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Niveles moderados de deuda, observa Moody’s en SLP

O El estado mantiene una posicion de liquidez negativa, advierte la calificadora

Francisco Flores Hernandez

AN LUIS POTOSI, SLP.—

Aunque esta entidad fede-
rativa presenta bajos déficit fi-
nancieros y niveles moderados
de deuda, también mantiene una
posicién de liquidez negativa y
altos pasivos por pensicnes no
fondeados, senalé Moody’s.

Lo anterior se desprende de
su reporte de opinidn crediti-
cia, en el que proporciona una
discusion detallada de las cali-
ficaciones del estado de San
Luis Potosi: A3.mx, con pers-
pectiva de estable, a escala na-
cional y las notas de emisor de
A3.mx (escala nacional) y Ba3
a escala global.

San Luis Potosi también tie-
ne asignada por Moody’s la si-
guiente nota: Al.mx, en dos
créditos bancarios, uno contra-
tado por un monto original de
dos mil 600 millones de pesos
con Banorte y otro con Santan-
der, por un monto original de
mil 480 millones de pesos.

En el informe se revelé que
entre 2007 y 2011, San Luis Po-
tosi registrdy déficit financieros
que promediaron sélo 1.1 por
ciento de los ingresos totales.

El nivel de endendamiento
respecto a los ingresos totales se
ha mantenido estable, y en
2011 la deuda directa e indirec-
ta neta fue equivalente a 15.9
por ciento del ingreso total.

Sin embargo, entre 2007 y
2011 se reportd que la liquidez
medida a través del capital de
trabajo neto (activo circulante
menos pasivo circulante) pro-
medié 3.2 por ciento inferior a
los ingresos totales.

La entidad potosina estd cali-
ficada por Moody’s en la parte
inferior del rango de notas para
estados mexicanos, cuyas califi-
caciones abarcan de B1 a Baal.

La posicion de San Luis Po-
tosi en relacion con sus pares
nacionales refleja niveles de
deuda por debajo de la media
de los estados mexicanos cali-
ficados en Ba, compensado
por niveles de ingresos pro-
pios y de liquidez menores a
las de sus pares.

Segiin la calificadora, las
fortalezas crediticias del es-
tado incluyen crecientes in-
gresos propios y niveles de
deuda moderados.

Asimismo, se refirid que los
retos crediticios de San Luis
Potosi incluyen registros de
déficit financieros reducidos,

posicion de liquidez negativa,
asi como altos pasivos por pen-
siones no fondeados.

Moody’s informé que un
balance estructural del creci-
miento del ingreso y el gasto
que conduzea a una mejora en
la posicién de liquidez y a limi-
tar las necesidades de endenda-
miento, podria ejercer presion
a la alza en las calificaciones.

Mientras que un desequili-
brio continuo entre el creci-
miento del ingreso y del gasto
que conduzea a un mayor dete-
rioro en la posicion de liquidez
o a un endeudamiento mayor
de lo esperado, podria ejercer
presidn a la baja en las califica-
ciones de San Luis Potosi.

En afios recientes, a pesar de
las presiones del gasto operati-
vo, la entidad ha logrado ajus-
tar el gasto total de acuerdo
con los ingresos totales. Las
presiones de gasto se concen-
tran en los servicios personales
{18 por ciento del gasto total) y
en los servicios generales.

El estado lleva a cabo un
proceso de racionalizacién del
gasto operativo y en 2011 éste
crecid solo 3.3 por clento,
mientras que el ingreso aumen-
té en un moderado 4 por ciento.

Al primer semestre de 2012
el gasto total ha aumentado
13.6 por ciento, tasa mayor a la
observada en afios pasados. Sin
embargo, la evolucion de los
ingresos en el primer semestre
ha sido mayor a 15.8 por cien-
to respecto al primer trimestre
de 2011.

La firma calificadora espera
que los déficit financieros conti-
niten siendo bajos y por consi-
puiente, que los niveles de deuda
se mantengan moderados.

