Querétaro se
mantendrd compatible con su
actual calificacidn en los proxi-
mos 12 a 18 meses™, sefald en
su reporte la firma calificadora.

Limitada liquidez

La posicion de liquidez de
Querétaro mostrd un deterioro
en el altimo ano a rafz del défi-
cit fiscal observadoen 2011, el
cual fue cubierto por las reser-
vas del estado.

De esta forma, al 31 de di-
ciembre de 2011, el saldo en
efectivo de libre disposicién
erade 250.5 millones de pesos,
menor a los 609 millones que
reportd a finales de 2010,

“Este nivel de liquidez al-
canzaba a cubrir menos de &0
por ciento del servicio de su
deuda proyectado para 2012.7

Se asegurd que la politica de
liquidez del estado tiene objet-
vos definidos en materia de sal-
dos minimos de efectivoy lleva
a cabo un monitoreo perma-
nente del flujo de efectivo.

Ademis, se informs que el
flujo de caja tiene cierta esta-
cionalidad, éste todavia se en-
cuentra equilibrado, de
que las cuentas por pagar no
superan el efectivo dispenible
durante el ano.

S&P afirmd que Querétaro
mantiene un adecuado manejo
de su capital de trabajo, con pa-
sivos a proveedores que al 30
de junio 2012 ascendieron a
silo a 82 millones de pesos.

Al respecto, la firma agregd
que “en nuestra opinién miti-
ga el riesgo de posibles presio-
nes operativas asocciadas al
cierre del presente ejercicio
fiscal™. A la misma fecha, el
estado reportd un saldo de
efective libre per mil 19 mi-
llones de pesos.

manera

Prudencia financiera
S&P asegurd que el estado
mantiene una politica de en-
deudamiento adecuada, mien-
tras continiia fortaleciendo so
recaudacion propia.

Ademis, sigue mostrando
una adecuada transparencia y
difusidn de informacion, y se
encuentra con un alto grado de
avance respecto a la homologa-
cidn de las normas de contabi-
lidad gubernamental.

La administracién cuenta
con estades financieros audita-
dos ¥ mantiene una adecuada
flexibilidad en comparacién con
las entidades federativas que
S&P califica en México.

“El estado registrd ingresos
propios de casi 16 por ciento
de susingresos totalesen 2011,
cifra que se compara favorable-
mente con otros estados en el
mismo nivel de calificacion.”

Este nivel muestra una mejo-
ria respecto a aios anteriores y
responde principalmente a los es-
fuerzos de la administracién para
realizar una mayor fiscalizacicn
de la recandacidn, asegurd S&P.

“Consideramos que durante
los praximos dos afios Queréta-
ro podria mantener un nivel de
ingresos similar al actual. Du-
rante 2011, el gasto de inver-
son  ejecutado  directamente
por el estado fue de casi mil 300
millones de pesos, equivalente a
& por ciento del gasto toral.”

S&P informd que “para
2012, de acuerdo con nuestras
estimaciones, esperamos und
desaceleracion en la ejecucidn
del gasto de inversidn directo
de Querétaro que podria ubi-
carse cerca de los 900 millenes
de pesos, v estaria fondeado en
50 por ciento por su genera-
cidn interna de recursos y re-
servas de efective™.

El nivel de denda directa de
Querétaro ha venido disminu-
yendo en los iltimos tres aios
v su bajo nivel signe siendo una
de sus fortalezas crediticias,

El estaclo registro ingresos pro-
pios de 16 por ciento de sus in-
gresos totales en 2011,

(Foto: Archiveo)

Al 30 de junio de 2012, Que-
rétaro report un salde de deuda
directa de mil 263 millones o 14.2
por ciento de sus ingresos discre-
cionales estimados para 2012,

El servicio de la deuda conti-
nud siendo relativamente bajo y
“durante 2011 represents 4.8
por ciento de sns ingresos discre-
cionales, La deuda total de Que-
rétarc es bancaria v con una sola
entidad, ésta vence en 2026.”

La deuda de los gobiernos
municipales de Querétaro al-
canzaba 619 millones al 30 de
junio de 2012,

Ademads, “nuestra evaluacidn
del nivel de endendamiento del
estado considera los pagos por
concepto de contraprestacion
del proyecto de infraestructura
para el abastecimiento de agua
potable, *Acueducte IT, con un
vencimiento de 18 afios, como
una obligacidn tipo denda™

S&P dijo que “este ajuste ana-
litico es consistente con nuestro
andlisis comparativo de los pares
de Querétaro a nivel nacional e
internacional, y permite una eva-
lnacién més comparable del per-
fil de su riesgo financiera,

“Con el ajuste, nuestro indi-
cador de denda de Querétaro
alcanza 38.3 por ciento de sus
ingresos discrecionales que es-
timamos para 2012.”

La fuente de repago de la deu-
da bancaria es a través de partici-
paciones federales, mientras que
las obligaciones derivadas del
contrato de prestacidn de servi-
cios del proyecto “Acueducto
II” se encuentran respaldadas
por los ingresos provenientes del
Impuesto sobre Namina. B