A pesar de los bajos déficit
financieros, la posicion de li-
quidez de San Luis Potosi ha
permanecido reducida y los
niveles de deuda se han man-
tenido relativamente estables
y moderados.

Deuda publica

La deuda directa e indirecta
neta al cierre de 2011 fue
equivalente a 15.9 por ciento
del ingreso total. Al cierre de
2011, la deuda neta estaba
compuesta por cuatro mil
173 millones de pesos de
deuda directa y por 384 mi-
llones de pesos de deuda indi-

recta, principalmente vinculada

Al cierre de 2011, la deuda neta estaba compuesta por cuatro mil 173 millones de pesos de deu-

da directa y por 384 millones de pesos de deuda indirecta. (Foto: Archivo)

a las obligaciones de la Comi-
sion de Agua del estado.

A finales de 2011, San Luis
Potosi contratd dos créditos
por un total de 158 millones de
pesos bajo el programa federal
del Fondo Nacional de Re-
construccién (Fonarec) y estd
considerando  contratar  otro
préstamo por 500 millones ba-
jo otro programa federal, el de
Apoyo para Infraestructura y
Seguridad (Profise).

Bajo estos programas, los es-
tados pagan intereses a través de
la afectacidn de un porcentaje de
sus ingresos por participaciones
federales en un fideicomiso.

El capital de estos créditos
serd pagado a través de un bo-
no cupdn cero emitido por el
gobierno federal, Moody’s ex-
cluye estas obligaciones en el
cilenlode la deuda directae in-
directa neta, ya que San Luis
Potosi no pagara el capital. No
obstante, se afade el pago de
intereses en el cilculo del servi-
cio de la deuda.

Aunque San Luis Potosi pu-
diera contratar deuda adicio-
nal en 2012 para financiar el
posible registro de un déficit
financiero, “estimamos que
éste seria de magnitud mo-
derada y que los niveles de

endendamiento se mantengan
relativamente estables™.

Los costos de servicio de la
deuda son manejables, se esti-
ma que el servicio de la deuda
total represente un bajo 1.8
por ciento del total de ingresos
en 2012.

Asimismo, se observd que
San Luis Potosi enfrenta pasivos
por pensicnes no fondeados
muy elevados. De acuerdo con
los iltimos estudios actnariales
para el cierre de 2010, los pasi-
vos por pensiones no fondeados
se calculan en 72 mil 290 millo-
nes (tasa de descuento de 4 por
ciento) o 252 por ciento del in-
greso total del estado en 2011.

Cabe mencionar que el es-
tado llevé a cabo una reforma
al sistema de pensiones de los
maestros para las nuevas ge-
neraciones en la que, entre
otros aspectos, aumento la
edad minima de jubilacién y
de afos de servicio, asi como
de las cotizaciones.

Las caracteristicas de admi-
nistracion y gobierno interno
de San Luis Potosi estin en li-
nea con las de otros estados
mexicanos con calificacicn Ba,
dijo Moody’s.

En general, el estado ha
cumplido sus objetivos fiscales

en los altimos afos y ha regis-
trado déficit financieros mode-
rados, pero recurrentes.

Sus niveles de deuda se
mantienen moderados y su po-
litica de deuda ha sido relati-
vamente conservadora. Los
estados financieros son audita-
dos y el estado los publica de
manera oportuna.

Fundamentos
economicos

San Luis Potosi, con una pobla-
cién de alrededor de 2.5 millo-
nes de habitantes, contribuye
con el 1.8 por ciento del PIB
nacional. Durante los dltimos
afos, la economia del estado
ha crecido a una tasa supe-
rior al promedio nacional y
sus tasas de desempleo se
han mantenido por debajo
del promedio nacional.

Sin embargo, el PIB per ci-
pita de San Luis Potosi se
mantiene por debajo de la
media nacional (81.1 por
ciento). La base econdmica
del estado esti relativamente
diversificada: 5.3 por ciento
del PIB estatal corresponde a
actividades agricolas y 26.9 a
la industria manufacturera
(comparado con 18.8 del
promedio nacional). ¥



